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Zakorczenie minionego roku na gietdach uptynelo pod znakiem kontynuacji wzrostéw indekséw zapoczatkowanych w listopadzie, najlepszym miesigcu
na polskim rynku od 2009 roku. Tak dynamiczna konicéwka roku byta wbrew pozorom stosunkowo rzadko spotykana. Eksperci' szacuja, ze okresy
z taczng dwumiesieczng stopg zwrotu powyzej 10% w ostatnich dwdch miesigcach roku na amerykanskim rynku akcji wystepowaty jedynie pieciokrotnie
w ostatnich 70 latach, a co wazniejsze w kazdym z tych przypadkéw wzrostowy byl caly nastepny rok (mediana 19%) i styczen (mediana 4%).
Potwierdzaja to rowniez oczekiwania 14 najwiekszych amerykanskich brokeréw, ktérych mediana poziomu S&P500 na koniec roku 2021 wynosi 4025 pkt.
Takie rozwazania oczywiScie nalezy traktowaé jako ciekawostke, ale sa to kolejne elementy do potencjalnie wzrostowej uktadanki na 2021 rok.
Poczatek tego roku przyniést kontynuacje wzrostéw indeksow, ktorym nie przeszkodzily nawet historyczne protesty w Waszyngtonie, z wtargnieciem
do Kapitolu przez protestujgcych wilgcznie, co naszym zdaniem pokazuje niewiarygodna, ale i niepokojaca sile obecnego rynku. Naszym zdaniem
w nadchodzacym kwartale widmo korekty narasta, a pretekstem moze zostac¢ na przyktad poglebienie sie kryzysu politycznego w USA, reperkusje zwigzane
z wykluczaniem chiniskich spétek z indekséw gietdowych lub po prostu wolniejsze od oczekiwan szczepienie ludnosci.

A Big End Of Year Rally Is Bullish
>10% S&P 500 Index Gains In November And December
S&P 500 Index Return

Year November/December Return January Return Following Year Return
1954 13.6% 1.8% 26.4%
1962 11.6% 4.9% 18.9%
1970 10.5% 4.2% 10.8
1985 11.3% 0.2% 14.6%
1998 11.9% 1 19.5%
2020 14.3% i 1t
Average 3.0% 18.1%
Median 4.1% 18.9%
% Positive 100.0% 100.0%

Source: LPL Research, FactSet 12/30/20 (S&P 500 pace as of noon ET)
All indexes are unmanaged and cannot be invested into directly. Past performance is no guarantee of future results.
The modem design of the S&P 500 stock index was first launched in 1957, Pedormance back to 1950 incorporates the pedormance of predecessor index, the S&P 90

Wracajac na GPW, indeks WIG zakonczyt grudzien z bardzo korzystng dla inwestoréw stopa zwrotu w wysokosci 8,3%. Sp6tki wchodzace w sklad indeksu
WIG20 osiagnely wynik na podobnym poziomie +8,4%. Nieco stabiej prezentowatly sie stopy zwrotu spétek matych i Srednich: mWIG40 osiggnat +6,6%,
a SWIG80 +8,3%.

Z jednej strony bardzo mozliwe, ze wzrosty w ostatnich dwéch tygodniach to czeSciowo efekt tzw. ,,window dressing” - a wiec sztucznego podwyzszania
wartos$ci cen akcji na moment wyceny, a utrzymanie dynamiki w pierwszym tygodniu 2021 moze by¢ jedynie ,efektem stycznia” - zakupy akcji
pod nowo wdrazane strategie i fundusze, lecz dobra sytuacja na rynkach to takze efekt innych czynnikéw. Przede wszystkim kontynuacja wzrostowej euforii
okoto szczepionkowej (zatwierdzanie kolejnych producentéw i start szczepieri), a takze zapewnienia o ich skutecznos$ci w stosunku do nowych mutacji
wirusa. Poczatek roku przynidst takze nieco zaskakujacy prezydencki podpis pod pakietem pomocowym (ostatecznie zablokowany przez Republikanéw),
a w wyniku wygranej Demokratéw w Senacie (mimo réwnej liczby mandatéw decydujacy glos ma Kamala Harris - wiceprezydent), analitycy Goldman
Sachs oczekuja kolejnego duzego pakietu stymulujacego w wysokosci 600 mld USD w najblizszym czasie i spodziewaja sie dalszego oslabienia dolara.
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JAKI BEDZIE POLSKI RYNEK AKCJI W 2021 ROKU?

Naszym zdaniem rok 2021 przyniesie kontynuacje wzrostow cen akcji w Polsce. Po pierwsze z uwagi na wzrost znaczenia programu PPK i dodatni bilans
naptywow. Po drugie z uwagi na ,,zamykanie” dyskonta, jakie wytworzylo sie w ubieglym roku pomiedzy WIG-iem, a innymi rynkami emerging markets,
zwlaszcza biorac pod uwage rosnace oczekiwania inflacyjne i wysoki udziat w WIG najwiekszego beneficjenta potencjalnych podwyzek stép procentowych
- WIG BANKI. Najwiekszym ryzykiem jest wplyw potencjalnej i coraz bardziej prawdopodobnej korekty w USA i gorsze od oczekiwar tempo zaszczepiania.

NA CO CZEKAMY W NAJBLIZSZYM MIESIACU?

®  Koronawirus - ryzyko przedtuzenia obostrzen w Polsce do korica stycznia (co miato miejsce juz w Niemczech).
o  Decyzja odnosnie poziomu stép procentowych w Polsce (13 stycznia).

®  Najnowsze odczyty makroekonomiczne, w szczegdlnosci dt. inflacji.

®  Szczepienia - ilo§¢ zaszczepionych na 1 mln obywateli. Problemy z dystrybucja szczepionki.. Zatwierdzanie szczepionek kolejnych producentéw.

MAREK OLEWIECKI

Ninigjszy materiat ma charakter wytacznie informacyiny i promacyjny, w zadnym zatem wypadku nie moze byc traktowany jako oferta w rozumieniu art. 66 ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 roku Kodeks cywilny (tekst jednolity Dz U. z 2018 roku poz. 1025 pozn. zm.). Materiat
©yjnego oraz udzielania rekomendacii d chinstrumentow finansowych lub ich emitentow w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 1. 0 obrocie instrumentami finansowymi (tekst jednolity Dz. U. z 2017 roku poz. 1768 2 pdzn. zm.), a takze nie jest forma Swiadczenia pomocy prawnej. Prezentowane dane oparte sa na opracowaniach
wiasnych Towarzystwa, chyba ze w materiale wskazano wyraznie inne Zrddfo pochodzenia danych. Wymagane prawem informacje, w tym: szczegott is czynnikow ryzyka z: nych z nabywaniem jednostek uczestnictwa lub certyfikatow inwestycyjnych, wysokoSc i sposcb pobierania optat manipulacyjnych, wysokost kosziow
obciazajacych fundusz oraz obowiazki podatkowe zwiazane z dokonaniem inwestycii, zawarte sa odpowiednio: w prospekcie informacyjnym funduszu iflub kluczowych informacjach dla inwestorow (,KIID") albo w statucie funduszu i/lub w warunkach emisji certyfikatow yeyinyeh funduszu. Osoby z
jednostek uczestnictwa lub certyfikatow inwestycyjnych, przed podjeciem decyzji inwestycyjnej, powinny uwaznie zapoznac sie z tymi dokumentami. Prospekty informacyjne funduszy, KIID-y, aktualna Tabela Optat i statuty funduszy dostepne sa na stronie infernefowej EQUES Invesiment TFI SA (,Towar;
Towarzystwa i w oddziale w Warszawie, a take - w przypadku dokumentéw odnoszacych sie do specjalistycznych funduszy otwartych, ajednosiek uczestniciwa. Warunki emisji certyfikatow inwestycyjnych Funduszu oraz dokument zaw

vierajacy Kluczowe Informacie (KID) stanowia zatacznik do propozy
nabycia certyfikatow inwestycyjnych Funduszu, przesylanej lub w inny sposdb udostepnianej nabyweom certyfikatow, do ktorych jest ona skierowana. Dokument zawierajacy Kluczowe Informacie (KID) dostepny j siedzibie oraz w oddziale Towarzystwa. Fundusze nie gwarantuja osiagniecia zatozonego celu inwes
uzyskania okreslonych lub podobny;

en nie stanowi fakze ustugi doradziwa finansowego czy inwesty-

ych do osiagniefych dotychczas wynikow inwestycyjnych. Prezentowane wyniki dotycza okresow wyraznie wskazanych w niniejszym materiale i oparte sa wytacznie na danych historycznych. Ze wzgledu na sktad portfela inwestycyjnego lub na stosowane techniki zarzadzania portfelem inwestycyjnym,
warto$¢ aktywow nefto funduszy moze cechowac sie duza zmiennogcia. Inwestowanie w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty ) ami, a Uczestnicy powinni liczy¢ sie z mozliwogcia utraty przynajmniej czesci zainwestowanych $rodkéw. Indywidualna stopa zwrotu Uczestnika nie jest fozsama z wynikami
zalezniona od dnia zbycia oraz dnia odkupienia jednostek uczestniciwa albo od ceny cia i dnia wykupienia cerfyfikaf stycyjnych, a fakze od poziomu pobranych optat manipulacyjnych oraz zaptaconego podatku bezpo$rednio obciazajacego dochdd z inwestycii, w szczegdlno$ei podatku od

tochodor
wartosciowych emi
prawem autorskim na podstawie us
aniw czesci kopiowany, udostepniany lub wykorzystywany w inny sposab.

w kapitatowych. Przy lokowaniu akiy

w Subfundusze EQUES SFID moga nie stosowac ograniczen, o kidrych m wart. 100 ust.1i2 Ustawy z dnia 27 inwestycyinych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami yeyinymi (tekst jednolity Dz.U. z 2018 roku poz. 1355 2 pdzn. zm.), w stosunku do papierdw
h [ub gwarantowanych przez: a) Skarb Panistwa, b) Narodowy Bank Polski, c) R

ke Federalna Niemiec, d) Stany Zjednoczone Ameryki, &) Cesarstwo Japonii, f) ke Turcii (. moga lokowac powyzej 35% wartosci aktyw, takie papiery wartosciowe). Niniejszy materiat chroniony jest
dnia 4 lurego 1994 roku o prawie autorskim i prawach pokrewnych (tekst jednolity Dz U. z 2018 roku poz. 11912 poin. zm.), a prawa autorskie do materiatu przystuguja wytacznie EQUES Investment TFI SA z siedziba w Gdarisku. Bez wyraznej zgody Towarzystwa materiat ten nie moze byc w catosci

ych, porec




