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* Pozytywne oczekiwania odnosnie rozmoéw USA-

e Zatrzymanie lub spowolnienie spadku
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Rynki akcji w Stanach Zjednoczonych sa bardzo silne, obserwujemy
wzrosty od poczatku roku. Indeks S&P500 w | kwartale roku urést juz
0 15%.

Biezacy kwartat 2019 . moze by¢ jeszcze mocny, ale druga potowa roku
powinna przynies¢ ochtodzenie nastrojow. Istotny bedzie tu efekt bazy,
bo trzeba pamietac o tym, Ze w 2018 r. w Stanach Zjednoczonych miata
miejsce reforma podatkowa, ktéra poprawita pozycje gotdwkowe spét-
ek przez obnizenie podatku dochodowego. Dzi$ te spétki przeznaczaja
dodatkowe zyski na skupy akcji. Nie umkneto to uwadze inwestorow,
ktorzy zaczeli lokowac kapitat w fundusze. Mocne naptywy do funduszy
typu ETF byly widoczne np. w ubieglym tygodniu.

Pomimo pozytywnych sygnatéw w krétkim terminie trzeba rownocze-
$nie pamietac o ryzyku. W ub. tygodniu szefowa Miedzynarodowego
Funduszu Walutowego Christine Lagarde zwrécita uwage, ze ewentu-
alne bardzo szybkie odbicie gospodarek w Il pétroczu 2019 r. nie jest
pewne. Tego typu wypowiedZ? moze mie¢ negatywny wptyw na rynki
akgji. Dodatkowo wskazniki wyprzedzajace (np. przemystowe PMI) sa
stabe, ale juz widzimy, ze tempo tych spadkéw nie powinno by¢ wy-
sokie. Wyjatkiem sa Niemcy, gdzie przemystowe PMI utrzymuije sie na
niskich poziomach, nie widzianych od 2012 r. Pozostate wskazniki PMI
spadly, ale nie obnizaja sie dalej. Jedynie w sektorze ustug obserwujemy
dalsze spadki.

Masz pytania?

o
@

801 144 144
(22) 449 03 33
(od poniedziatku do piatku, od 8.00 do 18.00)

tfi@union-investment.pl
www.union-investment.pl

wskaznikow PMI

W Chinach zaczyna dziata¢ stymulus fiskalny. Rynkom akcji moze po-
maéc porozumienie w rozmowach handlowych pomiedzy Washingtonem
a Pekinem. Doniesienia o trwajacych negocjacjach sg pozytywne (np.
przedstawiciele Chin po raz pierwszy przyznali, Ze moga rozpoczac
rozmowy o prawach wiasnosci intelektualnej, czego wczesniej konse-
kwentnie odmawiali). Na decydujace rozstrzygniecia w negocjacjach
jeszcze jednak musimy poczekac. Gdy decyzje juz zapadna, wazna be-
dzie wiasciwa ocena ich wptywu na gospodarke, czyli tego, czy sankcje
zostang zniesione i wrdcimy do stanu sprzed ich wprowadzenia, czy
np. przyjete rozwigzania beda polegaly na jakiejs formie automatyzacji
uruchamiania sankgji.

W ostatnich tygodniach na rynki akcji wptywa tez wolta w polityce pie-
nieznej FED. Decyzje bankéw centralnych wptywaja na wszystkie klasy
aktywow i tak byto tez w tym przypadku — obserwowali$my wzrosty
zaréwno obligacji, jak tez akcji i cen surowcow.

Dla europejskich rynkdw akcji wazne sg wydarzenia zwigzane z brexi-
tem. W tym przypadku istotna jest data 12 kwietnia, jednak wiekszos¢
rynku przewiduje przedtuzenie terminu wyjscia Wielkiej Brytanii z Unii
Europejskiej o rok. Potencjalny hard brexit (opuszczenie przez Wielka
Brytanie UE bez umowy) wplynie negatywnie na gospodarki wszystkich
krajéw, przynajmniej do czasu, gdy nie zostang ustrukturyzowane i za-
warte odpowiednie umowy handlowe z Wielka Brytania.
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