Komentarz rynkowy (7032018

Luty byt trudnym miesiacem na rynkach akcji - WIG spadt o 6,6%. Polski indeks jest obecnie na poziomie z poczatku lipca 2017 roku, tym samym ,skasowany” zostat ponad B-cio miesigczny wzrost
kapitalizacii gietdy w Warszawie. Co ciekawe, relatywnie patrzac lepiej zachowywaty sie sp6tki mniejsze, wchodzace w sktad indeksu sWIGBO, ktdry spadt ,jedynie” 2,5%. By¢ moze powodem jest
entuzjazm wokat PPK (Pracownicze Plany Kapitatowe), z krdrych na polska gietde, wg szacunkow BZWBK, w samym 2019 roku moze poptynac nawet 3mid PLN. Najwazniejszy kratkoterminowy test dla
matych spotek wtasnie sie rozpoczyna - sa to publikacje wynikow za 40, ktdre potrwaja do korica marca.

Najwazniejsze wydarzenie 2018 roku na polskiej gietdzie jest juz prawdopodobnie znane, jest fo fuzja Orlenu z Lotosem. Naszym zdaniem na potaczeniu skorzystaja obydwa podmioty, nie jestesmy
jednak przekonani, czy nie straci na tym konsument. Poczatkowy entuzjazm inwestordw lekko ostabt, gdy stato sig jasne, ze 0 planach atomowych Orlen jednak nie zapomniat.

SZCZYT JUZ ZA NAMI

Rynki $wiatowe w ostatnich dniach zostaly zaskoczone wystapieniem nowego szefa FED Jerome Powell'a, sugerujace bardziej jastrzebia polityke FED, ktdra implikowataby nie trzy, a cztery podwyzki
stop procentowych w tym roku. Reakcja inwestordw byta natychmiastowa: indeksy gietdowe spadty, wzrosty rentownosci obligacji skarbowych i umocnit sig dolar. W czwartek podczas kolejnego
wystapienia wydZwigk byt juZ nieco bardziej gotebi.

W ostatnim czasie wzrok polskich inwestoréw skierowany jest za ocean, ale to blizszy Polsce krajobraz w Europie ulega pogorszeniu. Przede wszystkim zaskoczeniem byty stabsze czwartkowe
odczyty PMI dla przemystu, potwierdzone najnizszymi od prawie roku zaméwieniami. Poziom 58,6 punktéw oznacza drugi miesiac z rzedu spadku wskaznika, choG jest to oczywiscie nadal poziom
bardzo wysoki, zdecydowanie powyZej Sredniej 5-letniej. Z drugiej strony, gdy przyjrzymy sie szerzej wykresowi mozemy wyciagnac niepokojacy wniosek: szczyt juz za nami.

ROZWOD PO EUROPEISKU

Kolejnym czynnikiem powodujacym zamieszanie na rynkach jest Brexir. Negocjacje w tej sprawie powoli wkraczaja w decydujaca faze. Do korica pazdziernika wypracowane powinno zostac ostateczne
porozumienie, ktére bedzie poddane gtosowaniu w Parlamencie Europejskim. W $rode opublikowany zostat pierwszy ,plan” Brexitu. Dokument zostat sporzadzony przez Unie Europejska lecz nie zostat
zatwierdzony przez Wielka Brytanie. Rozbiezne stanowiska i punkty zapalne catych negocjacji to przede wszystkim kwestia Irlandii Potnocnej, zasad handlu i tzw. okresu przej$ciowego. W ostatnich
dniach Unia Europejska zdecydowanie zaosirzyta swoja reforyke. Unia oskarza Wielka Brytanie o tzw. ,cherry picking” - czyli wybieranie tylko tych rozwiazan, kidre sa korzystne dla Brytyjczykdw.
Donald Tusk mowi takze o braku mozliwo$ci utrzymania handlu na wezesniejszych zasadach wskazujac, ze handel wewnatrzwspolnotowy to nagroda za bycie cztonkiem klubu’. Kwestia Irlandii
Potnocne; jest fak istotna, gdyz to wta$nie pomiedzy Irlandia Pdtnocna, a Irlandia (ktdra jest cztonkiem Unii) bedzie przebiegata granica Unii Europejskiej. Theresa May odrzucita propozycje Komisji
Europejskiej, krdra zaktadata stworzenie wspdlnego obszaru regulacyjnego, co pozwolitoby na wymiane handlowa bez konieczno$ci wprowadzenia kontroli granicznej, stwierdzajac, ze bytoby to de
facto aneksowanie Irlandii Pétnocnej przez UE.

WYBORY WE WLOSZECH

Nie mozna zapominac rowniez o nadchodzacych wyborach parlamentarnych we Wtoszech (4 marca). Bardzo frudno jest prognozowac ich wynik z powodu matych réznic pomigdzy frzema gtéwnymi
partiami (a wta$ciwie blokami wyborczymi: centrolewica - gtéwnie partia Demokratyczna, M5S i centroprawica - m.in. Forza Italia). Zwycigstwo eurosceptycznego Ruchu Pigciu Gwiazd (M5S) jest
hardzo mozliwe, jednak przewaga prawdopodobnie bedzie zbyt mata, by samodzielnie rzadzic, a szanse na koalicje sa raczej mate. Jezeli jednak taka koalicja zostanie uformowana (na przykiad z
partia Demokratyczna) lub partia zdobedzie wiekszo$c samodzielnie, fo bedzie to naszym zdaniem najgorszy mozliwy scenariusz i wyraznie negatywny sygnat dla rynkow finansowych. Duzo bardziej
realne jest jednak potaczenie sit w ramach centroprawicy (Forza Italia, The League, Brothers of Italy), co bedzie oznaczato powrdt Sylvio Berlusconiego do wiadzy. Zdaniem ekspertéw duza szansa
jest rdwniez na rozpisanie kolejnych wyborGw parlamentarnych. Gtdwne ryzyka i obszary wokot ktérych skupi sie uwaga inwestoréw fo m.in. kwestia zarzadzania olbrzymim dtugiem publicznym,
referendum dt. cztonkostwa w UE i ewentualne opuszczenie euro.

Marek Olewiecki

Niniejszy materiat ma charakter wytacznie informacyjny i promocyjny, w zadnym zatem wypadku nie moze by traktowany jako oferta w rozumieniu art. 66 ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 roku Kodeks cywilny (0z. U. 2017.459 tekst jednolity z dnia 2 marca 2017). Materiat fen nie stanowi takze ustugi
doradztwa finansowego czy inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczacych instrumentdw fi ych lubich ow w ieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. 0 obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. 2017.1768 tekst jednolity z dnia 22 marca 2017), a takze nie jest forma
$wiadczenia pomocy prawnej. Prezenfowane dane oparte sa na opracowaniach wasnych Towarzystwa, chyba ze w materiale wskazano wyrainie inne Zrodto pochodzenia danych. Wymagane prawem informacie, w tym: szczegdtowy opis czynnikow ryzyka zwiazanych z nabywaniem jednostek
uczestnictwa lub certyfikatow inwestycyjnych, wysoko$c i sposeb pobierania optat manipulacyinych, wysokos¢ kosztdw obciazajacych fundusz oraz obowiazki podatkowe zwiazane z dokonaniem inwestycji, zawarte sa i w prospekcie informacyjnym funduszu i/lub kluczowych
informacjach dlainwestordw (,KID") albo w statucie funduszu i/lub w warunkach emisji certyfikatow inwestycyjnych funduszu. Osoby zainteresowane nabyciem jednostek uczestnictwa lub certyfikatow inwestycyjnych, przed podjeciem decyzji inwestycyjnej, powinny uwaznie zapoznac sig 2 tymi
dokumentami. Prospekty informacyjne funduszy, KIID-y, aktualna Tabela Optat i statuty funduszy dostepne sa na stronie internefowej EQUES Investment TFI SA (,Towarzystwo”) www.eitfi.pl, w siedzibie Towarzystwa i w oddziale w Warszawie, a takze - w przypadku dokumentow odnoszacych sie do
specjalistycznych funduszy otwartych, w punktach zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa. Warunki emisji certyfikatow inwestycyjnych funduszy zamknietych stanowia zatacznik do propozycji nabycia certyfikatow inwestycyjnych, przesytanej lub w inny sposdb udostepnianej nabywcom
certyfikatow, do kiérych jest ona skierowana. Fundusze nie gwarantuja osiagniecia zatozonego celu inwestycyjnego, ani uzyskania okreslonych lub podobnych do osiagnietych dotychczas wynikéw inwestycyjnych. Prezentowane wyniki dotycza okresow wyraznie wskazanych w niniejszym
materiale i oparte sa wytacznie na danych historycznych. Ze wzgledu na skiad portfela inwestycyjnego lub na stosowane fechniki zarzadzania portfelem inwestycyjnym, wartosc aktywow netto funduszy moze cechowac sig duza zmienno§ ie wjednostki ictwa lub certyfikaty
inwestycyjne wiaze sig z ryzykami, a Uczestnicy powinni liczyé sie z mozliwodcia utraty przynajmniej czesci zai Srodkow. Indywi stopa zwrofu ika 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 certyfikatdw inwestycyjnych, a takze od poziomu pobranych optat manipulacyjnych oraz zaptaconego podatku bezposrednio obciazajacego dochod z inwestycii, w szczegdinosci podatku od dochoddw kapitatowych. Przy lokowaniu aktywow
Subfundusze EQUES SFI0 moga nie stosowac ograniczen, o ktdrych mowa w art. 100 ust. 1i 2 Ustawy z dnia 27 maja 2004 1. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (2. U. 2 2004 Nr 146 poz. 1546 ze zmianami), w stosunku do papierow wartosciowych
emitowanych, poreczanych lub gwarantowanych przez: a) Skarb Paristwa, b) Narodowy Bank Polski, ¢) Republike Federalna Niemiec, d) Stany Zjednoczone Ameryki, e) Cesarstwo Japonii, f) Republike Turcii (tj. moga lokowa¢ powyzej 35% wartosci aktywow 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 (Dz. U. 2017.880 tekst jednolity z dnia 5 maja 2017), a prawa autorskie do materiatu przystuguja wytacznie EQUES Investment TFI A z siedziba w Gdarisku. Bez
wyrainej zgody Towarzystwa materiat ten nie moze byc w catosci ani w czesci kopiowany, udostepniany lub wykorzystywany w inny sposcb.
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