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Dobra koncowka wakaci

Sierpien zakoniczyt sie nowymi szczytami amerykanskich indekséw, ktérych wyceny wywindowane zostaly na poziomy niewidziane od prawie dwudziestu lat.
W tym okresie Indeks S&P500 wzrdst o 7% przebijajac bariere 3500 punktéw. Jeszcze lepiej poradzit sobie NASDAQ, z 9,6% wzrostem notowan. Mocna koncéwka
miesigca to z catg pewnoscia wptyw nowej polityki FED, kt6ra przedstawimy w dalszej cze$ci komentarza. W ubiegtym miesigcu, podobnie jak w lipcu, dobrze
radzity sobie réwniez polskie indeksy, cho¢ zmienit si¢ miesieczny lider wzrostéw z matych spétek SWIG80 (,,jedynie” +2%), na §rednie mWIG40 (+4%).
Najwigksze sp6iki reprezentowane przez WIG20 wzrosly o 1,85%, cho¢ w tym przypadku nie bez znaczenia byt rajd na akcjach CD Projektu, ktére zyskaty
w sierpniublisko 9%. Przedstawiciel branzy gier ma ponad 15 procentowy udziat w indeksie i jest najwieksza spétka notowang w Polsce. Optymizm inwestorow
wynikat z ogloszenia nowej gry mobilnej w §wiecie WiedZmina i naszym zdaniem jest jedynie cze$ciowo uzasadniony.

Warto zauwazy¢, ze piaty z rzedu miesigc wzrostéw indekséw przerwany zostat dopiero na poczatku wrze$nia, kiedy w towarzystwie dobrych danych z rynku
pracy inwestorzy wyprzedawali amerykanskie akcje. Powodem s3 obawy o kontynuacje i zasadnos$¢ zwiekszenia stymulacji gospodarki, w tak korzystnym
otoczeniu makroekonomicznym. Nie pomagajg rowniez ostatnie wypowiedzi D. Trumpa o kompletnym rozdzieleniu amerykanskiej gospodarki od Chin (ang.
decoupling). Przecena dotkneta w najwiekszym stopniu gigantéw technologicznych. Co ciekawe, polska gietda rozpoczeta korekte juz kilka dni wczeéniej,
wyprzedzajac znizki w USA.

Sierpien konczyt sie waznym wydarzeniem z zycia ekonomiczno-politycznego jakim byt szczyt w Jackson Hole, ktorego punktem kulminacyjnym byto wystapienie
prezesa FED. W tym roku szczyt nie zawiodt inwestoréw i ogtoszone zostaty dlugo zapowiadane zmiany w diugoterminowej polityce makroekonomicznej
i pienieznej tej instytucji. Po pierwsze FED bedzie dazyt do utrzymywania sredniej inflacji na poziomie 2%. Oznacza to, Ze inflacja bedzie mogta przekraczac
przez pewien czas ten poziom, a FED nie bedzie na ten fakt reagowat, je$li wczes$niej przez pewien czas odczyty byty nizsze od 2%. Ewentualne przyszte podwyzki
stop procentowych beda wiec mogly by¢ opdzniane, a $wiat niskich stop procentowych potrwa dtuzej, niz sie spodziewano. Gdyby FED prowadzit taka polityke
juz wezeéniej, to cyklu podwyzek w 2015 roku by nie byto. A pierwsza podwyzka po 2008 roku miataby miejsce dopiero w 2018 roku.

To dobra informacja dla inwestujacych na rynkach akcji, szczegélnie dlatego, ze obecne dziatania stymulujace gospodarke i by¢ moze skutkujace wzrostem
inflacji, nie beda przestanka do podwyzszania stop procentowych, a nizsze ich poziomy zwiekszaja relatywna atrakcyjnos¢ akcji. FED zmienit takze sposéb
postrzegania amerykanskiego rynku pracy i zamiast odchylen zatrudnienia bedzie badat jego niedobdr (od maksymalnego poziomu). Kolejny przeglad polityki
FED dopiero za 5 lat.



LN EQUES 09.09.2020

INVESTMENT
TFI SA

NA CO CZEKAMY W NAJBLIZSZYM MIESIACACH?

Wnajblizszym miesigcu w dalszym ciggu inwestorzy $ledzi¢ beda dane dotyczace rozprzestrzeniania sie COVID19, obawa zamkniecia gospodarek jest uzasadniona,
biorac pod uwage, ze wiele krajéw zamierza powrdci¢ do czeSciowych restrykeji po okresie wakacyjnym (m.in. Francja i Hiszpania). Warto $ledzi¢ takze
przebieg kampanii prezydenckiej w USA. W ostatnim czasie rosng bowiem notowania D. Trumpa, cho¢ jego kontrkandydat nadal pozostaje liderem wyscigu.
Do najwazniejszych wydarzen na polskim rynku kapitatowym w nadchodzacym okresie zaliczy¢ mozna prawdopodobny debiut Allegro (paZdziernik). Szacuje
sig, ze wycena spotki moze siegna¢ nawet 40 mld PLN, co bedzie stawia¢ ja na pierwszym lub drugim miejscu pod wzgledem kapitalizacji w indeksie WIG20.
Sam indeks ulegnie wigc zmianie i powinien sta¢ sie bardziej atrakcyjny dla zagranicznych inwestoréw.

Zesp6t zarzadzajacych EQUES Investment TFI

Ninigjszy materiat ma charakter wytacznie informacyiny i promocyjny, 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 ten nie stanowi takze ustugi doradztwa finansowego czy inwesty-
raz udzielania rekomendacii d chinstrument6w finansowych lub ich emitentéw w rozumieniu usi tnia 29 lipca 20051. 0 obi rumentami fina mi (tekst jednolity Dz. U.z 2017 roku poz. 1768 2 pozn. zm.), a fakze nie jest forma $wiadczenia pomocy prawnej. Prezenfowane dane oparte sa na opracowaniach
ch Towarzystwa, chyba ze w materiale 0 wyraznie inne Zrédto pochodzenia danych. Wymagane prawem informacie, is czynnikow h 2 nabywaniem jednostek uczesticiwa lub cerfyfikatow ych, wysokosc i sposab pobierania optar manipulacyjnych, wysokosc kosztow
obciazajacych fundusz oraz obowiazki podatkow azane 7 dokonaniem inwest rte 53 odpowiednio: w prospekcie informacyjnym funduszu iflub klu nformacjach dla inwestorow (,KIID") albo w statucie funduszu i/lub w warunkach emisji certyfikatow yoyjnych funduszu. 0so
ek uczestnictwa lub certyfikatow inwi ch, przed podjeciem decy gj, powinn Znie zapoznac sie z tymi dokumentami. Prospekty informacyine funduszy, KIID-y, akiualna Tabela Optat i statuty funduszy dostepne sa na stronie internefowej EQUES Investment TFI SA (,Towar;
ystwaiw oddziale w Warszawie, a fakze - w padku dokumentdw odnoszacych sig do specjalistycznych funduszy otwartych, w punkfach a jednostek uczestictwa. Warunki emisji certyfikatow inwe: ch Funduszu oraz dokument zawierajacy Kluczowe Informace (KID) stano

y Funduszu, przesytanej lub w inny sposb udostepnianej nabywcom ceri ktdrych jest ona skier vierajacy Kluczowe Informacie (KID) dostepr siedzibie oraz w oddziale Towarzystwa. Fi 26 Nie gwaraniuja osiagniecia zatozonego celu inwes|
ch do osiagniefych dotychczas wynikow in yraznie wskazanych w niniejszym materiale i oparte sa wytacznie na danych historycznych. Ze wzgledu na sktad portfela inwestycyjnego lub na stosowane techniki zarzadzania portfelem inwestycyj
0ze cechowac sie duza zmiennoscia. Inwes iate sie 2 ryzykami, a Uczestnicy powinni liczy¢ sie 2 mozliwoscia utraty przynajmniej czesci zainwestowanych Srodkaw. Indywidualna stopa zwrotu Uczesinika nie jest fozsama z wynikami
cia i dnia wykupienia certyfil a fakze od poziomu pobrany at manipulacyjnych oraz zaptaconego podatku bezposrednio obciazajacego dochdd zi
wart. 100 ust. 1i2 Ustawy z dnia 4r.0funduszachinwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi fund i inwestycyinymi (tekst jednolity Dz.U. 2 2018 roku poz. 1355 p6zn. zm.), w stosunku do papierow
ke Federalna Niemiec, d) Stal Ameryki, e) Cesarstwo Japonii, f) ike Turcii (tj. moga lokowac powyzej 35% wartosci aktyw takie papiery wartosciowe). Niniejszy materiat chroniony jest
nie EQUES Investment TF $A z siedziba w Gdarisku. Bez wyraznej zgody Towarzystwa materiat fen nie moze by¢ w catosci
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