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0d poczatku lipca amerykanski indeks S&P500 notuje kolejne rekordy, zblizajac sie do putapu 4450 punktéw. Ostatecznie w minionym miesigcu stopa
zwrotu za oceanem wyniosta +2,3%, mimo istotnej przeceny w polowie miesigca wywolanej wzrostem obaw o wariant delta i wzrostem napieé¢ na linii
Chiny - USA w drugiej polowie miesigca. O chifiskim technologicznym krachu szerzej piszemy w dalszej czesSci komentarza. Wyceny amerykanskiej
gieldy utrzymuja sie na wysokim poziomie (wyprzedzajacy wskaznik C/Z znajduje sie obecnie w okolicach 22x). Stabilizacja wskaznika mimo wzrostow
cen akeji to efekt rosnacych zyskéw. Sposrdd blisko 90% spétek raportujacych wyniki za drugi kwartat, 87% z nich zaskoczylo pozytywnie. Jezeli ten
udziat zaskoczen sie utrzyma, a wiele na to wskazuje, bedzie to najlepszy odczyt w historii badania tego wskaznika tj. od 2008 roku (poprzedni rekord
zanotowano w pierwszym kwartale tego roku). W drugim kwartale skumulowany wzrost przychodéw wyniést +24,7% rdr i jest to najwyzszy wzrost od
2008. Analitycy oczekuja, ze przychody spotek beda kontynuowaé¢ dwucyfrowe wzrosty w kolejnych kwartatach, spodziewajac sie jednoczesnie nizszej
dynamiki w stosunku do rekordowego drugiego. Obecne prognozy na trzeci kwartat wynosza +14,4% rdr i +11% w czwartym.

W Polsce w minionym miesigcu indeks WIG wzrdst o 2,4%, wlasciwie kopiujac zachowanie indekséw amerykanskich. Najlepiej zachowywaly sie spéiki z
indeksu mWIG4o0, ktéry zanotowat stope zwrotu w wysokosci +2,5%, nieco stabiej prezentowaty sie komponenty WIG20 +1,6%. Dobre nastroje na polskiej
gieldzie utrzymuja sie takze w sierpniu, warto odnotowad, ze 10 sierpnia w trakcie sesji indeks WIG osiagnal swéj rekord wszechczaséw wynoszacy
68.635,19 punktow.

Jak pokazuje Hang Seng Tech Index (30 najwigekszych spétek technologicznych notowanych w HongKongu), chiniska branza technologiczna od polowy
lutego spadla 0 36,2%. Pierwszy sygnat do ,,odwrotu” od akgji chiriskich gigantéw inwestorzy dostrzegli juz w zesztym roku w listopadzie, gdy wstrzymany
zostal debiut spétki Ant Group, bedacej spétka zalezng grupy Alibaba (potencjalnie najwiekszy debiut w historii, o wartosci 37 mld USD) w tym czasie
wprowadzona zostala restrykcyjna ustawa antymonopolowa, ktéra zostala ostatecznie sformalizowana w lutym biezacego roku. Dodatkowo na chiriskie
spotki technologiczne nakladane byly dotkliwe kary, miedzy innymi za naduzywanie pozycji dominujacej. Nawarstwianie si¢ obostrzeri spowodowato
od listopada spadek cen akgji chiriskiego lidera e-commerce Alibaba o 37%, Tencent (korporacja technologiczna) oraz Meituan (lider e-commerce) od
listopada spadly odpowiednio o 19,5% oraz 18,2%.

W minionym miesigcu indeks Hang Seng Tech spadt o 14,1%. Rzad Chin kolejny raz zaskoczyt inwestoréw wprowadzajac represje regulacyjne w segmencie
edukacji i dostaw positkéw skutkujace wycofaniem ze sklepéw internetowych aplikacji firmy DiDi. Kolejnym przegranym nowej polityki rzadu chiniskiego
byl rynek nieruchomosci. Celem nowych planéw jest schtodzenie sektora, obniZenie cen mieszkan, a przede wszystkim cen surowcow, ktérych wzrosty
uderzaja w marze przedsiebiorstw. Nowe regulacje dotycza miedzy innymi nadmiernego zadluzenia deweloperéw. Zacie$nianie dostepnosci kredytu
powinno przyczyni¢ sie do schtodzenia cen w przemysle, ktére w duzej mierze wynikaja z cen surowcéw. Dzialania, ktdre obecnie prowadzone s3 przez
chiniski rzad przeciwko lokalnym gigantom technologicznym, obejmuja przede wszystkim represje antymonopolowe, kontrole bezpieczeristwa danych
oraz monitorowanie kapitalistycznego ,,nadmiaru”. Z jednej strony maja one na celu zniechecenie chinskich spétek do przeprowadzania oferty publicznej
na amerykariskiej gieldzie oraz wpisuja sie w $wiatowy trend regulacji branzy technologicznej, lecz z drugiej strony maja poméc w odzyskaniu stabilno$ci
gospodarczej po pandemii.
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Wykres. Notowania najwiekszych chiriskich spélek technologicznych.
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NA CO CZEKAMY W NAJBLIZSZYM MIESIACU?
»  Koronawirus - dane dotyczace dostepnosci szczepionek i tempa szczepieni. Hospitalizacja i zgony podczas kolejnej fali zachorowari.

» Najnowsze odczyty makroekonomiczne, w szczegdlnosci dot. inflacji i ewentualnego przegrzewania gospodarek (m.in. sprzedaz detaliczna, PMI,
zatrudnienie w USA).

» Kontynuacja sezonu wynikéw kwartalnych spétek w Polsce. Ostatnie raporty publikowane beda 30 wrzes$nia.

MAREK OLEWIECKI

Niniejszy materiat ma charakier wytacznie informacyjny i promocyjny, w zadnym zatem wypadku nie moze byc traktowany jako oferta w rozumieniu art. 86 ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 roku Kodeks cywilny (tekst jednolity Dz. U..z 2018 roku poz. 1025 2 pdzn. zm.). Materiat ten nie stanowi fakze ustugi doradztwa finansowego czy inwesty-
Gyinego oraz udzielania toryczacyeh ych lub ich emitentw w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 1.0 obrocie instrumentami finansowymi (tekst jednolity Dz. U. z 2017 roku poz. 1768 2 pdin. zm.), a takze nie jest forma Swiadczenia pomocy prawnej. P dane oparte sa na

wiasnych Towarzystwa, chyba e w materiale wskazano wyraznie inne zrédto pochodzenia danych. Wymagane prawem informacie, w tym: szczegdtowy opis czynnikw ryzyka zwiazanych z naby jednostek lub inwestycyjnych, wysokos¢ i sposdh pobierania optat manipulacyjnych, wysokosc kosztow
obciazajacych fundusz oraz obowiazki podatkowe zwiazane z dokonaniem inwestycjl, zawarte sa W prospekcie funduszu iflub ych informaciach dla ow (KIID") albo w statucie funduszu iflub w warunkach emisji certyf yoyinyeh funduszu. Osoby nabyciem
jednostek uczestnictwa lub certyfikatow inwestycyinyeh, przed podjeciem decyzji inwestycyjnej, powinny uwaznie zapoznac sie z tymi dokumentami. Prospekty informacyjne funduszy, KIID-y, akiualna Tabela Optat i statuty funduszy dostepne sa na stronie internefowej EQUES Investment TFI SA (Towarzystwo") www.eitfi.pl, w siedzibie
Towarzystwaiw oddziale w Warszawie, a fakze - w przypadku i siedo funduszy otwartych, w punktach zbywaniai odkupywania jednostek uczestnictwa. Warunki emisji certyfikatow inwestycyinych Funduszu oraz dokument zawierajcy Kluczowe Informacie (KID) stanowia zatacznik do propozycii
nabycia certyfikarow inwestycyjnych Funduszu, przesytanej lub w inny sposdb udostepnianej nabywcom certyfikatw, do kidrych jest ona skierowana. Dokument zawierajacy Kluczowe Informacie (KID) dostepny jest w siedzibie oraz w oddziale Towarzystwa. Fundusze nie gwarantuja osiagniecia zatozonego celu inwestycyinego, ani
uzyskania okres lub podobnych do osiagniety wynikow inwestycyjnych. Prezentowane wyniki dotycza okresow wyraznie wskazanych w niniejszym materiale i oparte s wytacznie na danyh historycznych. Ze wzgledu na skiad portfela inwestycyinego lub na stosowane techniki zarzadzania portfelem inwestycyinym,
wartoS¢ aktywow netto funduszy moze cechowac sie duza $ W jednostki lub certyfikaty inwestycyine wiaze sie z ryzykami, a Uczestnicy powinni liczyc sie z mozliwoscia utraty prynajmniej czesci zainwestowanych Srodkow. Indywidualna stopa zwrotu Uczestnika nie jest tozsama z wynikami
inwestycyjnymi funduszu i jest uzalezniona od dnia zbycia oraz dnia odkupienia jednostek uczestnictwa albo od ceny nabycia i dnia wykupienia certyfikatw inwestycyjnych, a takze od poziomu pobranych optat oraz podatku bezposredn dochdd z inwestycji, w szczeglnosci podatku od
dochodow kapitatowych. Przy lokowaniu aktywow Subfundusze EQUES SFIO moga nie stosowac ograniczen, o kidrych mowa w art. 100 ust. 112 Ustawy z dnia 27 maja 2004. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (tekst jednolity Dz..z 2018 roku poz. 1355 2 pdzn. zm.), w stosunku do papierdw
war y poreczanych lub przez. a) Skarb Paristwa, b) Narodowy Bank Polski, ¢) Republike Federalna Niemiec, d) Stany Zjednoczone Ameryki, e) Cesarstwo Japonii, f) Republike Turcji (ti. moga lokowac powyzej 35% wartosci akiywow w takie papiery wartosciowe). Niniejszy materiat chroniony jest
prawem autorskim na podstawie ustawy z dnia 4 lutego 1994 roku o prawie autorskim i prawach pokrewnych (tekst jednolity Dz. U. z 2018 roku poz. 1191z pdzn. zm.), a prawa autorskie do materiatu przystuguja wytacznie EQUES Investment TFI SA  siedziba w Gdarisku. Bez wyraznej zgody Towarzystwa materiat fen nie moze byc w catosci
aniw czesci kopiowany, udostepniany lub wykorzystywany w inny sposcb.




