W maju, jak w gaju? Raczej jak na tweetach
Trumpa...
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Maj nie byt az tak udany na rynkach finansowych, jak poprzednie 4 miesigce. Nie
doszto do zawarcia porozumienia handlowego pomiedzy USA a Chinami.
Co wiecej, obie strony przyjety zdecydowane kroki, ktére na pewien czas
ograniczajg mozliwos$¢ zawarcia takiego porozumienia (np. embargo na Huawei).
Nie pomagata réwniez nadaktywnos¢ medialna prezydenta Trumpa, ktérego
tweety wywotywaty spore zamieszanie, doprowadzajgc do sporej przeceny
amerykanskich akcji. Mimo tego S&P500 od poczatku br. zyskat 9,8%, a Nasdaq
12,3%. Niemiecki DAX po maju jest 11,1% na plusie.

Wykres 1. Amerykanhski indeks S&P500 - ostatnie 3 lata
ASPX - 3 lata 31 Maj 2019 23:00 CET (C)Stooq
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Na rynkach wschodzacych rowniez doszto do przeceny. Na warszawskiej GPW
pewien wptyw na notowania miaty 2 kwestie: przysztos¢ ldea Banku i mozliwos¢
wprowadzenia podatku handlowego. WIG od poczatku roku jest na
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symbolicznym plusie 0,4%.

Wykres 2. WIG - ostatnie 3 lata
WIG - 3 lata 31 Maj 2019 17:09 CET (C)sStooq
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Notowania sSrednich i mniejszych spétek - zgodnie z naszymi
oczekiwaniami - byly bardziej odporne na spadki. sWIG80 urdst w br. o
9,5%.

Wykres 3. sWIG80 w 2018 r. - ostatnie 3 lata
SWIG8® - 3 lata 31 Maj 2019 17:09 CET (C)stooq
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Inne klasy aktywdédw maja za sobg rowniez gorszy miesigc. Ropa skorygowata sie
mocno i kosztowata 53 dolary (+18% w br.), miedz 2,64 dolaréw (+0%), a ztoto
1.306 dolaréw (+2%). Ceny obligacji na swiecie i w Polsce byty w maju
bardzo silne. Rentownos¢ 10-letnich instrumentéw niemieckich spadta ponizej
zera (-0,2%), amerykanskich do 2,13%, a polskich do 2,67%. Ztoty pozostawat
stabilny. Euro kosztowato 4,28, a dolar 3,83.

Co dalej? Jesli chodzi o swiatowe gietdy nadal czekamy na potwierdzenie czy
spowolnienie w globalnej gospodarce wytraca swdj impet. Pomimo korekty w
maju, amerykanskie akcje nadal wskazujg na mozliwos¢ pozytywnego rozwoju
wydarzenh w kolejnych miesigcach, w przeciwienstwie do tamtejszego rynku
obligacji, ktéry sugeruje kontynuacje spowolnienia gospodarczego. Ale
nadaktywnos¢ medialna prezydenta Trumpa nie pomaga. To gtédwnie od
jego decyzji moze zalezec dalszy rozwdj wydarzen.

W Polsce istotnym czynnikiem w najblizszych tygodniach moze byd¢
rozstrzygniecie przysztosci ldea Banku. Zaktadamy, ze stosowne decyzje moga
zapas¢ w czerwcu lub lipcu. Przejecie odpowiedzialnosci przez BFG mogtoby by¢
pozytywnym katalizatorem dla sektora bankowego i catego polskiego rynku.
Waznym elementem moze okaza¢ sie uczciwe potraktowanie
obligatariuszy Idea Banku (0,5 mlild zt). Jedli jednak zostang podjete
niewtasciwe decyzje, czeka¢ nas moze kolejne zatamanie nastrojow polskich
inwestorow, moggce miec¢ réwniez wptyw na implementacje reformy PPK.

Autor jest zatozycielem i Prezesem Zarzgdu Quercus TFl S.A.
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Quercus TFl S.A. posiada zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci udzielone przez
Komisje Nadzoru Finansowego, bedgcg dla Quercus TFl S.A. organem nadzoru.
Quercus TFI S.A. udostepnia niniejszg publikacje nieodptatnie. Quercus TFl S.A.
informuje, ze z kazdg inwestycjg zwigzane jest ryzyko.
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