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Diugo wyczekiwane wzrosty

W maju mieliSmy do czynienia ze stosunkowo dobrym zachowaniem sie dojrzatych rynkéw akcji,
takich jak USA czy Niemcy. Rynki wschodzgce okazafy sie stabsze, jednak Polska — juz niemal
tradycyjnie — zachowywata sie inaczej niz pozostate kraje naszego regionu. Parkiet warszawski
nalezat w maju do najsilniejszych na $wiecie, co pozwolito odrobi¢ czeSc strat po stabym poczatku
roku.

Rynki rozwiniete

Maj byt kolejnym miesigcem wzrostéw na gietdach $wiatowych. Amerykanski S&P500 wzrést o 2,1%,
Eurostoxx50 o 0,7%, a DAX 0 4,0%. Indeks MSCI Emerging Markets spadt o -2,9%, a indeks MSCI
World o -0,6% (wszystkie stopy zwrotu ujete sg w USD). Najwieksza korekta miata miejsce w Japonii,
gdzie Nikkei225 spadt o -3,9 %, cho¢ od poczatku roku jest wcigz jednym z najsilniejszych rynkow.

W maju gtéwne czynniki wptywajace na globalne stopy zwrotu to debata dotyczaca polityki monetarnej
FED, ECB i Bank of Japan oraz dane makroekonomiczne wptywajace na decyzje tychze bankow.

Umacniajacy sie dolar oraz stabsze zachowanie sie rynkéw rozwijajacych nie sprzyjalty cenom
surowcow. Cena ropy Brent spadta o -1,6% do 100,5 USD za barytke. Cena ztota byta nizsza o 6%
i wyniosta 1387,9 USD/oz. Wzrosta natomiast cena miedzi: o 3,6% do 7309 USD/t.

Maj nie przynidst wiekszych zmian na rynkach w srodkowej i wschodniej Europie. Poza Wegrami,
wszystkie rynki zakonczyty miesigc na nieco nizszych poziomach niz w kwietniu. Indeks wegierski
(BUX) zyskat natomiast w miesigcu 5,3% w walucie lokalnej. Najstabiej wypadta Rosja, ktéra
stracita -2,6%.

Bardzo duzg zmiennoscig charakteryzowat sie rynek turecki. Bardzo dobra okazata sie pierwsza
potowa miesigca w $lad za oczekiwaniami otrzymania ratingu inwestycyjnego przez agencje Moody’s.
Gdy rating zostat przyznany inwestorzy przystapili do realizacji zyskéw i ostatecznie rynek zakonczyt
miesigc na podobnych poziomach co w kwietniu.

Poczatek czerwca przyniést bardzo duza nerwowos$é na rynku tureckim. To oczywiscie skutek
zamieszek i demonstracji antyrzadowych. Stlumione przez policje protesty ekologdéw przeciwko
wycinaniu parku w centrum Stambutu (i budowie w jego miejsce centrum handlowego) staly sie
ostatecznie pretekstem do wyrazenia swojego niezadowolenia ze zbyt autorytarnych, zdaniem
niektérych, rzadéw Premiera Erdogana. Inwestorzy bardzo nerwowo zareagowali na te demonstracje.
Najgtebszy dzienny spadek siegnat nawet -10%. Sytuacje probujg ratowa¢ wicepremier wraz
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z prezydentem, ktorzy przeprosili za zbyt ostrg reakcje policji i wezwali strony do rozmoéw, co nieco
poprawito nastroje dla rynku (nastgpnego dnia po silnych spadkach, indeks wzrost o ok. 5%).
Wydarzenia te przypomniaty inwestorom o ryzyku politycznym kraju i bardzo mozliwe, ze dyskonto za
to ryzyko zagosci w wycenie na diuzej. Dobra sytuacja gospodarcza i niskie bezrobocie sprawiajg
natomiast, ze ryzyko ,arabskiej wiosny” w Turcji jest znacznie nizsze niz w sasiednich krajach.

Rynek rosyjski pozostawat pod wptywem danych makro z Chin oraz stabszego zachowania sie
notowan ropy naftowej. Po raz kolejny najsilniejsze i najbardziej odporne na zawirowania okazaty sie
spofki detaliczne tj. Magnit oraz X5.

Silne wzrosty w Poisce

Maj okazat sie pierwszym
miesigcem 2013 roku,

w ktérym wyrazng inicjatywe | Liczhy maja
przejety gietdowe byki.

Nadrabianie zalegtosci Dane Kraj/ Dane za Dynamika lub wartosé
wzgledem reszty Swiata region okres: aktualna poprzednia
zaowocowato wysokimi,

nawet dwucyfrowymi Indeks PMI produkcji Chiny Maj 50,8 50,6
wzrostami  podstawowych | | wskaznik ISM produkcji  USA Maj 49,0 50,7
indeksow. Najwiecej zyskaty -

mWIG40  (10,3%) oraz | | Indeks zaufania ,

sWIGS80 (9 6%) Indeks konsumentow* USA Ma] 76,2 69
szerokiego rynku WIG zyskat | | Indeks PMI produkcji Niemcy Maj 49,4 48,1
8,3%. Polska, wiliczajac : . T ; ;
nawet ostabienie zlotdwki Sprzedaz detaliczna Polska Kwiecien -0,2% 0,1%
nalezala w  maju do Produkcja przemysfowa  Polska Kwiecier 2,7% -2,9%

'?aj_chniejszyCh rynkéw na | Indeks zaufania konsumentéw (The Conference Board Consumer Confidence Index) —
swiecie. wskaznik obliczany na podstawie comiesiecznej ankiety wérod gospodarstw domowych;
obejmuje ocene biezacej kondycji gospodarstwa domowego oraz oczekiwan co do jej

W minionym miesiacu, juz zmiany za 6 miesiecy (rok 1985 = 100).

tradycyjnie, inwestorzy mogli
zapozna¢ sie z wynikami
spétek za | kwartat roku. Te bezsprzecznie odzwierciedlity ostabienie koniunktury gospodarczej
w Polsce (ok. dwie trzecie spdtek tworzacych indeks WIG20 opublikowato wyniki stabsze badz
porownywalne w ujeciu rok do roku), tym niemniej po raz kolejnych nie obyto sie bez niespodzianek.
In plus zaskoczyto m.in. PGNIiG, co w pofaczeniu z informacjg o przesunieciu daty wprowadzenia
podatkow od wydobycia ropy i gazu z 2015 na 2020 rok skutkowato najwyzszym w historii kursem
akcji spotki (wzrost w skali miesigca o 15,5%).

Miniony miesigc byt udany dla posiadaczy akcji spétek budowlanych. WIG Budownictwo wzrést w skali
miesigca 0 16,2%, do czego przystuzyto sie zachowanie m.in. Polimexu (+60,7%), Budimexu
(+20,2%), czy Mostostalu Warszawa (+138,3%). Przyczynkiem do wzrostow byt powrét nadziei na
realizacje projektu Elektrowni Opole oraz podpisanie przez Rafako z chinskim podmiotem umowy
o wspotpracy przy realizacji Elektrowni Jaworzno. Akcje producenta kottéw z Raciborza wzrosty
0 63,3%.

Odreagowanie wzrostow na rynku obligaciji

Maj charakteryzowat sie duzg zmiennoScig na najwiekszych Swiatowych rynkach diugu. W ciggu
catego miesigca rentownos$¢ amerykanskich 10-latek wzrosta z 1,67% do 2,13% (cena spadta),
a 10-letnich obligacji niemieckich z 1,22% do 1,51%. Poprawiajacy sie rynek pracy w USA oraz
spadek stopy bezrobocia do poziomu 7,5% skionity cze$¢ cztonkéow FEDu do bardziej jastrzebich
komentarzy. Uwazajg oni, ze w niedalekiej przysztoéci inflacja powinna wzrosnaé, co moze sugerowac
potrzebe zakonczenia programu luzowania ilosciowego pienigdza.
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Rynek polski podgzat w $lad za swiatowym. Rentownos$é obligacji 10-letnich wzrosta z 3,22% do
3,58%, piecioletnich z 2,76% do 3,10%, a dwulatek z 2,60% do 2,65.

Materiat jest prezentowany w celach informacyjnych i nie powinien by¢ wyigczng podstawg
podejmowania decyzji inwestycyjnych.

Niniejszy dokument nie moze by¢ kopiowany, cytowany lub rozpowszechniany w jakikolwiek sposob
bez uprzedniego pisemnego zezwolenia BZ WBK Asset Management S.A. Informacje zawarte w
dokumencie sg dobierane zgodnie z najlepszg wiedzq jego autoréw i pochodzg ze zrédet uznawanych
za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich doktadno$ci i kompletnosci.

Autorzy nie ponoszg odpowiedzialno$ci za skutki decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek
interpretacji powyzszego dokumentu. Przed dokonaniem inwestycji w fundusze inwestycyjne Arka
nalezy zapoznac sie z Prospektem Informacyjnym dostepnym na stronie www.arka.pl (w przypadku
Arka Prestiz SFIO na stronie www.prestiz.arka.pl).
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