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Mozna odnie$c wrazenie, ze fak wazna instytucja, jaka jest Rada Polityki Pienieznej (RPP) zostata juz nieco zapomniana przez uczestnikow rynku. Na wezorajszym posiedzeniu Rada po raz kolejny pozostawita
stopy procentowej bez zmian na poziomie 1,5%. Nie oczekiwano innego rozstrzygnigcia. Co wigcej, niektérzy cztonkowie RPP (np. Glapinski, Zubelewicz) zaczeli wydtuzac horyzont, przez kiory widzieliby stabilny
poziom stdp. Ostatnie wypowiedzi wskazuja nawet na rok 2020, w ktérym ew. podwyzka dopiero moze byé rozwazana.

Ostatnie wskazanie inflacji za kwiecien wyniosto 1,6% w ujgciu rocznym, co oznaczato przyspieszenie wzgledem ostatnich odczytaw. Jednak po wytaczeniu cen zywnoscii energii (1. w wymiarze ,bazowym”) ceny
wzrosty o jedyne 0,6%. Oznacza to, ze najsilniejszy wptyw na dynamike cen miaty ceny paliw oraz - niezmiennie - ceny Zywnos$ci.

Bardzo ,gotebie” nastawienie RPP wywiera presje na notowania ztotego. Od poczatku roku ztotdwka ostabita sie w stosunku do dolara o ok. 4%. Ostabieniu naszej waluty sprzyja tez wzrost importu. W 1 kwartale
teqo roku wzrdst on az 0 7% w ujgciu rocznym, co stanowito dwukrotno$c dynamiki wzrostu eksportu. Byt fo pierwszy od dawna kwartat z ujemnym saldem w handlu zagranicznym dla Polski.

Dolar wykazuje site w stosunku do wigkszosci walut, Indeks dolarowy ($ledzacy koszyk 6 walut krajéw, z krérymi USA prowadzi najwigksza wymiane handlowa) wzrdst przez ostatnie 3 miesiace o ponad 5%.
Rewizjonistyczna polityka Donalda Trumpa w zakresie cet, majaca na celu ograniczenie deficytu handlowego USA, moze by¢ przy okazji zbawienna dla notowan amerykanskiej waluty. Wartos$¢ dolara (wobec walut
wiekszosci jej partneréw handlowych) pozostaje pod stata presjajuz od lat 70, kiedy to USA wykazaty po raz ostatni (1) nadwyzke handlowa, siegajaca ok 1% PKB. Wowczas Amerykanie eksporfowali réwnowartosc
0k 5-7% wartosci swojego PKB. 0d tych czasow pomimo, ze warto$¢ handlu zagranicznego w relacji do amerykanskiego PKB wzrosta ponad dwukrotnie, deficyt handlowy niezmiennie Sig utrzymywat, na mniejszym
lub wiekszym poziomie. Obecnie wynosi ok. 3% PKB.

Obrazowo sytuacje stabnacego dolara mozna przedstawic w nastepujacy sposab: im wigcej realnych towardw i ustug Amerykanie kupuja za umowny Srodek wymiany, jakim jest dolar, tym bardziej zwigksza sie
jego podaz poza granicami kraju. Jezeli reszta globalnej gospodarki kupuje konsekwentnie od USA mniej, niz one same od catej reszty, foilo$¢ (netto) dolara w posiadaniu eksporferdw jest z kazdym rokiem coraz
wieksza - a jego warto$¢ spada. Dziatania Prezydenta Trumpa maja na celu odwrdcenie tej tendenci.

Ponadto polityka monetarna FED moze krétkoterminowo wspierac norowania zielonej walury. W tym roku moze doj$¢ do jeszcze frzech podwyzek stdp procentowych w USA (ostatnia miata miejsce w marcu).

Tymczasem na krajowym rynku akcji notowania wigkszoSci spotek weiaz pozostaja pod presja. Indeks cenowy obrazujacy koniunkture na tzw. ,Szerokim rynku” spadt od poczatku roku juz o ok. 10%. Nie powinno
wiec dziwic saldo wyptat z krajowych funduszy akeji, ktdre od poczatku roku siegneto juz prawie -900 min zt. Wg szacunkaw biur maklerskich fundusze sprzedaty w tym czasie akcje o warto$ci ponad 1 mld z4.

1 kolei wptaty do postrzeganych jako bezpieczne funduszy obligacji wyniosty w pierwszych 4 miesiacach tego roku juz ponad 1,5 mld zt. Trzeba miec jednak na uwadze, ze przy obecnych wysokich wycenach

obligacji oraz perspektywie rosnacych stép procentowych, moga sie one okazac jedynie pozornie ,bezpieczna przystania”.

MNaptywy netto do krajowych funduszy akcji (mn PLN)
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Trodto: 1ZFiA

Ninigjszy materiat ma charakier wytacznie informacyiny i promocyjny, w Zadnym zatem wypadku nie moze byc trakiowany jako oferta w rozumieniu art. 66 ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 roku Kodeks cywilny (Dz. U. 2017458 tekst jednolity z dnia 2 marca 2017). Materiat fen nie stanowi fakze ustugi doradziwa finansowego czy inwestycyjnego oraz
udzielania rekomendacii dotyczacych instrumentow finansowych lub ich emitentGw w rozumieniu ustawy z dnia 29 linca 2005 1.0 obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. 20171768 tekst jednolity z dnia 22 marca 2017), a fakze nie jest forma $wiadczenia pomocy prawnej. Prezentowane ane oparte Sa na opracowaniach wiasnych Towarzysiwa,
chyba e wmateriale wskazano wyraznie inne Zrdto pochodzenia danych. Wymagane prawem informacie, w tym: szczegdtowy opis czynnikéw ryzyka zwiazanych z nabywaniem jednostek uczestniciwa lub certyfikatow inwestycyjnych, wysokosc i sposob pobierania optat manipulacyjnych, wysokose kosziow obciazajacych fundusz oraz obowiazki
uudalkuwe zwmzane 1 dnkunamem inwestycji, zawarte sa odpowiednio: w prospekcie informacyjnym funduszu i/lub kluczowych informaciach dla inwestordw (KIID") albo w statucie funduszui/lub w warunkach emisji certyfikarow inwestycyinych funduszu. Osoby zainteresowane nabyciem jednostek uczestnictwa ub certyfikaow inwestycyinych,

powinny uwaznie ie 2 fymi dokumentami. Prospekty informacyjne funduszy, KIID-y, akiualna Tabela Optat i statuty funduszy dostepne sa na sironie internefowej EQUES Investment TFI SA (Towarzystwo’) wwwieitfipl, w siedzibie Towarzystwai w oddziale w Warszawie, a takze - w przypadku dokumentdw
odnoszaych sie do specjalistycznych funduszy otwartych, w punkiach zbywania i odkupywania jednostek uczesnictwa. Warunki emisji certyfikatow inwestycyjnyeh Funduszu oraz dokument zawierajacy Kluczowe Informacie (KID) stanowia zatacznik do propozycii nabycia certyfikarow inwestycyjnyeh Funduszu, przesylanej lub w inny sposdh
udostepnianej nabywcom certyfikardw, do kidrych jest ona skierowana. Dokument zawierajacy Kluczowe Informacie (KID) dostepny jest w siedzibie oraz w oddziale Towarzysiwa. Fundusze nie gwaranuja osiagniecia zaiozonego celu inwestycyinego, ani uzyskania okreslonych lub podobnych do osiagnietych dotychczas wynikow inwestycyinych.
Prezentowane wyniki dotycza okrestw wyraznie wskazanych w ninigjszym materiale i oparte 3 wytacznie na danych hlsmrvcznvch Ie wzglenu na skiad porifela inwestycyjnego lub na stosowane fechniki zarzadzania portfelem inwestycyjnym, wartos¢ akiywdw nefto funduszy moze cechowat sig duza zmiennoscia. Inwestowanie w jednosti
uczestnictwa ub certyfikaty inwestycyjne wiaze sie z ryzykami, a Uczestnicy powinni liczyc sie zmozliwoscia utraty ji Srodkow. Indywi siopa zwrofu Uczestnika nie jest fozsama z wynikami inwestycyjnymi funduszu jest uzalezniona od dnia zbycia oraz dnia ockupienia jednostek uczestnictwa albo od ceny
nabycia i dnia wykupienia certyfikatGw inwestycyjnych, a takze od poziomu pobranych optat manipulacyinych oraz zaptaconego podatku bezposrednio obciazajacego dochdd zinwestycii, w szczegolnosci podatku od dochoddw kapitatowych. Przy lokowaniu aktywow Subfundusze EQUES SFID moga nie stosowat ograniczen, o kidrych mowa w art.
100 ust.1i2 Ustawy z dnia 27 maja 20040 funduszach inwestycyinych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (0zU.2018.56 tekst jednolity z dnia 10 stycznia 2018), w stosunku o papiercw wannsnmwvch emifowanych, poreczanych [ub gwarantowanych przez: a) Skarb Parisiwa, b) Narodowy Bank Polski,c) Republike Federalna
Niemiec, d) Stany Ziednoczone Ameryki, &) Cesarstwo Japonii, f) Republike Turcji (1. moga lokowac powyzej 35% wartosci akywow w fakie papiery wartosciowe). Niniejszy materiat chroniony jest ! i y 2 dnia 4 utego 1994 roku o prawie autorskim i prawach pokrewnyeh (Dz. U. 2017880 tekst jednality z dnia 5 maja
2017),a prawa autorskie do materiatu przystuguia wytacznie EQUES Investment TFI SA z siedziba w Gdarisku. Bez wyraznej zgody Towarzystwa materiat fen nie moze by¢ w catosci ani w czeSci kopiowany, udostepniany lub wykorzystywany w inny sposab.
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