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Szczyt przed nami

Robert Burdach

zarzadzajacy funduszami akji
w Union Investment TFI

Na rynkach kapitatowych w ostatnich tygodniach panuje
podwyzszona nerwowos$¢. Wynika to z napietej sytuacji
geopolitycznej na linii USA, Chiny, Rosja i Korea Pétnocna
oraz z faktu, ze wyceny indeksow i spotek amerykanskich
s3 na stosunkowo wysokich poziomach po praktycznie
9 latach nieprzerwanych wzrostéw. Tymczasem dynamika
wzrostu PKB w Niemczech w pierwszym kwartale nieco
osfabfa. Surowce, w tym przede wszystkim ropa naftowa,
idg w gdre mimo, ze dolar umacnia sie wobec gtéwnych
walut. Choc¢ sg to niepokojace sygnaly, to prostej odpo-
wiedzi kiedy miniemy szczyt hossy jednak nie ma. Moga
by¢ to tygodnie, cho¢ réwnie dobrze na rynku akgji zara-
bia¢ bedzie mozna jeszcze przez diugie miesigce. Poki co,
nie jest to jeszcze moment na sprzedaz akcji i szukanie
bezpiecznej przystani, np. w funduszach pienieznych czy
obligacyjnych.

Na polskiej gietdzie kluczem do sukcesu w ostatnich tygo-
dniach byfa selekcja. Ci, ktérzy na poczatku roku wybrali
whasciwe spofki, na przykfad z sektora gier, moga zacierac
rece i liczy¢ zyski. Producenci gier raportujg dobre wyni-
ki i informuja o kolejnych sukcesach. Czes¢ inwestorow
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e Jeszcze nie czas na sprzedaz akgji

* Producenci gier, czyli perspektywy zyskow na
globalnym rynku

e Polska gietda traci dystans do gtéwnych
parkietow

moze zastanawia¢ sie dlaczego CD Projekt, wchodzacy
w sktad WIG20, jest wiecej warty niz notowane w gtéwnym
indeksie takie giganty takie jak Lotos, Tauron czy Energa.
Mozliwg odpowiedzig jest potencjalny wzrost przychodéw
na globalnym rynku. Spétki energetyczne czy paliwowe
dziatajace w Polsce raczej nie maja szans na wielokrotnie
wieksza grupe klientdw i dynamiczny wzrost przychodéw.
Ale tworcy gier sprzedajacy produkty na catym swie-
cie moga na to liczy¢. Mozna sobie wyobraza¢ gdzie za
10 lat bedzie Energa czy Tauron, a w jakim miejscu na
biznesowej mapie $wiata moze by¢ CD Projekt, PlayWay
czy 11bitStudios.

Na zagranicznych giefdach trwa hustawka i o ile gléwne
indeksy jak np. niemiecki DAX, amerykanski Nasdaq czy
brytyjski FTSE100 wychodza z dofka, to polska gietda od
marca nie moze zlapac¢ wiatru w zagle. Od poczatku roku
lepiej niz WIG20 zachowuja sie indeksy w na innych roz-
wijajacych sie rynkach, np. w Brazylii, Korei czy chochy
w Gregji. Blado wypadamy tez na tle Moskwy. Wobec sta-
bego zachowania warszawskich indekséw, tym istotniej-
sza jest selekcja spotek.

Union Investment TFI S.A. (, Towarzystwo") dziata na podstawie decyzji Komisji Papierow Wartoéciowych
(obecnie: Komisja Nadzoru Finansowego) z dnia 1 czerwca 1995 r., nr decyzji KPW-4073-1\95. Niniejszy
materiat jest upowszechniany w celu reklamy lub promodji ustug $wiadczonych przez Towarzystwo i nie
stanowi porady prawnej, podatkowej, ksiegowej ani rekomendacji inwestycyjnej. Prognozy J)rzedstawione

w niniejszym materiale nie stanowia gwarangji pralsziych wynikow. Decyzje inwestycyjne dotyczace inwe-
stowania w fundusze inwestycyjne powinny by¢ podejmowane wytacznie po zapoznaniu siiz Prospektami
Informacyjnymi funduszy zawierajacymi szczegétowe informacje w zakresie: czynnikéw QJZY( a, zasad sprze-
dazy jednostek uczestnictwa fundusze/, tabele opfat manipulacyjnych oraz informacje podatkowe. Prospekty

informacyjne, Kluczowe informacje dla Inwestorow, Informacie dla Klienta AFI, tabele opfat, dane o ryzyku
inwestycyjnym i podatkach dostepne sa na naszej stronie internetowej (www.union-investment.pl). Niniejszy
materiat zostat przygotowany z dotozeniem nalezytej starannosci i z wykorzystaniem najlepszej wiedzy. Infor-
macje przedstawione i opisane w niniejszym materiale opieraja sie na ocenie autora w momencie jego two-
rzenia i w stosunku do biezacego stanu prawnego i podatkowego oraz moga ulec zmianie bez uprzedniego
poinformowania. W materiale uzyto informadji ze Zrédet whasnych oraz z publicznie dostepnych zrodet. Wszelkie
prawa autorskie do niniejszego materiatu przystuguja wytacznie Towarzystwu. Prezentowane prognozy dotycza

klas aktywow, nie konkretnych funduszy/subfunduszy. Towarzystwo ani fundusze inwestycyjne nie gwarantuja
osiggniecia celow inwestycyjnych. Uczestnik musi sie liczy¢ z mozliwoscia zmniejszenia lub utraty zainwestowanych
srodkow. Wyniki moga by¢ pomniejszone o pobrane optaty manipulacyjne i nalezne podatki. Opodatkowanie zalezy
od indywidualnej sytuacji klienta i moze ulec zmianie w przyszlosci. Towarzystwo nie ponosi odpowiedzialnosci za
negatywne skutki wynikajace bezposrednio lub posrednio z uzytku tresci zawartych w niniejszym materiale.



