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Obserwujemy wyrazne osfabienie sentymentu inwestoréw
do akcji. Gléwna przyczyna sa obawy przed eskalacja napiec
pomiedzy Stanami Zjednoczonymi i Chinami po zapowiedzi
prezydenta Donalda Trumpa o podniesieniu cet importowych
na towary z Chin. Cho¢ pogorszenie nastrojéw ma przyczyny
globalne, to szybko przeniosto sie do Polski, w ktérej spadki
s3 glebsze niz na rynkach zagranicznych.

Sytuacji w Polsce nie pomagaja stabsze od oczekiwar wyniki
raportowane przez spotki po pierwszym kwartale roku. Najgorsza
sytuacja jest w sektorze energetycznym i wsrdéd bankow.
W przypadku spotek energetycznych wida¢ efekty wzrostu
kosztow co przy stabilnych cenach pradu odbija sie na
ich wynikach, szczegélnie widoczne bylo to w wynikach
najwiekszej grupy czyli PGE. Z kolei kursy wszystkich bankow
zareagowaly negatywnie po wyjatkowo ztych wynikach Idea
Banku. Jego sytuacja jest tak niefortunna, ze konieczne bedzie
dofinansowanie. Inwestorzy spodziewaja sie, ze zaangazowany
w ten proces bedzie Bankowy Fundusz Gwarancyjny, a niezbedne
kwoty beda na tyle duze, Ze wymuszg podwyzke skfadek na BFG
wplacanych przez wszystkie banki w dtuzszym okresie, co odbije
sie negatywnie na ich wynikach w kolejnych kwartatach.

Stosunkowo lepiej radza sobie spdtki z indekséow mWIG40
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e Obawy przed eskalacjag wojny handlowej USA —

e Wyniki spotek w pierwszym kwartale ponizej
oczekiwan

e Spadek udziatu Polski w indeksach rynkow
rozwijajacych sie

i SWIG80. Po pierwsze sektory energetyki i bankowy maja w nich
mniejszy udziat, a po drugie jest wsrdéd nich stosunkowo wiecej
spotek z branzy np.: gier komputerowych. Te z kolei doskonale
sobie radzg i prezentujg bardzo dobre wyniki.

Sytuacji na polskim rynku akcji nie pomagaja planowane zmiany
w strukturze indeksu MSCI Emerging Markets. Zwiekszy sie
w nim udzial Chin i dotaczy do niego Arabia Saudyjska
i Argentyna. To bedzie skutkowato spadkiem udziatu pozostatych
krajéw, w tym Polski. Na pewno wywofa to podaz akcji polskich
spotek ze strony funduszy pasywnych, ktore beda musiaty
dostosowac struktury swoich aktywow do skfadu indeksu. By¢
moze pojawi sie takze podaz ze strony funduszy aktywnych.
Warto pamieta¢, ze wiele polskich spotek cechuje tak niska
plynnos¢, ze fala wyprzedazy moze zachwiac ich kursami.

Trudno oceni¢, czy wspomniany efekt zmiany struktury indeksu
dopiero bedzie miat wptyw na polska gietde, czy juz obserwujemy
jego pierwsze oddziatywanie. Nie widac jednoczesnie czynnikow,
ktore miatyby odwrdcic trend stabych wynikéw prezentowanych
przez spotki. To ostatnie zjawisko uwazamy za najbardziej
niepokojace i mogace mie¢ wptyw na polski rynek w kolejnych
kwartatach.

Niniejszy materiat jest upowszechniany w celu reklamy lub promocji ustug swiadczonych przez Union
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by¢ podejmowane wylacznie po zapoznaniu sie z Prospektami informacyjnymi funduszy, zawierajacymi
szczegotowe informacje w zakresie: czynnikow ryzyka, zasad sprzedazy jednostek uczestnictwa funduszy,
tabele optat manipulacyjnych oraz informacje podatkowe. Prospekty informacyjne, Kluczowe informacje dla
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w niniejszym materiale.



