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Od poczatku 2018 roku dominujaca
strategia portfeli byta ochrona

[p—— 04 Caty czas jestesmy obecni
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Po okresie ochrony portfela
- wieksze otwarcie na ryzyko

Michat Janik

Doradca Inwestycyjny Vienna Life TU na Zycie S.A. Vienna Insurance Group

Od poczatku 2018 roku dominujaca strategia byta ochrona
kapitatu. Na rynkach akcji panowata hustawka nastrojow, ktora dla
wielu gietd oznaczata dominacje spadkéw. W slad za nig podaza-
ty wyniki funduszy inwestycyjnych. Wystarczy zauwazy¢, iz wsréd
polskich funduszy akgji stopy zwrotu rzedu -8% czy -10% (zanoto-

wane zaledwie od poczatku biezacego roku) nie stanowig rzadkosci.

Jednakze, w ostatnim czasie obserwujemy poprawe nastro-
jow i ozywienie na gtownych gietdach. ,Nowe zycie” dostaty akcje
niemieckie, pozostate rynki europejskie zaczynaja korzystac¢ na osta-
bieniu euro wobec dolara. Do poprawy nastrojow mogto przyczynic
sie takze gasnace zamieszanie wokdt wojny celnej USA z Chinami.
Dodatkowo, sezon wynikéw w spotkach (zwtaszcza amerykanskich)
pokazat, ze caty czas jest mozliwa progresja rezultatow finansowych.
W Europie wyniki spotek nie sa tak dobre jak w USA, jednak zachod-
nioeuropejskim gietdom (zwtaszcza niemieckiej) pomaga wspomniane
umocnienie sie dolara wzgledem euro. Oznacza to, ze akcje spotek sa
relatywnie tansze, a stabsze euro moze powstrzymac spadek niemiec-
kiego (europejskiego) eksportu. Z kolei polska gietda razi staboscia.
Widoczna jest polaryzacja rynku (ostatnio drozejg wytacznie wiek-
sze spotki, mate taniejg), nie pomagaja takze problemy ptynnosciowe

jednej z najwiekszych spotek windykacyjnych.

Korzystajac z pojawiajacego sie ozywienia oraz oczekujac, iz nie
jest ono krétkotrwate, w maju otwieramy portfele szerzej na ryzy-

ko. Konsekwentnie szukamy okazji inwestycyjnych na zagranicznych

rynkach akcji oraz w sektorze technologicznym. Po dtugiej przerwie
wracamy do akgji spotek zachodnioeuropejskich, a przede wszystkim
niemieckich. Jestesmy swiadomi zagrozen i ostatnich nienajlepszych
danych makroekonomicznych, jednak widzimy szanse skorzystania
7 trwajacego umacniania sie dolara wzgledem euro. Korzysta na tym

indeks DAX, ktory ostatnio systematycznie rosnie.

Caty czas jestesmy obecni na amerykanskim rynku akcji. Bardzo
dobre wyniki finansowe spotek to gtowny powadd atrakcyjnosci inwe-
stowania na rynku USA. Nasza uwaga skupia sie gtdwnie na spdtkach

sredniej wielkosci, czesto z sektora nowych technologii.

W dalszym ciggu jestesmy sceptycznie nastawieni do polskie-
go rynku akcji. Ekspozycja na ten segment odbywa sie posrednio,
poprzez geograficznie zdywersyfikowany fundusz z ekspozycja na

spotki technologiczne.

Mimo zwiekszenia udziatu ryzykownych klas aktywow, w port-
felach nadal dominuja klasy bezpieczne, skoncentrowane przede
wszystkim na rynku pienieznym i w niewielkim stopniu na globalnym

rynku obligacji skarbowych.

Reasumujac - dostrzegajac ozywienie na rynkach postanawia-
my otworzy¢ portfele na ryzyko i zwiekszy¢ udziat ryzykownych klas
aktywow. Po dtuzszej nieobecnosci wracamy na zachodnioeuropej-

skie rynki akgji.
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Zastrzezenia prawne:

Niniejszy dokument zostat przygotowany przez Vienna Life Towarzystwo Ubezpieczer na Zycie S.A. Vienna Insurance Group (Vienna Life) i jest przeznaczony wytacznie dla pracownikéw
Vienna Life, Agentéw Ubezpieczeniowych wykonujacych czynnosci agencyjne narzecz Vienna Life oraz Klientéw Vienna Life. Publikowanie w jakiejkolwiek formie oraz udostepnianie
niniejszego opracowaniaw czescilub catosciinnym osobom lub podmiotom wymaga zgody ze strony Towarzystwa. Materiat zostat przygotowany na podstawie informacji publicznie
dostepnychizrodet uznanych przez Towarzystwo za wiarygodne, ale Towarzystwo nie gwarantuje i nie moze zapewnic o ich doktadnosci, kompletnosci i wiarygodnosci. Niniejszy dokument
ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi wystarczajacej podstawy do podjecia jakiejkolwiek decyzji inwestycyjnej. Towarzystwo rekomenduje zapoznanie sie ze szczegdto-
wymi zasadami zawarcia i wykonywania poszczegdlnych umoéw ubezpieczenia oferowanych przez Towarzystwo, okreslonymiw odpowiednich Ogolnych Warunkach Ubezpieczenia oraz
w innych dokumentach zwigzanych z umowa ubezpieczenia, w tym z opisem ryzyk zwigzanych z inwestowaniem srodkéw oraz wysokosciami optat pobieranych przez Towarzystwo.
Wynikiinwestycyjne uzaleznione sg od sytuacji na rynkach finansowych i sktonnosci do podejmowania ryzyka. Ubezpieczajacy musi liczy¢ sie zmozliwoscia utraty przynajmniej czesci
wptaconych srodkow, zwtaszczaw przypadku inwestowania Srodkow w instrumenty o wysokim poziomie ryzyka. Niniejsze opracowanie nie ma charakteru rekomendacji dotyczacej instru-
mentow finansowych w rozumieniu zapisow Rozporzadzenia Ministra Finanséw z 19 pazdziernika 2005 roku w sprawie informacji stanowiacych rekomendacje dotyczace instrumentéw
finansowych, ich emitentow lub wystawcow. Wszystkie prezentowane opinie sa opiniami wtasnymi Towarzystwa. Pomimo dotozenia nalezytej starannosci przy sporzadzaniu niniejszego
dokumentu Towarzystwo nie moze zapewnic, ze prezentowane opinie okazg sie trafne, a sytuacja na rynku nie ulegnie zmianie, w szczegdlnosci w stosunku do okreslonych instrumentow
finansowych. Opinie Towarzystwa moga sie zmieniac¢ bez obowigzku kazdorazowego informowania o tym fakcie. Towarzystwo, jego pracownicy, cztonkowie wtadz ani podmioty dominujace
i stowarzyszone z Towarzystwem nie ponosza jakiejkolwiek odpowiedzialnosci za dziatania lub zaniechania podjete na podstawie niniejszego dokumentu, w szczegdlnosci za decyzje
inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego komentarza ani za szkody poniesione w wyniku tych decyzji inwestycyjnych.

Aktualne informacje dotyczace oferty Vienna Life dostepne sa na stronie internetowej www.viennalife.pl

Zrédto: Analizy OnLine, TFI, Vienna Life. Prezentowana klasyfikacja funduszy do poszczegolnych klas aktywéw oraz ryzyka jest jedynie pomocnicza i zostata dokonana w oparciu o subiektywne kryteria zastosowane przez Vienna Life TU na Zycie SA.



