Okiem analityka
BZ WBK TFI S.A. Maj 2018

Podwyzszona zmiennosc...

Maj byt miesigcem podwyzszonej zmiennosci ze wzgledu na zawirowania spowodowane
sytuacja polityczng we Witoszech oraz w Turcji. Wydarzenia te spowodowaty przeptyw kapitatu
w strone bezpiecznych aktywow i cigzyty rynkom w Europie oraz rynkom rozwijajgcym sie (Emerging
Markets).

Globalny MSCI ACWI stracit 0,2% podczas gdy MSCI EM spadt o 3,8% czemu sprzyjal
umachniajacy sie dolar. W Europie rynkom cigzyly indeksy z krajow peryferyjnych potudnia Europy co
spowodowato, ze Euro Stoxx 50 zakonczytl miesigc ze spadkami 3,7% w walucie lokalnej (7,1%
spadku w USD), podczas gdy DAX w walucie lokalnej zakohczyt miesiac praktycznie bez zmian.
Niemniej jednak umocnienie dolara spowodowato, ze réwniez DAX zanotowat 3,6% spadek w ujeciu
dolarowym. W tych warunkach lepiej zachowywaty sie aktywa oraz rynki rozwiniete uwazane za
mniej ryzykowne, czyli USA i Japonia. Gieldy w USA zakonczyly maj na plusie - S&P zakonczyt
miesigc z 2,2% wzrostem. Relatywnie dobrze zachowywat sie rowniez rynek w Japonii, gdzie indeks
NIKKEI zakonczyt miesigc z 1,2% spadkiem w walucie lokalnej i 0,9% spadkiem w ujeciu
dolarowym.

Na gieldzie surowcowej podrozata ropa oraz wegiel — odpowiednio o 3,8% oraz 12,4%. Z kolei
miedz pozostata praktycznie bez zmian (wzrosta o 0,7%), a cena uncji ztota spadta o 1,3%.

Region na czerwono...

To nie byt réwniez udany miesigc dla inwestujgcych w regionie. Mocny spadek odnotowat rynek
wegierski. To przede wszystkim efekt zawirowan politycznych w Europie. Gospodarka wegierska
jest jedng z bardziej otwartych i jej uzaleznienie od sytuacji w strefie euro jest bardzo duze.

Relatywnie mniej spadat rynek w Pradze. Pomagaty tam dobre wyniki kwartalne bankéw.

Bardzo duza zmiennos$¢ w Turcji. W maju obserwowaliSmy kolejny raz spore ostabienie
tamtejszej waluty. Punktem zapalnym byta wizyta Prezydenta Erdogana w Londynie i jego wywiad
dla agencji Bloomberg, w ktérym podtrzymat swoje kontrowersyjne teorie na temat stép procentowych
i inflacji. Zapowiedziat wigkszy wptyw na realizowang polityke monetarng i fiskalng w przypadku
wygrania czerwcowych wyboréw. Spowodowato to odwrét inwestoréw od Turcji. Ostabienie waluty
wyhamowata jednak pézniejsza decyzja Banku Centralnego o podwyzszeniu stép o 300
punktéw bazowych do poziomu 16,5%, majgca na celu uspokojenie rynku przed zblizajgcymi
sie wyborami. Tymczasem ostatni odczyt inflacji za maj wyniost w Turcji juz 12,15% r/r (wzrost
z 10,9% w kwietniu). Ekonomisci szacujg, ze w miesigcach letnich nalezy spodziewac sie odczytu
w okolicach nawet 14%.
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Rynek polski

Tylko miesigc trwato odreagowanie wzrostowe na GPW. Po udanym kwietniu, maj przynidst
zdecydowane pogorszenie nastrojow na warszawskim parkiecie, ktére najbardziej widoczne
bylo posrod spotek o duzej kapitalizacji. Ich indeks, WIG20, znizkowat w tym czasie o 5,9%.
Relatywnie lepiej, cho¢ takze pozostajagc w negatywnym terytorium, zachowywaty sie spotki o matej
i Sredniej kapitalizacji. Indeks mWIG40 oraz sWIG80 spadty w minionym miesigcu o odpowiednio
1,5%i 3,5%.

Tylko 4 posréd 20 komponentow
indeksu WIG20 zakonczyto maj liﬂlhv maia
z dodatnia  stopg  zwrotu.

Najwigcej, bo az blisko 18% || . Krai / Daneza  Dynamika lubwarto$¢
wzrosta kapitalizacja spo6tki CD region okres: aktualna poprzednia
Projekt — to juz kolejny miesiaC | I'yyjors pi produkcji ~ Chiny ~ Maj 51,1 51,1
Swietnego zachowania sig akgiji — :
producenta gier. Z pewnoscia Indeks ISM produkcji USA Maj 58,7 57,3
notowaniom pomagajg Indeks zaufania '
oczekiwania co do prezentagji konsumentow USA Maj 128,0 1256
Spoétki na czerwcowych targach Produkcja przemystowa  Polska Kwiecien 9,3% 1,8%
E3 w Los Angeles. Z drugiej | | sprzedas detaliczna Polska  Kwiecien 4,6% 8,8%
strony, prowadzonemu biznesowi . - -

S Indeks PMI produkcji Turcja Maj 46,4 48,9
pomagato umocnienie sie dolara

* Indeks zaufania konsumentéw (The Conference Board Consumer Confidence Index) —

wskaznik obliczany na podstawie comiesigcznej ankiety wérod gospodarstw domowych;
Dobry miesiac maja za soba obgjmuje oceng Ibiezqcej kondycji gospodarstwa domowego oraz oczekiwan co do jej
zmiany za 6 miesiecy (rok 1985 = 100).

wzgledem ztotéwki.

najwieksze spotki odziezowe
notowane na GPW. Zaréwno
CCC, jak i LPP zyskiwaly na
wartosci (odpowiednio 5,3% i 2,7%) i to pomimo nie najlepszych wynikéw za pierwszy kwartat 2018
roku. Warto zauwazy¢, ze w tym czasie spétkom nie pomagaty warunki pogodowe, ktore odroczyty
w czasie sprzedaz kolekcji wiosennej w marcu.

W dalszym ciggu sporo dzieje sie na rynku fuzji i przeje¢. W maju panstwowy gigant PGE podjat
préobe kupna i wezwat do sprzedazy akcji Polenergii. Z kolei Cyfrowy Polsat, po zgodzie UOKIK,
sfinalizowat zakup akcji w wezwaniu do 66% udziatlu w kapitale Netii.

Rynek dtugu

W maju rynki finansowe byly skupione gtéwnie na wydarzeniach w krajach rozwijajgcych sie i we
Wioszech. Banki centralne Argentyny i Turcji byly zmuszone do awaryjnych podwyzek stép
procentowych w zwigzku z silnie tracacymi na wartosci walutami. Oba kraje sa jednymi
z najbardziej wrazliwych na zmiane sentymentu inwestoréw. Pod koniec miesigca tematem nr 1
staly sie Wiochy i problemy z utworzeniem rzadu. Perspektywa populistycznej koalicji M5S-
Lege, a w szczegdlnosci obawa przed realizacja programu wyjscia ze strefy euro i UE
doprowadzito do istotnej przeceny wioskich obligacji.

W maju rentownos$¢ niemieckiego Bunda przez wigkszos¢ miesigca utrzymywata sie w zakresie
0,55-0,60%, ale zakonczyla maj na poziomie 0,34%.

W Polsce rentownosci 10-letnich obligacji skarbowych z poziomu okoto 3,09% na poczatku
miesigca wzrosty do poziomu ok. 3,26%.
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Materiat jest prezentowany w celach informacyjnych i nie powinien by¢ wylgczng podstawg
podejmowania decyzji inwestycyjnych.

Warto$¢ aktywow netto niektérych Subfunduszy Funduszu Arka BZ WBK FIO oraz Arka Prestiz SFIO
cechuje sie duzg zmiennoscig ze wzgledu na sktad portfela inwestycyjnego. Niektore subfundusze
mogg inwestowaé wiecej niz 35% aktywoéw w papiery wartosciowe emitowane, gwarantowane lub
poreczane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski.

Fundusze nie gwarantujg realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku
inwestycyjnego. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej Uczestnik powinien wzigé pod uwage optaty
zwigzane z Subfunduszem oraz uwzgledni¢ ewentualne opodatkowanie zysku. Uczestnik musi liczy¢
sie z mozliwoscig straty przynajmniej czesci wptaconych srodkow.

Dane finansowe Subfunduszy, opis czynnikdw ryzyka oraz informacje na temat optat zwigzanych
z uczestnictwem w Subfunduszach znajdujg sie w Prospektach Informacyjnych oraz Tabelach Optat
dostepnych na arka.pl i u Dystrybutoréw Funduszy Arka.

Niniejszy dokument nie moze by¢ kopiowany, cytowany lub rozpowszechniany w jakikolwiek sposéb
bez uprzedniego pisemnego zezwolenia BZ WBK TFI SA. Informacje zawarte w dokumencie s3g
dobierane zgodnie z najlepszg wiedzg jego autoréw i pochodzg ze zrédet uznawanych za wiarygodne,
jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich dokfadnosci i kompletnosci. Autorzy nie ponosza
odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek interpretacji powyzszego
dokumentu.
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