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+Rok 2017 pod znakiem funduszy akcyjnych”
— prognozy rynkowe Union Investment TFI

Warszawa, 4 stycznia 2017 r.

Wszystko wskazuje na to, ze rok 2017 bedzie nalezat do
funduszy akcyjnych. Przede wszystkim tych z wysoka beta
— bardziej ryzykownych i z wiekszym potencjatem. Akcje
beda dominowaly nad obligacjami, ktére pozostang pod
presja. Jednak i na papierach diuznych da sie zarobic.

Swiat: wzrost gospodarczy i inflacja przyspiesza

Prognozujemy, ze dynamika $wiatowego PKB (uwzgledniajaca

sife nabywcza ludnosci w poszczegolnych panstwach) wzrosnie

73,2% w 2016 do 3,5% w 2017 roku. W USA gospodarka uro$nie

przynajmniej o 1,8%, w strefie euro 0 1,5%, a w Chinach 0 6,8%.

Oczekujemy takze, Ze po wielu latach deflacji i stagnacji na swiecie
stopniowo zaczna rosna¢ ceny towardw i ustug.

— Wygrana Donalda Trumpa w wybo-

rach prezydenckich w USA spowo-

dowata, Ze wzrosty oczekiwania

inflacyjne. Presje na wzrost cen wywie-

raja tez drozejace surowce, gfdwnie

ropa naftowa i metale przemystowe —

mowi Zbigniew Jakubowski, wiceprezes

zarzadu Union Investment TFI. — Naszym

zdaniem oczekiwania inwestoréw sa jed-

nak wyolbrzymione. W 2017 roku inflacjia wzrosnie, ale nie gwat-

townie — dodaje.

USA: ,, Trumponomics” i Fed pozostang w centrum
uwagi

Nieoczekiwane zwyciestwo Donalda Trumpa w listopadzie 2016
roku wywotafo silna reakcje rynkéw finansowych. Dolar sie umocnit,
indeksy gietdowe w USA wzrosty, a obligacje sie przecenity. Inwes-
torzy uwierzyli w pozytywny scenariusz dla amerykanskiej gospo-
darki, pomimo Ze prezydent elekt nie przedstawit konkretnego
planu polityczno-gospodarczego. Spodziewamy sie, ze ten psy-
chologiczny efekt , Trumponomics” bedzie sie utrzymywat jeszcze
w pierwszej czesci 2017 roku. Dalszy rozwoj wypadkéw bedzie
jednak uzalezniony od szczegdtowych propozycji, ktére zaprezentuje
gabinet Trumpa.

Jednym z gtéwnych rozgrywajacych na rynku pozostanie amerykanski
bank centralny (Fed). W grudniu 2016 roku bank centralny USA pod-
nidst stopy procentowe o 25 punktéw bazowych, do 0,50-0,75%.
Zapowiedziat ponadto, ze w przysztym roku dokona trzech kolejnych
podwyzek.

— Tegoroczne decyzje Fed beda uzaleZznione od ksztaftu oraz tempa
realizacji plandw gabinetu Trumpa. Oczekujemy jednak, Ze zamiast
zapowiadanych trzech, Fed zdecyduje sie na dwie podwyzki stép
procentowych po 25 punktéw bazowych — prognozuje Zbigniew
Jakubowski.

USA: dolar sie¢ umocni, akcje zdrozeja, obligacje
stanieja

Prognozujemy, ze w 2017 roku dolar amerykanski pozostanie jedna
z najbardziej rozchwytywanych walut na $wiecie. — Zréwnanie sie
kursu euro i dolara nastapi jeszcze w pierwszej potowie roku —
ocenia wiceprezes Union Investment TFI.

Za umocnieniem sie amerykanskiej waluty przemawiaja zapowia-
dane podwyzki stép procentowych w USA (reakcja Fed na rosnacg
inflacje) oraz wzrost rentownosci  dtugoterminowych obligacji
amerykanskich. Szacujemy, ze do korica roku rentownosci 10-letnich
obligacji amerykanskich wzrosna do 2,8%.

Oczekujemy ponadto, ze utrzyma sie dobra koniunktura na Wall
Street. — Od czasu listopadowych wyboréw prezydenckich trwa
przeplyw kapitatu z obligacji rzadowych do akgji Jesli Donald Trump
przeforsuje swoje postulaty dotyczace polityki fiskalnej w USA,
obecny cykl koniunkturalny (i tak dfugi) moze sie wydtuzyc o kolejne
dwa lata — ocenia Zbigniew Jakubowski.

Naszym zdaniem w 2017 roku kapitat inwestycyjny przesunie sie
ze spotek wzrostowych (growth) do spotek, ktére oferuja stabilne
zyski i dywidendy (value). Najbardziej skorzystajg na tym sektory:
infrastrukturalny, bankowy i wydobywczy (oil & gas).
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Europa: 2017 to rok wyborczy. Euro sie ostabi,
ale akcje zdrozeja

W 2017 roku odbeda sie wybory w Holandii, Francji i w Niemczech.
Wobec obserwowanego wzrostu poparcia dla partii nacjona-
listyczno-populistycznych w Europie prognozujemy, ze przetoza
sie one na ostabienie euro. Za spadkiem wartosci wspélnej waluty
przemawia takze przediuzenie przez Europejski Bank Centralny skupu
aktywoéw (QE) do korica 2017 roku.

Zblizajace sie wydarzenia na europejskiej scenie politycznej
W pofaczeniu z globalnym sentymentem moga mie¢ negatywny
wplyw takze na rentownosci obligacji krajow strefy euro. — Ujemne
rentownosci 10-letnich obligacjach niemieckich to juz historia.
Oceniamy, Ze na koniec roku wzrosng one do 0,7 %. Naszym zdaniem
ten rok nie bedzie jednak az tak zly dla europejskich obligacji jak
obawia sie tego rynek — méwi Zbigniew Jakubowski.

Prognozujemy, ze w Europie — tak jak w USA — najwyzszy potencjat
maja akgje. | to pomimo wyborczej niepewnosci, braku stymulacji
fiskalnej w panstwach UE oraz wielkiej niewiadomej w postaci Brexitu.
— Wskazniki koniunktury w strefie euro sa bardzo dobre, a ostabienie
wspdlnej waluty wspiera spotki eksportowe, ktdre maja silna
reprezentacje na europejskich giefdach. Sektorowi bankowemu
pomoze wzrost rentownosci dfugoterminowych obligacji skarbowych
— wylicza wiceprezes Union Investment TFI.

Polska: wzrost gospodarczy i inflacja w gore. Stopy
bez zmian

W Polsce spodziewamy sie nieco wyzszego wzrostu gospodarczego
oraz inflacji. Prognozujemy, Ze PKB w Polsce w 2017 roku wzrosnie
maksymalnie 0 3%. Inflacja natomiast dojdzie do poziomu 1,5%
juz w pierwszej potowie roku. Potem sie ustabilizuje. — NiZszy
od planowanego przez rzad wzrost gospodarczy w warunkach
wyzszej inflagji bedzie stanowit powazny dylemat dla Rady Polityki
Pienieznej — przewiduje Zbigniew Jakubowski. — Oczekujemy
jednak, Ze RPP pozostawi stopy procentowe w Polsce na obecnych
poziomach — dodaje.

Polska gietda odzyska blask

Oczekujemy, ze 2017 rok bedzie dobry dla polskich akgji. Na tyle
dobry, Ze fundusze akcyjne z beta (cechujace sie wyzszym ryzykiem,
ale i wyzszym potencjatem) powinny przynies¢ wyzsze zyski niz
fundusze absolutnej stopy zwrotu.

— Szeroki rynek, 4. indeks WIG, przez trzy lata poruszat sie w trendzie
bocznym. W grudniu minionego roku wzrosty przyspieszyly.
Przyczynit sie do tego transfer kapitatu z obligagji do funduszy ETF
inwestujacych w Polsce — zwraca uwage wiceprezes Union Invest-
ment TFl. — W 2017 roku warszawski parkiet powinien odzyskac sity
i przefamac stabosc, ktora wykazywat w stosunku do zagranicznych
indeksow. Zaktadamy jednoczesnie, ze bedzie to rok WIG-u, a prosta
gra: duze spotki versus mafe i srednie spotki nie bedzie juz tak
dochodowa — dodaje.

Impulsem dla ,umeczonego” rynku akcji w Polsce powinno by¢
wdrozenie przez rzad zachet do dlugoterminowego oszczedzania.
Zaktadamy ponadto, ze proces likwidacji OFE przebiegnie zgodnie
z propozycja wicepremiera Mateusza Morawieckiego. Do Funduszu
Rezerwy Demograficznej trafi wowczas jedynie 25% aktywow OFE,
z ktdrych znaczna czes¢ stanowia akcje spotek notowanych na GPW.

Rentownosci polskich obligacji nieco wzrosna,
ztoty wkroczy na wyboista sciezke

Prognozujemy, ze do kofca 2017 roku rentowno$¢ 10-letnich
obligacji skarbowych wzrosnie do 4%. To mniej, niz oczekuje
rynek. — Pozytywny dla polskich obligagji jest bardzo niski 2%
deficyt budzetu paristwa na koniec 2016 roku. Szacujemy, Ze
w 2017 roku deficyt lekko przekroczy 3%, jednak prefinansowanie
potrzeb pozyczkowych na ten rok zostato juz czesciowo zrealizowane.
Spodziewamy sie teZ utrzymania referencyjnej stopy procentowej
w Polsce na poziomie 1,5% — méwi Zbigniew Jakubowski.

Kolejny niespokojny rok ma przed soba réwniez polska waluta.
— Zloty moze sie wahac w okresach wyborow w Europie, przy okazji
decyzji dotyczacej formy Brexitu (hard lub soft) oraz jesli dojdzie do
szybszych podwyzek stdp procentowych w USA — mdwi Jakubowski.
— Jednoczesnie oczekujemy, ze w drugiej pofowie 2017 roku, wraz
Z przyspieszeniem PKB, ztoty zacznie sie stabilizowac — dodaje.



Union

Investment

Cele inwestycyjne Union Investment TFI na 2017 r. dla wybranych klas aktywow

gotowkowe i pieniezne 2,0-2,6%
obligacyjne 3-4%
obligacji Nowej Europy 4,5%
stabilnego wzrostu i zrdwnowazone 5-7%
akgji polskich (w tym matych i srednich spétek) 10-12%
akgji tureckich 5%
akcji Nowej Europy 12%

Niniejszy materiaf jest upowszechniany w celu reklamy lub promocji ustug $wiadczonych przez Union Investment TFI S.A. (, Towarzystwo"). Towarzystwo dziata na podstawie decyzji Komisji
Papieréw Wartosciowych (obecnie: Komisja Nadzoru Finansowego) z dnia 1 czerwca 1995 r., nr decyzji KPW-4073-1\95.

Towarzystwo przygotowato niniejszy materiat z dotozeniem nalezytej starannosci i z wykorzystaniem najlepszej wiedzy. Informacje przedstawione i opisane w niniejszym materiale opieraja
sie na ocenie autora w momencie jego tworzenia i w stosunku do biezacego stanu prawnego i podatkowego oraz moga ulec zmianie bez uprzedniego poinformowania. W materiale uzyto
informacji ze Zrédet wlasnych oraz z publicznie dostepnych Zrodet. Wszelkie prawa autorskie do niniejszego materiatu przystuguja wyfacznie Towarzystwu. Nie nalezy kopiowac niniejszego
materiatu, dokonywac w nim zmian, rozpowszechnia¢ innym osobom czy tez publikowa¢ bez zgody Towarzystwa.

Niniejszy materiat nie stanowi rekomendacji w rozumieniu art. 76 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi, oferty publicznej ani publicznego oferowania w zakresie
nabycia lub sprzedazy jakichkolwiek papieréw wartosciowych ani oferty w rozumieniu przepisow ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 . — Kodeks cywilny oraz innych przepisow prawa powszechnie
obowiazujacego.

Przedstawiane informacje finansowe dotycza wskazanego okresu w przesztosci i nie gwarantuja podobnych wynikow w przysztosci. Prezentowane wyniki nie uwzgledniaja optat manipulacyjnych
zwigzanych z lokowaniem w dany subfundusz oraz podatkéw. Wyniki moga by¢ pomniejszone o pobrane opfaty manipulacyjne i nalezne podatki. Brak gwarancji osiagniecia celéw inwestycyjnych
subfunduszy; mozliwos¢ zmniejszenia wartosci, w tym utraty czesci zainwestowanych srodkow.

Duza zmienno$¢ wartosci aktywoéw netto: UniAkcje Matych i Srednich Spotek, UniAkcje Wzrostu, UniAkcje: Nowa Europa, UniKorona Akcje, UniKorona Zréwnowazony,
UniStabilnyWzrost, UniObligacje: Nowa Europa, UniAkcje: Turcja, UniAkcje Dywidendowy w UniFundusze™ oraz UniObligacje Aktywny, UniObligacje Zamienne, UniStrategie
Dynamiczny, UniAkcje: Daleki Wschéd, UniEURIBOR, UniDynamiczna Alokacja Aktywdw, UniAkcje Biopharma, UniAkcje Globalny Dywidendowy, SGB Zagraniczny w UniFunduszes™°.
Mozliwe lokaty ponad 35% wartosci aktywéw UniKorona Pieniezny, UniKorona Obligacje, UniStabilny Wzrost, UniKorona Zréwnowazony, UniStrategie Dynamiczny, UniObligacje Zamienne,
UniAkcje: Daleki Wschad, UniDynamiczna Alokacja Aktywow, UniAktywny Pieniezny, SGB Zagraniczny, SGB Diuzny w papiery wartosciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb
Panstwa albo Narodowy Bank Polski, a w przypadku UniDolar Pieniezny, UniObligacje: Nowa Europa, UniAkcje: Turcja, UniAkcje Dywidendowy oraz UniLokata takze w papiery wartosciowe
emitowane, poreczane lub gwarantowane przez: Australie, Austrie, Belgie, Butgarig, Czechy, Cypr, Danig, Estonie, Finlandie, Francje, Grecje, Hiszpanie, Holandig, Irlandie, Islandie, Japonie, Kanade,
Koree Potudniowa, Litwe, Luksemburg, totwe, Malte, Meksyk, Niemcy, Norwegie, Nowa Zelandig, Polske, Portugalig, Rumunie, Stowacje, Stowenie, Stany Zjednoczone, Szwajcarig, Szwecje, Turcje,
Wegry, Wielka Brytanie, Whochy oraz Europejski Bank Inwestycyjny i Bank Swiatowy (Miedzynarodowy Bank Odbudowy i Rozwoju).

Niniejszy materiat nie zawiera petnych informacji niezbednych do oceny ryzyka zwigzanego z inwestycjg w papiery wartoéciowe oraz inne instrumenty finansowe. Decyzje inwestycyjne
dotyczace inwestowania w fundusze inwestycyjne powinny by¢ podejmowane wytacznie po zapoznaniu sie z Prospektami Informacyjnymi funduszy, zawierajacymi szczegétowe informacje
w zakresie: czynnikdw ryzyka, zasad sprzedazy jednostek uczestnictwa funduszy, tabele optat manipulacyjnych oraz informacje podatkowe. Prospekty informacyjne, Kluczowe informacje dla
Inwestorow, Informacje dla Klienta AFI, tabela opfat, dane o ryzyku inwestycyjnym i podatkach dostepne sa na stronie www.union-investment.pl.



