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Technologiczni giganci

Jedna trzecia catej Swiatowej branzy IT pochodzi z USA i to tam swoje siedziby maja
globalni giganci technologiczni. Pod tym wzgledem Stany Zjednoczone absolutnie
zdystansowaty inne kraje. Dolina Krzemowa w Kalifornii w latach 50-tych ubiegtego
wieku stata sie Swiatowym centrum nowych technologii i pozostaje nim do dzis. Sektor
IT w USA stanowi 10% catej gospodarki i zatrudnia blisko 12 milionéw oséb. Jesliby
zebra¢ wszystkie kraje azjatyckie tacznie z Chinami, Japonia czy Korea, uplasowatyby
sie za Stanami Zjednoczonymi. Dla poréwnania, w Europie miesci sie blisko 20%
Swiatowej branzy IT. Czy ta koncentracja przektada sie na przewage USA i wskazuje ten
kraj jako cel dla inwestorow zainteresowanych firmami technologicznymi?

Wptyw sektora IT
na gospodarke USA

Udziat sektora IT w amerykarskiej
gospodarce
tradycyjnych branz. Jest to wynikiem

stale rodSnie, kosztem
coraz szerszego wykorzystania nowych
technologii w tradycyjnym biznesie.

Stabilna w dtuzszym okresie i niezwykle

widoczna w ostatnich latach tendencja
pozostaje niezagrozona i nic nie wskazuje
na to, aby cos mogto sie zmienic
w najblizszym czasie. Wrecz przeciwnie.
Pandemia koronawirusa moze sprawic,
ze udziat branz wysokiej technologii
w tworzeniu PKB bedzie sie zwiekszat.
Przemawia za tym juz nie tylko wzrost
efektywnosci, ale i wuyjatkowo istotne

obecnie wzgledy bezpieczenstwa.

g
Zrédto: https://www.comptia.org/content/research/it-industry-trends-analysis

Jesli spojrzymy na strukture wzrostu
gospodarczego w USA za pierwsze trzy
miesigce 2020 roku, czyli juz w okresie
recesji spowodowanej pandemia, to
inwestycje w oprogramowanie jako
sposrod  agregatow  PKB

odnotowaty dodatni wynik. Co wiecej,

nieliczne

prozno szuka¢ w poprzednich latach
okresu, kiedy element ten odnotowatby
ujemny wynik.
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Temat inwestycyjny: Technologiczni giganci
Czerwiec 2020

Wptyw pandemii wiekszej izolacji spotecznej, jeszcze lepiej Sktad portfela
. ) e 1 ISHARES S&P 500 IT SECTOR UCITS
moga radzi¢ sobie spotki, ktore w XXI (1UIT)

Pandemia  koronawirusa zmienia & wieku zawtadnety branza technologiczng
L . . . APPLE 19,70%
Swiat na zawsze, zarowno pod katem | jak Apple czy Microsoft.
spotecznym, jak i gospodarczym. Media Dodatkowo, quasi transformacja MICROSOFT 19,36%
ekonomiczne dywaguja, jak dtugo zajmie = gospodarcza powinna sprzyjac¢ | VISA 5,18%
powr6t do punktu wuyjscia, czy odbicie = szybszemu TOZWOjowl ptatnosci | MASTERCARD 4,28%
bedzie V czy U-ksztaltne. Niezaleznie od = bezgotowkowych, co z kolei zapewni INTEL 4.19%
tego Covid-19, nawet gdy juz przestanie lepsze Srodowisko do wzrostu takich '

0

zarazac, zmieni warunki gry. spotek jak Visa oraz Mastercard. CISCO SYSTEMS 3,27%

Dla inwestorow gietdowych kluczowe = Wtasnie te 4 firmy stanowia blisko =~ ADOBE 2,57%
jest, ktore spotki odnajda sie najlepiej = 50% portfela funduszu ETF dostepnego | SALESFORCE.COM 2,32%
W nowej rzeczywistosci.  Trudno w mBanku w eMaklerze pod nazwa = \yipia 232
rzypuszcza¢, zeby miata to by¢ | Technologiczni giganci. Skupia on spotki
P g'? , J _ J _g 99 {pla orsp ACCENTURE 2,15%
branza lotnicza czy tradycyjny handel. z branzy IT notowane w indeksie S&P
Naturalnym jest, ze w warunkach | 500 IT. POZOSTALE 34,66%

Ceny akcji gigantow w okresie zatamania

W przeciwienstwie do szerokiego rynku, Apple odrobit juz praktycznie catos¢ zatamania, ktore pojawito sie zaraz po
rozprzestrzenieniu sie koronawirusa. Jesli tez spojrzymy na zachowanie tej spotki na przestrzeni ostatniej dekady, jej kurs rosnie
niemal w tempie wyktadniczym i kryzys finansowy z 2008 niewiele w tej kwestii zmienit.
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Apple — ceny akcji w latach 2015-2020
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Podobnie sytuacja wyglada w przypadku Microsoft, Visa czy Mastercard, z ta r6znica, ze dwie ostatnie spotki nie zdotaty jeszcze
wroci¢ na szczyt po zatamaniu zwigzanym z pandemia. Historia Intela jest duzo bardziej ztozona, bowiem spoétka ta zdazyta sie
jeszcze zatapac na banke internetowa z 2000 roku. Liczac od tego momentu kurs nieprzerwanie pnie sie w gore.
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Zrodto: Bloomberg

Microsoft, Visa, Mastercard — ceny akcji w latach 2015-2020

Wuyniki finansowe Apple

W przypadku Apple poczatek I kwartatu
2020 zapowiadat sie rekordowo, do
gdy pandemia koronawirusa
przetozyta sie na spadek popytu w Chinach
i w dalszej kolejnosci na catym Swiecie.
Wedtug szacunkéw dyrektora generalnego
Apple Tima Cooka, w czasie najwiekszej
paniki rynkowej przychody firmy spadty
0 30-40%. Warto jednak doda¢, ze miato

czasu,

to miejsce przy jednoczesnym wzroscie
przychodéw z ustug  oferowanych
w internecie jak iTunes (oferuje muzyka
online) czy App Store (sklep z aplikacjami
mobilnymi).

llos¢ ptatnych subskrybentéw ustug
spotki przekracza 500 min, co stanowi
wzrost o blisko 30% w porownaniu do
ubiegtego  roku.
ze do konca 2020 roku liczba o0s6b

Prognozy wskazuja,

korzystajacych z wustug wzrosnie do
600 min.

Jednoczesnieze wzgledunaznacznailos¢
gotowkinakontach spotki, systematycznie
prowadzi ona skup akcji wtasnych.
W ostatnim kwartale przeznaczyta na to
18,5 mld USD. Tylko z powodu trwajacego

juz od blisko dekady skupu akeji wtasnych

Globalna baza

liczba akcji zmniejszyta sie 0 33%. Obecnie
w posiadaniu spo6tki znajduje sie przeszto
200 mld USD gotowki i ptynnych aktywow.
Biorac pod uwage powyzsze aspekty,
trudno wyobrazic sobie firme, ktora

moze lepiej przetrwa¢ okres pandemii.

SzczegOlnie, ze jak wynika z deklaracji
witadz, odkup akcji bedzie trwat nadal, co
bedzie generowac dodatkowy popyt na
akcje spotki.

Globalna baza uzytkownikow produktow
firmy przekroczyta 1,5 mid. Sa to osoby,
ktore posiadaja urzadzenia, ale nie ptaca
systematycznie za korzystanie z ustug. Jak

uzytkownikow produktow Apple
przekroczyta 1,5 mld osob.

widac zatem, jest jeszcze duza przestrzen
do wzrostu w tym zakresie. Ostatnie
doniesienia ptynace ze spotki mowig
o planach otwarcia kolejnych 100 sklepow
firmowych, pomimo trwajacej pandemii.




Wyniki Microsoft

Microsoft z kolei moze pochwali¢
sie dominujacq pozycja producenta
systemow operacyjnych. W I kwartale
2020 . przychody sp6tki, mimo pandemii
koronawirusa, zwiekszyty sie o 15%
w poroéwnaniu do analogicznego kwartatu
sprzed toku. Co ciekawe, wiekszosc
przychodow zapewnita spotce platforma
do przechowywania danych Azure, a nie
flagowy produkt firmy Microsoft, jakim
jest pakiet Office 365. Takie rezultaty
sugeruja, ze pandemia koronawirusa
tylko
funkcjonowanie przedsiebiorstwa.

ma nieznaczny wptyw na

Prognozy wynikow w
kolejnych kwartatach

dla
notowan tych firm moga byc¢ dane

Najwiekszym zagrozeniem

publikowane za II kwartat, ktore juz

mlin USD, min EUR
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Czerwiec 2020 I

w pelni odzwierciedla¢ beda wptyw
zamkniecia globalnej gospodarki. Rynek
zaktada obecnie, ze spotki technologiczne
powinny przejs¢ sucha noga przez
kryzys. Kolejne wyniki powinny zatem
zweryfikowac te hipoteze. Cho¢ same
spotki wysytaty juz sygnaty ostrzegawcze
przed kolejnymi raportami, to jednak
nawet mimo przejSciowego pogorszenia
w II kwartale, sektor IT powinien byc
najwiekszym beneficjentem pandemii.
Jednym z czynnikbw napedzajacych
moze byc¢ bardziej powszechna praca
zdalna, ktora zdecydowanie czesciej
stanie sie standardem. Bedzie to
generowato popyt nie tylko na same
urzadzenia, ale oczywiscie rowniez na
software oraz inne ustugi IT.

Branza IT a Wall Street
branze

Analizujac technologiczng

Bilans Fed Bilans EBC

warto zwroci€ uwage na specyfike
amerykanskiego rynku akcyjnego, ktory
charakteryzuje sie duzo lepsza dynamika
od innych. W pewnym stopniu jest to
wtasnie efektem relatywnie wysokiego
udziatu branzy technologicznej, jednak
specyfika amerykanskiego rynku tez jest
wazna.

Duza czeS¢ Amerykandw inwestuje
swoje oszczednosci na Wall Street.
Wedtug ankiety Financial Times (https://
www.ft.com/content/7fdedb5e-152f-
11ea-9ee4-11f260415385)

3 9 0/0 Amerykanow

uwaza, ze hossa na rynku
akcyjnym ma pozytywny
wptyw na wartos¢ ich
majatku.
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Jest to wynik praktycznie nieosiagalny
np. w Europie. Z tego powodu, amerykariska
Rezerwa Federalna duzo bardziej troszczy
sie o koniunkture na rynku akcyjnym

w dtug amerykanskich firm. Bank
Centralny petni role
ograniczajac ryzyko silniejszych przecen.

Kolejng bardzo istotng kwestig jest

stabilizatora,

zdecydowanie  wieksza determinacja
do odmrazania gospodarki po okresie
pandemii, nawet mimo konsekwencji

zwigzanych ze wzrostem liczby chorych

niz inne banki centralne. Zbyt duze | polityka wtadz, sprzyjajaca dalszej & oraz zgonow. Mimo kosztow spotecznych,
spadki mogtyby bowiem spowodowa¢ = hossie na  amerykanskim  rynku | powinno przektadac sie to na utrzymanie
poczucie zubozenia w spoteczenstwie | akcyjnym. Administracja prezydenta | relatywnie wyzszego tempa wzrostu
i obnizy¢ konsumpcje. Miedzy innymi | Donalda Trumpa komunikowata =w USA w poréwnaniu do innych
z tego powodu tamtejsi bankierzy centralni | juz che¢  wprowadzenia  zwolnien | gospodarek. Co dodatkowo powinno
zdecydowali sie na wprowadzenie skupu | podatkowych z inwestycji na rynku | napedza¢ wzrosty na tamtejszym rynku
jednostek funduszy ETF inwestujacych  akcyjnym. Dodatkowo, to w USA panuje  akcyjnym.
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Zrédto: Bloomberg
Poréwnanie zachowania S&P wobec DAX oraz Nikkei ostatnie 3 lata

Zaréwno w dynamicznie zmieniajacych sie gospodarkach, jak i na gietdach nie mozna
zatozyg, ze raz osiagnieta przewaga utrzyma sie przez kolejne lata. Poki co jednak
argumenty wydajgq sie byé po stronie Gigantéw technologii z USA.

autor: Rafat Sadoch

Materiat zostat sporzadzony przez Biuro maklerskie mBanku, w celu promocji i reklamy, zgodnie z § 20 ust. 1 rozporzadzenia Ministra
Finansow z dnia 30 maja 2018 1. w sprawie trybu i warunkow postepowania firm inwestycyjnych, bankow, o ktérych mowa w art. 70 ust. 2
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, oraz bankdw powierniczych (Dz. U. 2018 poz. 1112). Dokument nie stanowi badania
inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia
2016 . uzupetniajacego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogow organizacyjnych
i warunk6éw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Dokument
nie stanowi réwniez doradztwa inwestycyjnego w rozumieniu art. 76 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi ani oferty
w rozumieniu art. 66 § 1 Kodeksu cywilnego. Opracowanie sporzadzone zostato w oparciu o najlepsza wiedze autorow, poparta
informacjami z wiarygodnych rynkowych zrodet. Wszelkie oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrazaja opinie w dniu
wydania materiatu i moga byc¢ zmienione przez autoréw bez uprzedniego powiadomienia. Informacje zawarte w niniejszej publikacji
oparte sg na danych uzyskanych ze zrodet, ktore Biuro maklerskie mBanku dziatajac w dobrej wierze, uwaza za wiarygodne. Biuro
maklerskie mBanku nie gwarantuje jednak doktadnosci, kompletnosci ani trafnosci tych informacji. Biuro maklerskie mBanku nie
jest zobowigzane do aktualizowania ani modyfikowania niniejszej publikacji, ani do informowania jej odbiorcow w przypadku, gdy
jakakolwiek poruszona w niej kwestia lub zawarta w niej opinia, prognoza, kalkulacja lub szacunek ulegnie zmianie lub stanie sie
nieaktualne. Dystrybucja lub przedruk czesci lub catosci opracowania mozliwa jest za uprzednia pisemna zgoda autorow.



