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W obserwowanych

Indeks Fear and Greed
02.04.2024

Evo.

Obserwujemy spadek indeksu do poziomu chciwosci (66 pkt)
z poczqgtkiem kwietnia vs 77 pkt i ekstremalnej chciwosci
z poczqgtkiem marca.

Co to Fear and Greed?

Tzw. indeks sentymentu inwestoréw odnoszqgcy sie do rynku
amerykanskiego. Wysoki poziom indeksu Fear and Greed moze
wskazywac na przesadzony optymizm i ryzyko przewartosciowania,
podczas gdy niski poziom indeksu moze wskazywac na przesadzony
pesymizm panujgcy na rynku.

Zrédto: CNN Busines



W obserwowanych

Barometr Rynkowy

Evo.

Srednia odczytéw firm zarzgdzajgcych aktywami wskazuje na
faze ozywienia gospodarczego. Co warte uwagi, po raz pierwszy
od dtuzszego czasu obserwujemy rozwarstwienie wskazan gdzie
blisko 25% odczytédw wskazuje na wejscie w ¢wiartke ekspansiji.

Maksimum tempa wzrostu PKB

Ekspansja Spowolnienie
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Co to Barometr Rynkowy?

Liczony jako wypadkowa wskazan zarzgdzajgcych
wspottworzqgcych newsletter w danym miesiqgcu, celem jest préba
okreslenia w ktérym miejscu znajduje sie swiatowa gospodarka
w aktualnym cyklu gospodarczym i zidentyfikowanie w ten
sposdb preferowanej klasy aktywow.

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie wskazar TFI



W obserwowanych

Kontrakty FRA Evo =

Krotkoterminowe stopy procentowe w Polsce

Oczekiwania rynku co do poziomu 3M stopy procentowej za 6 M
wskazujg na brak szybkich obnizek stopy referencyjnej przez RPP.
Kontrakt FRA 6X9 jest juz tylko 0,16 pkt procentowego nizszy
od stawki WIBOR 3M. Z poczgtkiem roku te oczekiwania
wynosity 0,64 pkt procentowego
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® FRA 6X9 ® WIBOR 3M

Co to FRA?

Kontrakt na stope procentowq, Forward Rate Agreement,
Gtéwnym przeznaczeniem kontraktéw jest zabezpieczenie
przysztego poziomu stopy procentowe,;.

Zrédto: Bloomberg



W obserwowanych

Indeks zmiennosci

Evo.

VIX

Indeks zmiennosci praktycznie bez zmian od poczqgtku roku.
Historyczna srednia tego wskaznika to 19.5 pkt.
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Co to VIX?

Nazywany indeksem strachu. Indeks ten odzwierciedla
oczekiwania rynku co do prognozowanej zmiennosci indeksu S&P
500. Wartosci indeksu ponizej 20 punktéw procentowych sg
postrzegane jako oznaka stabilnosci, poziom powyzej 30
punktdw, sygnalizuje duzg zmiennos$¢ cen na rynku.

Zrédto: Bloomberg



Rynek dtugu - Polska

Evo.

Dynamika inflacji CPl w Polsce - projekcja centralna
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Zrédto: NBP, Ipopema TFI

Bogustaw Stefaniak

Head of Fixed Income, Zarzgdzajgcy
funduszami w IPOPEMA TFlI
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Koniec z efektami bazy! Doktadnie rok

temu w lutym inflacja roczna wyniosta
18.3%. Wedtug najnowszego ,Raportu
o inflacji” NBP inflacja CPI, niezaleznie
od loséw dziatan ostonowych

w zakresie cen energii | zywnosci,
spadnie do pasma dopuszczalnych
odchylen od celu w 2025 r.

| bedzie kontynuowa¢é bardzo
tagodny trend spadkowy.

Jednoczesnie NBP zrewidowat
w gore prognozy PKB, gtédwnie
ze wzgledu na wiekszy
optymizm co do inwestycji.

Bogustaw Stefaniak
Head of Fixed Income,

Zarzqdzajgcy funduszami
w IPOPEMA TFI




Rynek dlugu - Swiat

Evo.

Pierwsza obnizka stép przez FED za maksymalnie 6 miesiecy.
Do konca roku jeszcze dwie. Taki scenariusz to wsparcie
dla dtugoterminowych obligag;ji.

Oczekiwania na sciezke stop procentowych w USA
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Zrédto: Bloomberg. Opracowanie: Generali Investments TFI SA.

Piotr Minkina

Dyrektora ds. Analiz i Strategii Inwestycyjnych
Generali TFI S.A.




Evo.

Rynek akgji - Polska

Zachowanie kursow bankow polskich
vs indeks bankow europejskich

W marcu banki europejskie zaczety doganiac banki polskie,
bedqgce w silnym trendzie wzrostowym od pazdziernika.
Zmniejsza to ryzyko korekty na polskich bankach.
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® SX7E Index WIGBANKIndex

Zrédto: Bloomberg

Wojciech Debski, CFA

Zarzgdzajgcy funduszami Rockbridge TFI




Evo.

Walka o reelekcje w wyborach prezydenckich w USA,
a koniunktura na rynku akcji w latach 1952-2020

Rynek akcji - Swiat

S&P 500 Spdtki Value

stopa stopa

Rok Zwyciezca Przegrany zwrotu zwrotu
1956  Dwight D. Eisenhower  Rep. Adlai Stevenson Il Dem. 7% 1%
1964  Lyndon B. Johnson Dem. Barry Goldwater Rep. 16% 20%
1972 Richard Nixon Rep. George McGovern Dem. 19% 10%
1980 Ronald Reagan Rep. Jimmy Carter Dem. 32% 18%
1984  Ronald Reagan Rep. Walter Mondale Dem. 6% 19%
1992  Bill Clinton Dem. George H. W. Bush Rep. 7% 31%
1996  Bill Clinton Dem. Bob Dole Rep. 23% 23%
2004 George W. Bush Rep. John Kerry Dem. 1% 26%
2012 Barack Obama Dem. Mitt Romney Rep. 16% 30%
2020 Joe Biden Dem. Donald Trump Rep. 18% -2%
Mediana 16% 20%
Mediana - walka o reelekcje Demokratéw 20% 22%
Mediana - walka o reelekcje Republikanéw 9% 15%

Zrédto: pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datafile/histretSP.html ,
Kenneth R. French - Data Library (dartmouth.edu

Piotr Bujko, CFA

Zarzgdzajgcy funduszami InValue Multi-Asset
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e Rok wyborczy w USA, kiedy
prezydent ubiega sie o
reelekcje jest bardzo dobry
dla rynku akcji (mediana +16%)

o Spodtki Value majg wéwczas
wyzszq stope zwrotu niz S&P
500 (mediana +20%)

e Lepsza koniunktura rynkowa,
kiedy Demokrata ubiega sie
o reelekcje

Piotr Bujko

Zarzqdzajgcy funduszami
InValue Multi-Asset




Rynek FX

Evo.

Kurs walutowy USD/JPY (lewa skala) oraz rentownos¢ obligacji
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Zrédto: Bloomberg

Piotr Bujko, CFA

Zarzqdzajgcy funduszami InValue Multi-Asset
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o Ostabienie jena japonskiego
do dolara amerykanskiego
prowadzito do gwattownego
wzrostu rentownosci obligagji
amerykanskich

o Zjawisko to rozpoczeto sie
kiedy Bank Japonii wprowadzit
kontrole krzywej rentownosci
w 1kwartale 2022

e Wzmocnienie jena powinno
pozytywnie wptywaé na wzrost
cen obligacji amerykanskich
(spadek rentownosci)

Piotr Bujko
Zarzqdzajgcy funduszami
InValue Multi-Asset



Rynek surowcow

Evo.

Ztoto z rekordem, nawet pomimo odptywéw z funduszy typu ETF

Popyt z bankéw centralnych i inwestoréw prywatnych na ztoto

powoduje, ze cena kruszcu nawet pomimo odptywdw z funduszy
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® Cena ztota (USD) - skala prawa

Zrédto: Bloomberg

Maciej Kotodziejczyk

Zarzgdzajgcy funduszami w Investors TF|
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Rynek surowcow

Evo.

Rentownosci w dét, ztoto w gore.
Rentownosci w gore, ztoto w miejscu.

Sita kruszcu widoczna réwniez w relacji do realnych rentownosci
10-letnich obligacji USA. Od poczgtku marca realne rentownosci
10-latek w USA pozostajg na zblizonym poziomie, co nie
przeszkodzito wycenie ztota na nowe ATH.
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® Realna rentownosé 10-letnich obligacji USA (skala prawa)

® Notowania cen ztota (skala lewa)

Zrédto: Bloomberg

Maciej Kotodziejczyk

Zarzgdzajgcy funduszami w Investors TF|



Evo.

Warte uwagi

W potowie lutego spoétki value dotgczyty do hossy na rynkach
akcji, wspierane przez ceny ropy i oczekiwania inflacyjne w USA
po utrzymujqcych sie silnych danych makro, pomimo raczej
,ostroznych” oczekiwan tych spdtek na najblizszy rok
prezentowanych w sezonie wynikowym. Wskazniki makro sq
wida¢ determinantem zachowania sentymentu do tej grupy akcji,
a ich ostabienie zwrécitoby uwage inwestorédw na niskie prognozy
zarzgdow.

MSCI World Value Index, Ceny kontraktu na rope WTI (%YTD)
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Zrédto: Bloomberg

Wojciech Debski
Zarzgdzajgcy funduszami akcji Rockbridge TFI




Warte uwagi

VO.

Rentownos¢ polskich przedsiebiorstw
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Zrédto: GUS

Jakub Liebhart, CFA
EQUES Investment TFl
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Obserwujemy drugi kwartat z rzedu spadku
przychoddéw duzych firm (powyzej 50
pracownikdw) — spadek o 1,1% rdr w Il kw.
2023 r.11,3% w IV kw. 2023 r. Do spadkéw
przychoddéw w Przetwodrstwie -9,1% rdr i
Handlu -1,0%, dotgczyt Transport -1,7%.
Koszty rowniez spadajq, ale zdecydowanie
wolniej, o0 0,2% w ostatnim kwartale 2023 r,,
co tgcznie przektada sie na kolejny, dsmy (!)
kwartat spadku rentownosci netto rdr.

Powodem jest przede wszystkim
deflacja w przemysle, jednak teza
postpandemicznego wejscia
rentownosci netto polskich
przedsiebiorstw na stale wyzszy
poziom wydaje sie byc¢
nieprawdziwa. Rentownosé
polskich przedsiebiorstw spada
do poziomdw z 2019 r. Czekamy
na efekty KPO.

Jakub Liebhart, CFA
EQUES Investment TFI




Evo.

,Lokomotywa rynku” — WIG Banki vs WIG:

Warte uwagi

Kluczowe pytanie, ktére sobie zadajq inwestorzy,
to czy potencjat bankdéw sie juz wyczerpat?
Moim zdaniem w 2024 r. jest miejsce na dalsze wzrosty,
ale juz bez tej imponujqgcej dynamiki.
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® WIG Banki - 1 rok o WIG

Zrédto: https://stooq.pl/

Mariusz Jagodzinski
Zarzgdzajgcy Mount Polskich Akcji FIZ
Doradca inwestycyjny




Evo.

Warte uwagi

Udziat poszczegdlnych komponentow we wzroscie WiG20,
od momentu wyborow parlamentarnych w Polsce

94,14%

® Instytucje finansowe  ® Pozostate

Zrédto: Obliczenia wiasne

Dawid Czopek
Zarzqdzajgcy POLARIS FIZ




Py Evo.

Od momentu wyboréw parlamentarnych w
Polsce, WIG20 wzrdst o okoto 415 pkt (z 1975 do
2390). Z tego wzrostu 390 pkt. czyli 95%, wynikato
ze wzrostu instytucji finansowych (banki + PZU),
pozostate spdtki ,dotozyty” do indeksu zaledwie
25 pkt, czyli okoto 5%.

W praktyce oznacza to,
ze wzrost indeksu wynika
jedynie z bankéw (PZU
jest wtascicielem dwdch
bankdw), a inne spotki
nie uczestniczg w hossie.
Oznacza to tez, ze

w innych spétkach jest
jeszcze sporo miejsca

do wzrostu.

Dawid Czopek
Zarzqdzajgcy
POLARIS FIZ




Warte uwagi

Evo.

Wyniki klientow (rezydentow polskich i zagranicznych)
na rynku Forex w latach 2019-2023

Urzgd Komisji Nadzoru Finansowego przedstawit wyniki
klientéw na rynku Forex za rok 2023 . Z analizy wynika, ze 73%
klientéw traci na transakcjach na tego typu instrumentach.

Rok 2019 2020 2021 2022 2023

Zrealizowany 119 511 964 277 418 413 413 210 926 519 476 766 349 222 968
zysk klientéw (w zt)

Zrealizowana -397 829118 -1189871052 -1158 547 060 -1974 923634 -1762 812383
strata klientéw (w zt)

Odsetek klientow, 73,5% 77,7 % 71,9% 79,1% 73,3%
ktérzy poniesli

strate w liczbie

aktywnych klientéw™

*Srednie zyski, straty i wyniki klientéw oraz udziat klientéw, ktérzy osiqgneli zysk / poniesli
strate, liczone sq bez uwzglednienia grupy klientéw, ktéra nie wykazata ani zysku ani straty.

Zrédto: https://www.knf.gov.pl

Piotr Pochwata, CFA
Cztonek Zarzgdu Evo Dom Maklerski S.A




Warte uwagi

Kalendarz na kwiecien

Region
Polska

USA

Polska

USA

Chiny

Strefa EURO

Chiny

USA
Chiny
Polska
Niemcy
USA

Polska

Evo.

Odczyt Data Konsensus  Poprzedni odczyt
Stopa referencyjna 04.04.2024 SWASYS SWASYS
Stopa bezrobocia 05.04.2024 3,90% 3,70%
Wybory samorzgdowe 07.04.2024 - -
Inflacja CPI 08.04.2024 31%r/r 3.2%r/r
Inflacja CPI 09.04.2024 0.3% r/r 0.7% r/r
Stopa depozytowa 11.04.2024 4,0% 4,0%
Bilans handlu 12.04.2024 107 mid USD 125.16 mld USD
zagranicznego
Sprzedaz detaliczna 15.04.2024 0.8% m/m 0.6% m/m
Ceny nieruchomosci 16.04.2024 - -1.4% r/r
Produkcja przemystowa  22.04.2024 2.6% r/r 2.9%r/r
Indeks instytutu Ifo 24.04.2024 86 85.5
PKB 25.04.2024 - 3.4%
Inflacja CPI 30.04.2024 2.2% 1.9%
Zrédto: Opracowanie wtasne Evo DM S.A.
Piotr Pochwata, CFA

Cztonek Zarzgdu Evo Dom Maklerski S.A



Evo.

Nota prawna

Niniejszy materiat ma charakter wytgcznie informacyjny, nie
stanowi oferty w rozumieniu ustawy Kodeks cywilny, nie stanowi
doradztwa inwestycyjnego w rozumieniu przepiséw ustawy z dnia
29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi, ani
rekomendacji do zawarcia transakcji kupna, sprzedazy Ilub
innego rodzaju przeniesienia ktéregokolwiek instrumentu
finansowego. Nie powinien stanowi¢ podstawy do podejmowania
decyzji inwestycyjnych, a jego autorzy i EVODM nie ponosi
odpowiedzialnosci za decyzje inwestycyjne podjete na jego
podstawie. Dom Maklerski dotozyt wszelkich racjonalnych
I niezbednych staran, aby informacje zamieszczone w Materiale
byty rzetelne oraz oparte na wiarygodnych zrédtach

Informacje zawarte w Materiale nie mogq by¢ traktowane jako
propozycja nabycia ktdérychkolwiek instrumentéw finansowych,
ustuga doradziwa inwestycyjnego lub podatkowego ani jako
forma swiadczenia pomocy prawnej. Prognozy oraz dane
zawarte w Materiale nie stanowig zapewnienia uzyskania
okreslonych wynikdw jakichkolwiek transakcji finansowych ani
przysztych cen kitdrychkolwiek instrumentéw finansowych.
Materiat nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji
handlowej w rozumieniu Rozporzqgdzenia Delegowanego Komisji
(UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajgcego
dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE
w odniesieniu do wymogdéw organizacyjnych i warunkéw
prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojeé
zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.
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