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Tegoroczny $w. Mikotaj jak dotychczas okazuje sie zdecydowanie mniej hojny niz zesztoroczny. Po pierwszych 2 tygodniach grudnia indeks najwiekszych spotek WIG20 znajduje sig na poziomie
zaledwie 01,5% wyzszym od tego z poczatku miesiaca. W analogicznym okresie minionego roku - starfujac z bardzo niskiego putapu - WIG20 zanotowat juz 7% wzrost.

Lostato jeszcze wprawdzie nieco czasu na catoroczne podsumowania, jednak juz dzisiaj z duza doza prawdopodobienstwa mozna stwierdzic, ze byt to bardzo udany rok dla akcjonariuszy najwigkszych
krajowych spotek, tzw. blue chipow. 24-procentowy wzrost WIG-u 20 od poczatku roku to teatr gtéwnie 3 aktoréw : PKO BP, PKN Orlen oraz LPP (spétki te w najwiekszym stopniu przyczynity sie do
tegorocznego wzrostu indeksu).

Tymczasem od 2 tygodni inicjatywe zaczety zyskiwac mniejsze spotki z naszego parkietu. Indeks sWIG80 od poczatku miesiaca wzrdst juz o ok 2% (choé nie mozna zapominac, ze odbyto sie fo po
spektakularnym 15% spadku od ,szczytu” ustanowionego na poczatku marca).

Taka dywergencja w zachowaniu indekséw duzych i matych spatek, to byé moze efekt sezonu wynikéw kwartalnych spétek, zakoriczonego w listopadzie. Tylko ok. 1/4 blue chipdw pobita oczekiwania
analitykow, podczas gdy dla segmentu matych spatek fen odsetek wynidst blisko 50%.

Pomimo generalnie dobrych wynikéw polskich funduszy akeyjnych w tym roku ($rednio ok. 18% na plusie od poczatku roku dla funduszy uniwersalnych akcji), listopad byt kolejnym miesiacem z
rzedu, kiedy klienci wycofywali $rodki z tego rodzaju produktow. Od poczatku roku juz ok. 0,5 mld zt ,odptyneto” z krajowego rynku akcji za sprawa TFI. Rowniez OFE, w efekcie dziatania fzw. ,suwaka”
przekazujacego $rodki z funduszy do ZUS, nofuja odptywy. Wszystko fo sprawia, ze ostatnie 2 fygodnie moga nie przyniesc rak zawsze wyczekiwanego ,rajdu $w. Mikotaja”.

W ostatnim czasie nastapit kolejny ,wysyp” wezwan na spotki. Od poczatku roku ogtoszono ich juz 38. By¢ moze w niedtugim czasie nasz parkiet opuszcza: Emperia (znana ze sklepéw pod szyldem

,Stokrotka”), relekomunikacyjna Netia, deweloper mieszkaniowy Robyg, czy spétka Tarczynski (producent m.in. kiethas i kabanosow). Ten rok bedzie najprawdopodobniej rekordowy pod wzgledem
liczby wycofan spdtek z obrofu na GPW i jednocze$nie najstabszy od lat pod wzgledem liczby debiutow:

Liczha wycofaii / debiutdw spotek notowanych na GPW
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Za oceanem kolejna podwyzka st6p procentowych, juz trzecia w tym roku. FED ustalit referencyjng stope na poziomie 1,25-1,50%, a na 2018 przewiduje kolejne 3 podwyzki. Nie jest to z pewnos$cia
dobra informacja dla rynkdw finansowych. Stopy procentowe dziataja bowiem jak sita grawitacji na wycene akcji: im wyzsze, tym inwestorzy sa sktonni zaptacic mniej za ich posiadanie, wzgledem
np. obligacii skarbowych. Nie mozna jednak zapomniec o fym, ze tempo wzrostu zysku nefto amerykanskich spotek utrzymuje sie na wysokim, 2-cyfrowym poziomie, a w przysztym roku bedzie fo
najprawdopodobniej dodatkowo wsparfe przegtosowana wiasnie przez amerykanski Senat obnizka podatku CIT.

Lesp6t Zarzadzajacych EQUES Investment TFI SA

Niniejszy material ma charakter wytacznie informacyjny i promocyjny, w zadnym zatem wypadku nie moze by¢ traktowany jako oferta w rozumieniu art. 68 ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 roku Kodeks cywilny (Dz. U. Nr 16, poz. 93 z pozn. zm.). Materiat ten nie stanowi takze
ustugi doradziwa finansowego czy inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczacych instrumentéw finansowych lub ich emitentw w rozumieniu ustawy z dnia 28 lipca 2005 r. 0 obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. 2 2005 r. Nr 183, poz. 1538), a takze nie
jest forma $wiadczenia pomocy prawnej. Prezentowane dane oparte s3 na opracowaniach wiasnych Towarzystwa, chyba ze w materiale wskazano wyraznie inne Zrdto pochodzenia danych. Wymagane prawem informacie, w tym: szczegdtowy opis czynnikéw ryzyka
wiazanych z nabywaniem jednostek uczestnictwa lub certyfikatow inwestycyjnych, wysoko$c i sposeb pobierania optat manipulacyjnych, wysokosc kosztéw obciazajacych fundusz oraz obowiazki podatkowe zwiazane z dokonaniem inwestycji, zawarte sa odpowiednio: w
prospekcie informacyjnym funduszu i/lub kluczowych informacjach dla inwestordw (,KIID") albo w statucie funduszu iflub w warunkach emisji certyfikatéw inwestycyjnych funduszu. Osoby zainteresowane nabyciem jednostek uczestnictwa lub certyfikatéw
inwestycyjnych, przed podjeciem decyzji inwestycyjnej, powinny uwaznie zapoznac sie z tymi dokumentami. Prospekty informacyjne funduszy, KIID-y, akiualna Tabela Optat i statuty funduszy dostepne sa na stronie internetowej EQUES Investment TFI SA (,Towarzystwo”)
www.eitfi.pl, w siedzibie Towarzystwa i w oddziale w Warszawie, a takze - w przypadku dokumentow odnoszacych sie do specjalistycznych funduszy otwartych, w punktach zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa. Warunki emisji certyfikatow inwestycyjnych
funduszy zamknigtych stanowia zatacznik do propozycji nabycia certyfikatow inwestycyjnych, przesytanej lub w inny sposob udostepnianej nabywcom certyfikatow, do kidrych jest ona skierowana. Fundusze nie gwaranfuja osiagniecia zatozonego celu inwestycyjnego,
ani uzyskania okreslonych lub podobnych do osiagnietych dotychczas wynikéw inwestycyjnych. Prezentowane wyniki dotycza okresow wyrainie wskazanvch w niniejszym materiale i oparte s wytacznie na danych historycznych. Ze wzgledu na skiad portfela
inwestycyjnego lub na stosowane techniki zarzadzania portfelem inwestycyjnym, warto$c aktywow netto funduszy moze sig duza zmi ie w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne wiaze sie z ryzykami, a Uczestnicy powinni
liczy¢ sig z mozliwoscia utraty przynajmniej czesci zainwestowanych $rodkéw. Indywidualna stopa zwrotu Uczestnika nie jest tozsama z wynikami inwestycyjnymi funduszu i jest uzalezniona od dnia zbycia oraz dnia odkupienia jednostek uczestnictwa albo od ceny
nabycia i dnia wykupienia certyfikatdw inwestycyjnych, a takze od poziomu pobranych optat manipulacyjnych oraz zaptaconego podatku bezpo$rednio obciazajacego dochod z inwestycii, w szczegdlno$ci podatku od dochoddw kapitatowych. Przy lokowaniu aktywdw
Subfundusze EQUES SFID moga nie stosowac ograniczen, o kidrych mowa w art. 100 ust. 1i 2 Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz.U. z 2014, poz.157 z pdzn. zm.), w stosunku do papierdw wartosciowych emitowanych, poreczanych lub
gwarantowanych przez: a) Skarb Panistwa, b) Narodowy Bank Polski, c) Republike Federalna Niemiec, d) Stany Zjednoczone Ameryki, e) Cesarstwo Japonii, f) Republike Turcji (j. moga lokowac powyzej 35% warto$ci aktywow w takie papiery wartosciowe). Niniejszy
materiat chroniony jest prawem autorskim na podstawie ustawy z dnia 4 lutego 1994 roku o prawie autorskim i prawach pokrewnych (tekst jednolity Dz. U. z 2000 r. Nr 80, poz. 904 z pdzn. zm.), a prawa autorskie do materiatu przystuguja wytacznie EQUES Investment TFI SA
1 siedziba w Gdarsku. Bez wyraznej zgody Towarzystwa materiat ten nie moze by¢ w catosci ani w czesci kopiowany, udostepniany lub wykorzystywany w inny sposch.
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