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Na rynkach rozwinietych obserwujemy nieznaczng korekte. Musi-
my jednak pamieta¢, ze nastapita ona po wczesniejszych mocnych
wzrostach. W Polsce z uwaga przygladamy sie wydarzeniom zwia-
zanymi z bardzo zlymi wynikami Idea Banku i Getin Noble Banku.
Problemy tych dwoch instytucji moga zawazy¢ na wynikach ca-
tego sektora. Rynek obawia sie zwiekszenia obcigzen takich jak
wzrost skfadki na Bankowy Fundusz Gwarancyjny, ktéry musiatby
ratowac zagrozone banki. Taka solidarnos¢ moze negatywnie od-
bic¢ sie na wynikach innych bankéw w kolejnych kwartatach roku.

Sytuacji na polskim rynku akgji nie pomagaja tez zmiany w struk-
turze indeksu MSCI Emerging Markets. Zwiekszy sie w nim udziat
akgji Chin, dotaczy Arabia Saudyjska i Argentyna. Zmiana struktury
bedzie skutkowata spadkiem udziatu pozostatych krajow, w tym
Polski. Obserwujemy korekte WIG20, ale jest jeszcze za wczednie,
abysmy mogli finalnie okresli¢ wptyw tej roszady na polski rynek
akdji.
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e Spadek polskich akcji w indeksach rynkow
rozwijajacych sie

e Uniewazniona decyzja o podatku od sprzedazy
detalicznej moze zaowocowac wzrostem cen
Zywnosci

Dla wielu zaskoczeniem byt wyrok Sadu Unii Europejskiej, ktory
uniewaznit wczesniejsza decyzje Komisji Europejskiej w sprawie
podatku od sprzedazy detalicznej. Przypomnijmy, ze Komisja
uznata, ze konstrukcja ustawy dotyczacej tzw. podatku handlowe-
go faworyzuje mniejsze sklepy, co zostato uznane przez nig za for-
me pomocy publicznej. Ministerstwo Finanséw zaskarzyto decyzje
Komisji do Sadu Unii Europejskiej, ktory w czwartek uniewaznit
jej decyzje. Tym samym polski rzad moze obciazy¢ stacjonarne
sklepy sieciowe tym podatkiem. Rynek zareagowaf przeceng akgji
(szczegolnie spadty ceny akcji Dino Polska). Podatek ma by¢ ptaco-
ny progresywnie w zaleznosci od osigganych przychodéw, jednak
jego skala przy niskich poziomach marz sieci detalicznych (rzedu
2-3%) oznacza znaczacy spadek zyskow. Przyktadowo notowany
na gietdzie Jeronimo Martins, wiasciciel sieci Biedronka, zapfacitby
w 2020 roku ok. 840 min zi, Dino polska ok. 95 min i, a Euro-
cash blisko 30 mln zt. Mozemy spodziewac sie zatem wzrostu cen
Zywnosci.

Niniejszy materiat jest upowszechniany w celu reklamy lub promocji ustug swiadczonych przez Union

Investment Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (, Towarzystwo"). Towarzystwo dziata na podsta-
wie decyzji Komisji Papierow Wartosciowych (obecnie: Komisja Nadzoru Finansowego) z dnia 1 czerwca
1995 r., nr decyzji KPW-4073-1\95. Informacje zamieszczone w niniejszym materiale nie stanowia reko-
mendacji inwestycyjnej. Decyzje inwestycyjne dotyczace inwestowania w fundusze inwestycyjne powinny
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
Inwestorow, Informacje dla Klienta AFl, tabele opfat, dane o ryzyku inwestycyjnym i podatkach dostepne sg
na stronie www.union-investment.pl. Niniejszy materiat zawiera opinie ekspercka. Towarzystwo nie ponosi
odpowiedzialnosci za negatywne skutki wynikajace bezposrednio lub posrednio z uzytku tresci zawartych
w niniejszym materiale.



