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Optymizmu cigy dalszy...

Maj byt kolejnym udanym miesigcem dla posiadaczy akcji. Zagregowany indeks akgji
swiatowych MSCI ACWI zyskat 1,9% w USD, powiekszajac stope zwrotu liczong od poczatku
roku do blisko 10%. Jeszcze lepiej prezentowaly sie rynki wschodzace ze stopa zwrotu
zindeksu MSCI EM na poziomie 2,8% (YTD 16,6%).

Na poczgtku miesigca wsparciem dla rynkéw byto oczekiwanie na wynik drugiej tury wyborow
prezydenckich we Francji, w ktérej zgodnie z oczekiwaniami zwyciezyt Emmanuel Macron. Spadek
ryzyka politycznego byt jednak chwilowy, gdyz pod koniec maja rynkom zndéw zaczety cigzy¢é obawy
o sytuacje w Europie w zwigzku z niepewnoscig o wynik przedterminowych wyboréw parlamentarnych
w Wielkiej Brytanii, mozliwymi przedterminowymi wyborami we Wioszech czy zamieszaniem wokot
greckiego programu pomocy. W skali miesigca jednym z najlepszych indeksow gietdowych
w Europie byt londynski FTSE 100, ktory zyskat 4,4% w lokalnej walucie.

Amerykanskie indeksy gietdowe w maju wyznaczyly kolejne historyczne szczyty. Indeks S&P
500 zyskat 1,2% (YTD 7,7%). Warto zauwazy¢, ze w trakcie miesigca indeks zmiennosci VIX
zwany ,indeksem strachu” znalazt sie na najnizszym poziomie od grudnia 1993 roku. W drugiej
potowie maja dobre nastroje na gietdach chwilowo pogorszyty kontrowersje wokot prezydenta Stanéw
Zjednoczonych. W efekcie zamieszania zwigzanego z dziataniami Donalda Trumpa wzrosty obawy
0 mozliwos¢ realizacji jego planu gospodarczego. Po tych doniesieniach zza oceanu dolar pozostat
pod presjg, a kurs EUR/USD osiggngt najwyzszy poziom od momentu wyboru D. Trumpa na
prezydenta USA w listopadzie.

Na rynku surowcéw ceny ropy naftowej Brent spadly w maju o 3% konczac miesigc na
poziomie 50,8 USD za barytke. W trakcie miesigca ceny ,czarnego ziota” rosty wspierane
spekulacjami, ze OPEC moze przedtuzy¢ ograniczenie produkcji surowca. Ostateczna decyzja w tej
sprawie zostata podjeta 25 maja, po czym inwestorzy przeszli do realizacji zyskow.

Region tez nazielono...

Maj byt kolejnym dobrym miesigcem dla inwestujagcych w regionie. Najmocniej rost rynek
wegierski, w duzej mierze dzigki mocnemu zachowaniu si¢ kursu banku OTP oraz rafinerii
MOL. Opublikowane wyniki finansowe za 1 kwartat banku byly lepsze od oczekiwan na zysku netto
0 ponad 20%, gtéwnie na nizszych odpisach na zte kredyty. Dobre wyniki zaprezentowat réwniez
MOL. W dalszym ciggu rosnie wskaznik nastrojow ekonomicznych na Wegrzech. Wzrést do
poziomu 117,1 w maju. To najwyzszy odczyt od 15 lat.

Dobrze nalezy takze oceni¢ sezon wynikéw za 1 kwartat w Turcji. Banki byty srednio lepsze od
konsensusu rynkowego o 10%, spodtki spoza sektora bankowego operacyjnie przebity oczekiwania
0 okoto 13%. Daje to pole do rewizji prognoz analitykdw w goére, czemu dodatkowo powinna sprzyjac¢
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przyspieszajgca gospodarka. Wskaznik PMI przyspieszyt wyraznie do poziomu 53,5 pkt. To najwyzszy
odczyt od grudnia 2013. Problemem w Turcji jest za to ciggle wysoka inflacja. Ostatni odczyt majowy
wyniost az 11,72% r/r, ale w kolejnych miesigcach powinien sie zaczg¢ obnizac.

Rynek polski

W odréznieniu do wielu swiatowych parkietow, warszawska gietda znalazta sie w maju pod
presja sprzedajacych. Indeks WIG stracit w skali miesigca 2,5%, ciaggniety w dét przede
wszystkim przez wyniki duzych spétek wchodzacych w sktad indeksu WIG20 (-4%). Relatywnie
lepiej zachowywaly sie spétki z indekséw matych i srednich spétek - indeksy mWIG40 oraz
sWIG80 spadly w maju o odpowiednio 1,2% oraz 0,5%.

Jedynie dwa sposrod

dwudziestu komponentéw . .

indeksu WIG20 zakonczylo | LICZDY Maja

miesigc na plusie: bank bane Kraj/ Dane za Dynamika lub wartosé

PKO BP oraz PzU : .
: e region okres:  akisalna poprzednia

zwiekszyly kapitalizacje o

odpowiednio 3,5% i 3,6%. Indeks PMI produkcji Chiny Maj 51,2 51,2

Zwtaszcza w kontekscie Indeks ISM produkcji USA Maj 54,9 54,8

ubezp|eczyC|eIa, _ Iepsze Indeks zaufania

zachowanie sie jego konsumentow* USA Maj 117,9 119,4

Wanron mozr.1a tiymaczyc Produkcja przemysfowa  Polska Kwiecien -0,6% 11,1%

dobrymi  wynikami za |

kwartat roku. ze wzrostem Sprzedaz detaliczna Polska Kwiecien 8,1% 9,7%

raportowanego wyniku netto Indeks PMI produkcji Turcja Maj 53,5 51,7

o przeszito 90% w ujeciu rok | * Indeks zaufania konsumentéw (The Conference Board Consumer Confidence Index) —

do roku. Warto w tym wskaznik obliczany na podstawie comiesiecznej ankiety wéréd gospodarstw domowych;

miejscu zaznaczy¢, ze caly obgijJe ocene ‘blezqcej kond)icn gospodarstwa domowego oraz oczekiwan co do jej

- zmiany za 6 miesiecy (rok 1985 = 100).
sezon wynikéw za | kwartat
roku wypadt okazale, ze

wzrostem zagregowanego wyniku netto przekraczajgcym 40% r/r. ,Lokomotywami“ dynamik byty
szczegolnie spotki o duzej kapitalizacji — zagregowany wynik netto spotek wchodzgcych do indeksu
WIG20 wzrdst o ponad 66% r/r.

Gorszy miesigc odnotowaly spotki wydobywcze — zarédwno KGHM, jak i JSW stracity solidarnie
przeszio 14% w skali miesigca, co byto z jednej strony odzwierciedleniem przeceny na Swiatowych
rynkach miedzi oraz wegla koksowego, a z drugiej umocnieniem sie ztotéwki wzgledem
amerykanskiego dolara. Silny zloty z pewnoscig nie pomagat réwniez spétkom paliwowym,
a uczestnicy rynku postanowili zrealizowac¢ zyski generowane od poczatku roku na walorach PKN, czy
Lotos (kapitalizacja w maju w dot o odpowiednio 8,5% i 11%).

Rynek diugu

Maj byt kolejnym miesigcem zaciesniania sie spreaddéw kredytowych na globalnym rynku obligacji
korporacyjnych. Wzrosty, szczegdlnie w segmencie obligacji high-yield, trwajg niemal od roku,
co zgodne jest ze Swiatowa tendencjg ozywienia wzrostu gospodarczego. W maju stopa zwrotu
z indeksu globalnych obligacji (ML Global High Yield) wyniosta 0,9%. Niemniej, emitenci
Z niektorych sektoréw pozwolili zarobi¢ nawet 3-4 razy wiecej. W Europie, dobrze radzili sobie
zwlaszcza emitenci z sektora bankowego, szczegdlnie we Francji i Hiszpanii oraz z sektoréw ochrony
zdrowia, handlu detalicznego i budownictwa.
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Silne dane gospodarcze ze strefy euro wplywaja na normalizacje polityki ECB i wzrost
rentownosci, jednak studzone to jest caly czas zmienng i niska inflacja — wstepny odczyt
majowy pokazat spadek inflacji do 1,4% rir z1,9% w kwietniu. Golebie wypowiedzi
M. Draghiego stawiajg pod znakiem zapytania szybsze tempo normowania polityki ECB, czego
domagaja sie m.in. Niemcy. Rentowno$¢ niemieckiego Bunda na poczatku maja wzrosta
w okolice 0,4% i utrzymywata sie na tym poziomie przez wiekszos¢ miesigca, az zakonczyla na
poziomie 0,31%.

Rentownos$¢ US Treasuries spadta o 8 pb. w maju, ale w ciggu miesigca wykazywata ona duzg
zmiennos¢ wzrastajac w trakcie do 2,41% vs. 2,20% na koniec miesigca.

Materiat jest prezentowany w celach informacyjnych i nie powinien by¢ wylgczng podstawg
podejmowania decyzji inwestycyjnych. Niniejszy dokument nie moze by¢ kopiowany, cytowany lub
rozpowszechniany w jakikolwiek sposéb bez uprzedniego pisemnego zezwolenia BZ WBK TFI S.A.
Informacje zawarte w dokumencie sg dobierane zgodnie z najlepszg wiedzg jego autoréw i pochodzg
ze zrodet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich dokfadnosci
i kompletnoSci.

Autorzy nie ponoszg odpowiedzialno$Sci za skutki decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek
interpretacji powyzszego dokumentu. Przed dokonaniem inwestycji w fundusz inwestycyjny Arka BZ
WBK FIO lub Arka Prestiz SFIO nalezy zapoznaé sie z Prospektami Informacyjnymi dostepnymi na
stronie www.arka.pl.
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