iWealth

Ukraina — komentarz inwestycyjny iWealth

Wojna to zawsze tragedia dla wielu ludzi, szczegélnie, gdy dziatania wojenne sg prowadzone wobec ludnosci
cywilnej czyli zwyktych ludzi, takich jak my. Inwazja Rosji na naszych sgsiadéw z Ukrainy, wymaga najwiekszego
potepienia i wywotuje w nas nie tylko empatie, ale réwniez obawy. Liczymy na to, ze pod naciskiem krajow
zachodnich oraz mobilizacji mieszkancéw Ukrainy konflikt skonczy sie szybko, ale bierzemy pod uwage réwniez
inne scenariusze. Niezaleznie od rozwoju wypadkéw wspierajmy mieszkancow Ukrainy w kazdy mozliwy sposob
i pomagajmy w potrzebie.

Jednoczesnie jako Panstwa partner w inwestycjach, przekazujemy nasze wnioski, ustalone podczas dzisiejszego
specjalnego komitetu inwestycyjnego.

Sytuacja na rynkach - perspektywy

Obecna sytuacja jest bardzo dynamiczna, a scenariusze na tg chwile trudne do ustalenia. Niewatpliwie konflikt
na Ukrainie pod wzgledem agresywnosci moze niestety narasta¢. Na rynkach dominuje wiec duza niepewnos¢ i
nerwowos¢. Jednak doswiadczenie pokazuje, ze warto w takich chwilach wykaza¢ sie spokojem i z w miare
chtodng gtowg podejs¢ do sytuacji (chociaz zdajemy sobie sprawe, ze to trudne).

Jak w takiej chwili zachowuja sie poszczegolne klasy aktywow i czego mozna oczekiwac na przys ztosé:

e polskie akcje reagujg bardzo mocno, co jest zrozumiate ze wzgledu na to, ze konflikt rozgrywa sie
bezposrednio za naszg granica. Jeszcze na koniec 2021 roku nasze przewidywania przysztych stop
zwrotu dla szerokiego indeksu WIG byty na poziomie +6,1% $rednio przez kolejne 5-lat, co byto
poziomem wyzszym o 2,2 punktu procentowego od rentowno$ci piecioletnich obligacji skarbowych.
Obecnie, po spadku indeksu w tym roku o 18,5%, przewidywana $rednia stopa zwrotu dla WIG wynosi
juz 10,6%, co zwiekszyto premie za ryzyko inwestycji w akcje do poziomu 6,6 p.p.

e akcje rynkow rozwinietych rowniez mocno reagujg spadkami cho¢ otwarcie w USA jest na wyraznie
tagodniejszym poziomie niz na rynkach europejskich. S&P500 na koniec roku po 12 latach hossy byt
wyceniany na bardzo wysokim poziomie, ktory niestety sugerowat potencjalnie spadki w ciggu
nastepnych 5 lat na poziomie $rednio -4,5% rocznie. Po spadku w tym roku o 12,8% perspektywy sa
wcigz negatywne, ale wynoszg juz ,tylko” -1,9%. Jest to jednak nadal duzo ponizej rentownosci
amerykanskich obligacji 5-letnich, ktére obecnie sg na poziomie +1,8%.

e dobrze zachowujg sie polskie obligacje skarbowe — ich rentownosci wprawdzie sie zwiekszyty, ale nie
sg to wzrosty duze — obligacje 10-letnie zwiekszyty dzisiaj rentownosé o okoto 0,07 punktu
procentowego. Od poczatku roku rentownosc tych obligacji wzrosta o 0,39 p.p., ale wzrost ten odbyt sie
do 10.01.2022 — od tego czasu poziom rentownosci jest stabilny z niewielkimi odchyleniami.

e w sytuacji niepewnosci dobrze zachowujg sie metale szlachetne oraz, ze wzgledu na oczekiwane
problemy z dostawami, towary zwigzane z energia: ztoto i srebro urosty od poczgtku roku o 6%, ropa o
28% , gaz ziemny o0 27%, a wegiel o 73%. Zwlaszcza te ostatnie aktywa rodzg pewng obawe o utrwalenie
sie wysokiej inflacji na wysokim poziomie, a to rodzi pytanie o wysokosé wzrostu gospodarczego na
Swiecie w najblizszych latach.

Majgc na uwadze powyzsze dynamiczne wydarzenia w najblizszy poniedziatek zbierze sie ponownie Komitet
Inwestycyjny iWealth by przeanalizowaé czy obecne spadki na rynkach akcji nie powinny by¢é wykorzystane do
zwiekszenia niskiego zaangazowania w akcje w portfelach o profilu stabilnym, zréwnowazonym oraz
dynamicznym. Przypominamy, Zze obecny udziat akcji w naszych strategiach jest na poziomie nizszym od
neutralnego, okreslonego dla powyzszych strategii w dtugim terminie.
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