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Jest lepiej, niz mozna bylto oczekiwac. Od poczatku br. gtdwne indeksy zyskaty na
wartosci:

* S&P500 +5,0%,

* Nasdaqg +3,4%,

e DAX +5,7%.

Réwniez na naszej warszawskiej GPW sytuacja rozwija sie w korzystnym kierunku:

* WIG +4,2%,

* mWIG40 +11,1%,

* sWIG80 +12,1%.

Jedynie WIG20 pozostaje nieco w tyle (+1,1%), co jest zwigzane ze stabszym
zachowaniem Allegro (-23,7%) i CD Projekt (-17,6%).

Rynkom akcji sprzyjaja zarowno banki centralne, ktére caty czas pompuja
ptynnos¢ do globalnego systemu finansowego, jak i rzady, uruchamiajgc programy
stuzgce wsparciu gospodarek po pandemii. Niepokdj moga wzbudzad jedynie rosngce
rentownosci obligacji skarbowych oraz ceny surowcédw, na czele z ropa, ktéra
podrozata w br. juz o 35%. Zwieksza to ryzyko wzrostu poziomu inflacji w kolejnych
kwartatach.

Na GPW zaczyna dziatac jeszcze jeden pozytywny czynnik, a mianowicie naptyw
srodkéw do funduszy inwestycyjnych z udziatem akcji. Sg 2 Zzrédta tego naptywu:

* PPK,

* przesuwanie srodkéw z depozytéw bankowych.

Nasz flagowy fundusz - QUERCUS Agresywny zyskat 16,6% w br. Stopa zwrotu za
ostatnie 12 miesiecy wynosi juz ponad 80%. Zestawiajgc to z zerowym
oprocentowaniem lokat oraz wynikami wiekszosci funduszy dtuznych za ostatnie kilka
miesiecy, mozna dojs¢ do wniosku, ze przed nami mozliwy wzrost
zainteresowania produktami z udziatem akcji.

Jesli tak by sie stato, to czy jest szansa na realizacje scenariusza pozytywnego,
czyli mini-powtdrki z wielkiej hossy lat 2003-2007? Czemu nie. Szeroki rynek,
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najlepiej opisywany na GPW przez indeks sWIG80, osiaggnat dno bessy po pamietnych
wydarzeniach 2018, w grudniu tegoz roku na poziomie ok. 10,5 tys. punktéw. Sytuacja
zaczeta poprawiac sie juz w 2019 r. W dwdch falach (1Q19 i 4Q19) szeroki rynek zaczat
odzyskiwac grunt pod nogami. Odradzajgcemu sie trendowi na chwile przeszkodzita |
fala koronawirusa w lutym-marcu 2020 r. Od potowy marca 2020 r. mamy jednak do
czynienia z silnym trendem wzrostowym, napedzanym zaréwno poprawiajgcy sie
sytuacja na innych rynkach, ale takze wtasnie srodkami z PPK. W roku 2021 moze do
tego dojs¢ drugie zrdédto popytu na polskie akcje - pienigdze, ktdére bedg przeptywac z
depozytéw bankowych.
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Reasumujac, podtrzymujemy nasze oczekiwania co do wzrostu cen akcji na GPW w
2021 r. Na razie sytuacja rozwija sie nawet lepiej od wczes$niejszych zatozeh. A jesli
udatoby sie uruchomi¢ chociazby niewielkg czes¢ Srodkéw lezacych na
nieoprocentowanych depozytach bankowych, nie mozna wykluczy¢ scenariusza mini-
powtdrki z lat 2003-2007. Wéwczas WIG miatby szanse zmierzy¢ sie ze szczytem ze
stycznia 2018 r. (67,5 tys. pkt.), a caty szeroki rynek w postaci sWIG80 - z najwyzszym
odczytem w historii z lipca 2007 r. (21,7 tys. pkt.).
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