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W marcu, jak w garncu, acz z happy-end’em - tak najkrécej mozna
podsumowac wydarzenia na rynkach finansowych z ostatniego miesiaca.
Wydarzenia pozytywne przeplataty sie z negatywnymi, jakimi byty kontrolowane
bankructwa Silicon Valley Bank i Credit Suisse. Pomimo tych lokalnych szokéw, ostatni
miesigc przynidst wzrost wartosci wiekszosci aktywéw, w tym akcji na gtéwnych
rynkach. Indeksy gietdowe zanotowaty po marcu nastepujgce stopy zwrotu: S&P500
+7,0%, Nasdaq +16,8%, DAX +12,3%.

Wykres 1. S&P500 - ostatni rok
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Polskie akcje duzych spoétek nieco stracity na wartosci. WIG osunat sie do 58,6
tys. punktéw, zyskujac jednak 2,0% od poczatku roku. Z blue chips w br. najlepie;j
zaprezentowaty sie: Allegro (+17%) i Kety (+16%), a najgorzej JSW (-19%) i CDR (-
14%).
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Szeroki rynek polskich spétek nadal wyrdézniat sie in plus. sWIG80 wzrést az o
15,7% w br. Najbardziej na wartosci zyskaty: Sfinks (+142%), Cognor (+130%) czy
Artifex (+116%). Stracity za to: Bumech (-36%) czy Datawalk (-37%).
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Na rynkach obligacji, w tym na naszym, doszto wyraznej poprawy notowan. W
przypadku polskich instrumentéw 10-letnich rentownos¢ spadta do 6,04%,
amerykanskich do 3,47%, a niemieckich do 2,28%. Sytuacja na polskim rynku
papieréw dtuznych korporacyjnych byta dobra. Sprzyja mu naptyw srodkéw do
funduszy dtuznych, ktére w br. notujg bardzo dobre wyniki inwestycyjne.
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wykres 4
Zrédto: stooq.pl

W przypadku surowcéw mieliSmy do czynienia z wahaniami cen. Ropa naftowa
potaniata nieznacznie do 76 dolaréw (-6% w br.). Ztoto istotnie podrozato i kosztowato
1.986 dolaréw za uncje (+9%). Cena drugiego metalu szlachetnego - srebra - rowniez
znacznie zyskata na wartosci do 24,1 USD za uncje (+0%). Miedz utrzymata sie na
poziomie 4,09 dolaréw za funt (+7%).

Notowania ztotego umocnity sie do USD, w rytm relacji EURUSD. Kursy walut
wynosity: euro 4,68 zt (+0% w br.), dolar 4,31 zt (-2%) i frank 4,72 zt (+0%).

Wykres 5. EURPLN - ostatni rok
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Nie zmieniamy naszych tez na rok 2023. Powinien by¢ on zdecydowanie
lepszy dla inwestoréw niz 2022. Mozna oczekiwac¢ odwrécenia przynajmniej czesci
negatywnych tendencji. Inflacja powinna zaczg¢ spadad. Banki centralne powinny
zakonczy¢ proces podnoszenia stop proc. Sytuacja na rynkach obligacji powinna sie w
zwigzku z tym wyraznie poprawic, co powinno zaowocowac wysokimi stopami zwrotu z
funduszy dtuznych. Nizsze rynkowe stopy procentowe powinny z kolei miec¢ pozytywne
przetozenie na notowania akcji. Oczekujemy takze pozytywnych stdép zwrotu z metali
szlachetnych. Najwiekszego czynnika ryzyka, w szczegdélnosci w najblizszych
miesigcach, upatrywalibysmy w ewentualnej eskalacji konfliktu miedzy Rosja a
Ukraing. Niepokoi¢ moga takze pojedyncze przypadki bankéw amerykanskich i
europejskich o stabszej kondycji, ale stoimy na stanowisku, ze decydenci nie pozwolag
na rozszerzenie sie tego czynnika ryzyka na caty sektor bankowy.
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