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99 : Po ostatnim miesigcu nikt nie powinien mie¢ watpliwosci co do
i profetycznych zdolnosci Donalda Trumpa. Jego rekomendacja
z 9 kwietnia - This is a great time to buy — okazata sie trafna. Wall
! Street zaliczyta ostatnio jeden z najsilniejszych wzrostow
indekséw gietdowych w historii. | cho¢ byto wielu niedowiarkéw,
to jeden parkiet na sSwiecie wiodt prym w wypetnianiu
~proroctwa” prezydenta Trumpa — warszawska GPW.

Jarostaw Niedzielewski
DYREKTOR DEPARTAMENTU INWESTYCII

PODSUMOWANIE

¢ Polska gietda zaskakiwata sitg juz przed tzw. Dniem Wyzwolenia, a indeks WIG20 do 2 kwietnia byt liderem
Swiatowych rankingéw tegorocznych stop zwrotu. Miesigc pozniej polskie indeksy akcji wcigz sg na topie,
a liczona w dolarze stopa zwrotu z indeksu WIG przekroczyta juz 40%. Ostatni raz podobny pokaz sity
naszego rynku (tak jak i szeroko pojetego regionu - gietdy wegierska, czeska, austriacka, czy grecka
réwniez swietnie sobie radza) miat miejsce w pierwszym roku, pierwszej kadencji prezydenta Donalda
Trumpa. Z naszej perspektywy okres Trump 2.0 jest niemal kalkg ery Trump 1.0.

<+ Ostatni miesigc wzrostéw na swiatowych gietdach zasilany byt stopniowym tagodzeniem stanowiska przez
Donalda Trumpa niemal we wszystkich kwestiach, ktére wzbudzaty niepokéj inwestoréw, konsumentow
i przedsiebiorcéw od dnia zaprzysiezenia do 8 kwietnia. Mozna tu wspomniec o zakonczeniu fali zwolnien
w administracji rzgdowej, czy wygaszeniu wptywu Elona Muska na Departament Wydajnosci Panstwa.
Najwazniejsze bylo oczywiscie odroczenie wprowadzenia taryf ogtoszonych w Dniu Wyzwolenia,
zwolnienie sporej czesci chinskiego importu (m.in. elektroniki) z cet odwetowych, jak i dos¢ szybkie
doprowadzenie do czasowego rozejmu w wojnie handlowej miedzy USA, a Chinami.

<€ Pomijajgc zwroty w argumentacji i decyzjach Donalda Trumpa, istotnym wsparciem dla rynkéw akcji,
szczegolnie Wall Street, byty publikowane przez spétki wyniki za pierwszy kwartat 2025 r. Wyrazny wzrost
zyskéw firm z indeksu S&P500 w pierwszych trzech miesigcach roku (okoto 13% r/r), przy dosc
stonowanych (biorgc pod uwage okolicznosci) obnizkach szacowanych wynikéw za drugi kwartat (spadek
rzedu 3-4% w ciggu 6 tygodni) pozwolit na utrzymanie prognozy wzrostu zyskéw o okoto 8-9% w catym
2025 roku. Trudno usprawiedliwi¢ dtugotrwate rynkowe spadki i zmiane trendu na Wall Street
prognozujac jednoczesnie znaczaca poprawe wynikoéw notowanych tam spofek.

<+ Bioragc za dobrg monete tatwosc, z jaka polska gietda pokonata historyczny rekord gtdéwnego indeksu,
zakonczenie marcowo-kwietniowej korekty na Wall Street w formie znanej z 2018 lub 2020 roku
(wzglednie szybkie odreagowanie bez testowania dna korekty) wydaje sie by¢ catkiem prawdopodobnym
scenariuszem. Moze sie okaza¢, ze powszechne dzi$ niedowazanie amerykanskich akcji, szczegdlnie
z sektora technologicznego, zostanie przez rynek ukarane tak samo, jak ich powszechne przewazenie
w grudniu 2024 roku. Rynek pracy, jako najbardziej newralgiczny barometr koniunktury gospodarczej,
pozostaje we wzglednej réwnowadze i nie wysyta jednoznacznych sygnatéw alarmowych. Dlatego recesja
pozostaje jedynie teoretycznym zagrozeniem, a Jerome Powell moze pozwoli¢ sobie na czekanie
z kolejnymi obnizkami stop. W takich warunkach gtéwne indeksy akcji na Wall Street moga jednak skusic
sie na przeprowadzanie ataku na lutowe szczyty podazajgc za polskim przewodem.
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Komentarz miesieczny Dyrektora Departamentu Inwestycji Investors TFI
< Co miesiagc od ponad 16 lat!
<+ Skrot publikowany w Gazecie Gietdy i Inwestoréw PARKIET
< Pelna wersja dostepna na investors.pl

Niniejszy materiat opracowany zostat przez Investors TFl S.A. w zwigzku z zarzadzaniem funduszami inwestycyjnymi. Materiat oraz
zawarte w nim prognozy stanowig wytacznie wyraz pogladéw jego autora i oparte zostaty na stanie wiedzy aktualnym na dzien
jego sporzadzenia. Przy sporzadzeniu materiatu i zawartych w nim prognoz oparto sie na informacjach pozyskanych z powszechnie
dostepnych i uznanych za wiarygodne Zrédet, doktadajac nalezytej starannosci, aby informacje zamieszczone w niniejszym
materiale byty rzetelne, niemniej jednak nie mozna zagwarantowac ich poprawnosci, kompletnosci i aktualnosci. Investors TFI S.A.
zastrzega sobie mozliwos¢ zmiany przedstawionych opinii, w tym w przypadku zmiany sytuacji rynkowej, bez koniecznosci
powiadamiania o niej adresatéw niniejszego materiatu. Investors TFl S.A. nie gwarantuje ziszczenia sie scenariuszy lub prognoz
zamieszczonych w niniejszym materiale, w szczegdlnosci przedstawione informacje (historyczne i prognozowane) nie stanowia
gwarancji osiggniecia podobnych wynikéw w przysztosci. Materiat niniejszy nie stanowi oferty publicznej ani publicznego
oferowania w zakresie nabycia lub sprzedazy jakichkolwiek papieréw wartosciowych ani oferty w rozumieniu przepiséw ustawy
z dnia 23 kwietnia 1964 r. — Kodeks cywilny.

Whioski wyciggniete na podstawie przedstawionych komentarzy i prognoz nie powinny stanowi¢ samodzielnej podstawy
jakichkolwiek decyzji inwestycyjnych. Niniejszy materiat nie zawiera petnych informacji niezbednych do oceny ryzyka zwigzanego
z inwestycjg w papiery wartosciowe oraz inne instrumenty finansowe. Decyzje inwestycyjne, co do inwestowania w fundusze
inwestycyjne powinny by¢ podejmowane wytacznie po zapoznaniu sie z Prospektem Informacyjnym/Prospektem Emisyjnym
funduszu, zawierajgcym szczeg6towe informacje w  zakresie: czynnikbw ryzyka, zasad sprzedazy jednostek
uczestnictwa/certyfikatow inwestycyjnych funduszy, tabele optat manipulacyjnych oraz informacje podatkowe. W/w Prospekty
Informacyjne/Prospekty Emisyjne dostepne sa w punktach dystrybucji funduszy, w siedzibie Investors TFl S.A. oraz na stronie
www.investors.pl.

Dotychczasowe wyniki funduszy inwestycyjnych nie stanowig gwarancji osiggniecia podobnych wynikéw w przysztosci. Investors
TFI S.A. ani zarzadzane przez nie fundusze nie gwarantujg osiggniecia zatozonych celéw inwestycyjnych funduszy. Przy nabyciu
jednostek uczestnictwa/certyfikatéw inwestycyjnych funduszy pobierana jest optata manipulacyjna na zasadach i w wysokosci
okreslonej w Prospekcie Informacyjnym/Prospekcie Emisyjnym funduszu. Prezentowane stopy zwrotu z inwestycji nie uwzgledniaja
optat manipulacyjnych pobieranych przy nabyciu jednostek uczestnictwa/certyfikatow inwestycyjnych lub konwersji jednostek
uczestnictwa. Wartos¢ certyfikatéw/jednostek uczestnictwa moze cechowac sie duzg zmiennoscig, w zwigzku z czym uczestnik
funduszu powinien liczy¢ sie z mozliwoscig utraty czesci wptaconego kapitatu. Zyski osiagniete z inwestycji w jednostki
uczestnictwa/certyfikaty inwestycyjne funduszy obcigzone sa podatkiem od dochoddw kapitatowych, na podstawie Ustawy z dnia
26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od o0s6b fizycznych (t.. Dz.U. z 2012361 z pézn. zm.). Data sporzadzenia: 08.12.2023 r.



