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Termometr Inwestycyjny 13 cenweaosr.

Kupowanie akcji przed brytyjskim referendum jest ryzykowne — ryzyko
rynkowe spowodowane ewentualnym Brexitem analizujg Radostaw
Piotrowski, Zarzadzajacy Funduszami Asset Allocation, oraz Robert
Slepaczuk, Szef Inwestycji llosciowych w Union Investment TFI

W czerwcu zachowuje ostroznosc i przyjmuje
bardziej defensywna strategie, poniewaz

w ostatnim czasie relacja zysku do ryzyka sie
pogorszyla.

Radostaw Piotrowski
Zarzadzajacy Funduszami
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Globalne rynki akcji, z wytaczeniem rynkéw wschodzacych, odnotowaty trzeci
wzrostowy miesigc z rzedu. Czy czerwiec bedzie kolejnym pozytywnym miesigcem
dla akcji?

R.P.: W czerwcu zachowuje ostroznosc i przyjmuje bardziej defensywnga strategie, poniewaz w ostatnim czasie
relacja zysku do ryzyka sie pogorszyta. Zagrozeniem dla rynkow akgji jest przede wszystkim brytyjskie referendum.
Temat nie jest obcy inwestorom, jednak w miare zblizania sie 23 czerwca temperatura na rynkach bedzie rosnac.
Zwlaszcza ze rozktad gtoséw w sondazach jest w zasadzie remisowy. Poza tym ewentualny Brexit spowoduje
bardzo duze zamieszanie na rynku. Kolejnym czynnikiem ryzyka jest decyzja Fed odnosnie do stép procentowych
w USA.

Czy Fed podniesie stopy procentowe na czerwcowym posiedzeniu?

R.P.: Nic nie stoi na przeszkodzie, zeby Fed podni6st stopy procentowe juz w czerwcu. Dla amerykanskiego
banku centralnego najwazniejszy jest poziom bezrobocia oraz inflacji w USA, a te dane ostatnio stopniowo sie
poprawiaja. Wyjatek stanowi ostatni, czerwcowy raport z amerykanskiego rynku pracy, ktéry okazat sie gorszy
od oczekiwan. Jednak historia pokazuje, ze Fed zwraca baczng uwage na globalna koniunkture. Sadze wiec, ze
z ewentualnymi podwyzkami stép wstrzyma sie co najmniej do lipca.

Wracajac do referendum w Wielkiej Brytanii — czy inwestorzy spodziewaja sie Brexitu?

R.S.: Zaréwno ekonomisci, jak i bukmacherzy nie daja wyraznej przewagi ani zwolennikom pozostania, ani
zwolennikom wyjscia. Jednak odnosze wrazenie, ze nie traktujemy grozby Brexitu jako realnego scenariusza.

Ten optymizm mnie martwi. Szczegdlnie ze inwestorzy réwniez bagatelizuja glosowanie w sprawie pozostania
Wielkiej Brytanii w UE. Sugeruja to wskazniki zmiennosci i stresu na rynkach finansowych, np. VIX. Ich wartosci
nie osiagnely historycznego maksimum — tak jakby przysztos¢ nie niosta ze soba zadnych istotnych zagrozen.

A przeciez niesie. Jesli Brytyjczycy wybiorg Brexit, wywofa to trzesienie ziemi na rynkach finansowych. Inwestujac,
w najblizszych tygodniach powinnismy brac to ryzyko pod uwage.
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