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Z politykg w tle...

W czerwcu rynki wciaz byly pod presja zawirowan politycznych, tym razem na wokande
powrocity wojny handlowe miedzy USA, Chinami oraz Europga. Rezultat, to wcigz utrzymujaca
si¢ podwyzszona zmiennos¢ na rynkach oraz silny dolar. Kontynuowane byly przeptywy
kapitalow w strone bezpiecznych aktywoéw.

Wspomniane wydarzenia sprawity, ze kolejny miesigc lepiej zachowywaty sie rynki rozwiniete vs.
rozwijajgce sie. Globalny MSCI ACWI stracit 0,7% podczas gdy MSCI EM spadt 0 4,6%. Z rynkéw
rozwinietych najlepiej radzity sobie te uwazane za najbezpieczniejsze - USA oraz Japonia.
W walucie lokalnej S&P 500 oraz Nikkei urosty po 0,5%. Relatywnie dobrze radzity sobie gietdy ,na
wyspach” oraz indeks zrzeszajgcy 50 najwiekszych spétek w Europie — Euro Stoxx, ktére zanotowaty
spadek w ujeciu dolarowym o kolejno 1,2% i 0,3%. Na drugim biegunie znalazt sie niemiecki DAX,
ktory stracit 2,3% w dolarze. Za oceanem relatywnie stabiej od S&P 500 poradzit sobie Dow Jones,
ktérego wartos¢ spadta 0,5%.

Drugi kwartat handlu byt tym razem duzo lepszy dla dojrzatych rynkéw niz dla rynkéw rozwijajgcych
sie. Globalny MSCI ACWI pozostat na wtasciwie niezmiennym poziomie, podczas gdy MSCI EM spadt
az o 8,5%. Za oceanem S&P wzrost o 3,%, Dow Jones o 0,7%. W Azji Nikkei w ujeciu dolarowym
zanotowat wzrost 0 1,3%, a w walucie lokalnej o 5,4%. W Europie najlepiej zachowat sie FTSE, ktory
w ujeciu dolarowym wzrést o 1,9%, a w walucie lokalnej az o 8,2%. Relatywnie stabiej zakonczyty sie
notowania indekséw w Niemczech oraz Euro Stoxx 50. W ujeciu dolarowym stracity kolejno 3,4%
i 4%, natomiast w walucie lokalnej zakonczyly notowania na plusie o kolejno 1,7% i 1%.

Na gieldzie surowcowej kolejny miesiac z rzedu drozaty ropa oraz wegiel — odpowiednio o 2,6%
oraz 1,9%. Z kolei miedz oraz cena uncji ztota spadta o kolejno 3,3% i 3,5%. W drugim kwartale
najwiecej podrozat wegiel, bo o 22%, ropa wcigz pozostawata silna i zanotowata wzrost o 16,7%.
Relatywnie gorzej radzita sobie miedz, ktéra potaniata o 1,5% oraz ztoto, ktdrego cena spadta 0 6%.

Region po raz kolejny na czerwono...

Czerwiec byt kolejnym miesigcem spadkéw w regionie. Najwazniejszym wydarzeniem w Turcji byty
wybory prezydenckie oraz parlamentarne w nowym juz systemie. Zakonczyly sie one duzym
zwyciestwem obecnego Prezydenta. Oprécz zwyciestwa w wyborach prezydenckich juz w pierwszej
turze, dotozyt takze sukces swojej partii w wyborach parlamentarnych. Wspdlnie z koalicjantem
zdobyta ona 342 miejsca w 600 osobowym parlamencie. Nowy system i taki ukfad sit dajg w zasadzie
nieograniczong witadze dla Prezydenta Erdogana, ktéry powotuje gabinet i bezposrednio kontroluje
wszystkie najwazniejsze instytucje (Bank Centralny, sadownictwo).

Na Wegrzech Bank Centralny zaostrzyt nieco kryteria przyznawania kredytéw hipotecznych. Zmiany
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wejdg w zycie od 1 pazdziernika br. Ma to na celu wyhamowanie nieco szybko rosngcej akciji
kredytowej. Podobne zmiany zastosowat Narodowy Bank w Czechach. Oprocz tego podnidst takze
kolejny raz stopy procentowe o 25 punktéow bazowych (obecny poziom 1,0%), w zwigzku z rosngcg
inflacjg. W maju przyspieszyta ona do poziomu 2,2%. W maju po diugich negocjacjach zostat w koncu
zaprzysiezony mniejszosciowy rzad utworzony przez partie Premiera Babisa (ANO) i Czeskg Partie
Socjaldemokratyczng (CSSD).

Odwrot inwestorow od ryzykownych aktywow widoczny byt w pierwszym pétroczu rowniez na
gieldach regionu Europy Srodkowo - Wschodniej. Najwiekszy spadek odnotowat rynek turecki,
mocno targany przez wydarzenia polityczne. Wraz z czerwcowymi wyborami kraj ten przeszedt juz
catkowicie na system prezydencki, w ktérym jedna osoba (Prezydent) ma w praktyce nieograniczong
witadze. Tym samym dyskonto dla rynku do innych krajéw rozwijajgcych sie zwiekszyto sie do poziomu
40%. Spadkom na rynkach towarzyszyto ostabianie sie lokalnych walut. Oprécz tureckiej liry mocno
tracit takze wegierski forint. Tamtejszy indeks gietdowy byt w pétroczu drugim najstabszym indeksem
po XU100. Tu réwniez mieliSmy do czynienia z umocnieniem wtadzy partii rzadzacej. W kwietniowych
wyborach Partia Fidesz Viktora Orbana wspdlnie z KDNP osiggnefa konstytucyjng wiekszosé
w parlamencie. Relatywnie najmocniejszy byt rynek czeski. Tam Bank Centralny systematycznie
podnosi stopy procentowe. Relatywnie mocne byty lokalne banki, ktére korzystajg na podwyzkach
stdp oraz utrzymujgcym sie ciagle mocnym otoczeniu makroekonomicznym.

Rynek polski

Na warszawskim parkiecie kolejny miesigc stabych nastrojéw. Wszystkie glowne indeksy
zakonczyly czerwiec mienigc sie czerwonym kolorem. Po raz kolejny najbardziej tracity na
wartosci spotki o matej i $redniej kapitalizacji, ktérych indeksy, sWIG80 oraz mWIG40, stracity
odpowiednio 6,9% i 6,2%. Relatywnie lepiej radzily sobie spotki o duzej kapitalizacji — indeks
WIG20 znizkowat o 1%. Indeks szerokiego rynku, WIG, stracit w skali miesigca 2,3%.

Tym samym finat drugiego

kwartatu wypadt blado. Po =

wyraznym odbiciu notowan llﬂlhv czerwea

obserwowanym w kwietniu, Dane Kraj / Dane za Dynamika lub wartos¢

maj i czerwiec uplynat pod region  okres:  akwalna poprzednia

wyrazng - presjg podazy. | M Com rodukeii | Chiny Czerwiec 51,0 51,1

Pomagata jej obserwowana

niska plynnos¢ i  plytki Indeks ISM produkcii USA Czerwiec 60,2 58,7

arkusz zlecen, zwlaszcza Indeks zaufania

poérod spotek o mniejszej konsumentéw* USA Czerwiec 126,4 128,8

kapitalizacji. Stad tez Produkcja przemystowa  Polska Maj 5,4% 9,3%

utrzymuje Sie \'N’yrazna Sprzedaz detaliczna Polska Maj 7,6% 4,6%

relatywna stabos¢ w - : -

zachowaniu  sie  tychze Indeks PMI produkcji Turcja Maj 46,8 46,4

spotek. Indeks mWIG40 * Indeks zaufania konsumentéw (The Conference Board Consumer Confidence Index) —
WIG80 znizk ' wskaznik obliczany na podstawie comiesigcznej ankiety wsréd gospodarstw domowych;

oraz s zniz OV‘{a y W obejmuje ocene biezacej kondycji gospodarstwa domowego oraz oczekiwan co do jej

Il kwartale o odpowiednio zmiany za 6 miesiecy (rok 1985 = 100).

7,4% i 10,5%. Indeks blue

chipow zanurkowat w tym

czasie ,zaledwie” 3,4%. Indeks szerokiego rynku, WIG, zakonczyt kwartat z wynikiem -4,15%.

Czerwiec to juz tradycyjnie okres walnych zgromadzen akcjonariuszy spotek. W tym roku na uwage
zastugujg w wielu przypadkach wielkosci uchwalanych dywidend. | to na catej szerokosci rynku:
wysokg stopg dywidendy pochwali¢ sie mogg zaréwno spétki duze (np.: PZU, bank Pekao), jak
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i mniejsze (np.: Ciech, czy Famur).

W minionym miesigcu po raz kolejny znakomicie zachowywaty sie akcje producenta gier
komputerowych, CD Projekt. Pozytywna ocena pokazanego na targach E3 w Los Angeles gameplay
gry Cyberpunk 2077 po raz kolejny podbita zainteresowanie akcjami, ktére zakohczyly czerwiec
z blisko 10% wzrostem. Warto wspomnie¢, ze CD Projekt to jedyny komponent indeksu WIG20
zyskujgcy od poczatku roku -> wzrost kapitalizacji o przeszto 68%!

Na drugim biegunie znalazly sie spétki odziezowe — LPP i CCC spadty w czerwcu o odpowiednio 9,9%
i 241%. Obydwu przedsiebiorstwom z pewnoscig nie pomaga umocnienie sie dolara wzgledem
ztotéwki. Dodatkowo, CCC rozczarowato uczestnikédw rynku miesiecznym raportem sprzedazowym za
miesigc ma;.

Rynek dtugu

Czerwiec byt miesigcem waznych i spodziewanych decyzji najwiekszych bankéw centralnych na
Swiecie. Rezerwa Federalna USA podniosta stopy procentowe o 25 punktéw bazowych,
potwierdzajgc tym samym, ze gospodarka jest na drodze do osiggniecia maksimum
zatrudnienia i inflacji nawet powyzej celu, o czym $wiadcza nowe projekcje makroekonomiczne
cztonkow FEDu. Amerykanski bank centralny spodziewa sie w tym roku silniejszego wzrostu
gospodarczego, wyzszej inflacji i szybszego tempa podnoszenia stép procentowych. Europejski Bank
Centralny zadecydowat o zakonczeniu skupu aktywéw do konca biezgcego roku, zmniejszajgc tempo
ich zakupow juz od wrzesnia 2018 r. EBC stwierdzit réwniez, iz nie spodziewa sie zmian w stopach
procentowych co najmniej do zakonczenia lata 2019 roku. Decyzja ta byta mniej wiecej zgodna
z rynkowym konsensusem.

Do czasu posiedzenia EBC rentownos¢ niemieckiego Bunda wzrastata do poziomow 0,50%, ale
zakonczyla miesigc na poziomie 0,30%.

Rynki miedzynarodowe przeszty w pierwszym pétroczu 2018 r. przez wiele réznych etapéw. Na
poczatku roku inwestorom towarzyszyta euforia i wysokie oczekiwania przeniesione z roku 2017. Euro
mocno zyskiwato do dolara amerykanskiego i to pomimo coraz wiekszej réznicy w stopach
procentowych na niekorzysé strefy euro w tych dwéch obszarach walutowych. Eurodolar osiggnat
poziom 1,25, a w tym samym czasie rentowno$¢ US Treasuries siegnefa poziomu prawie 3,00%.
Dobre nastroje zostaty przerwane przez korekte na amerykanskim rynku akcji oraz stabsze dane
gospodarcze ze strefy euro. Wieksza zmiennos$¢ rynkowa i ucieczka od ryzykownych aktywéw
doprowadzita do niewielkich kryzysdw i przeceny obligacji, akcji i walut w kilku krajach rozwijajgcych
sie, m.in. Turcji i Argentynie, co ujawnito stabosci rynkéw rozwijajgcych sie sie. Bylo to potgczone
z rozszerzaniem sie spreaddw na wysoko rentownych obligacjach oraz obligacjach krajow
rozwijajgcych sie. Do biezgcej zmiennosci dokfadat sie temat wojny handlowej USA z Chinami,
Kanadg, Meksykiem oraz Unig Europejska i ten temat stat sie wiodgcym pod koniec tego pétrocza.
Eurodolar zakonczyt czerwiec na poziomie nizszym o 8%, US Treasuries na poziomie ponad 45
punktéow wyzej, a rozbiezno$é wzrostu gospodarczego pomiedzy USA i strefg euro powigkszata sie
z kazdym miesigcem biezgcego roku.

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

Wartos¢ aktywow netto niektoérych Subfunduszy Funduszu Arka BZ WBK FIO oraz Arka Prestiz SFIO
cechuje sie duzg zmiennos$cig ze wzgledu na sktad portfela inwestycyjnego. Niektore subfundusze
mogg inwestowaé wiecej niz 35% aktywoéw w papiery wartosciowe emitowane, gwarantowane lub

D Tel. 61 885 19 19 Fund [ ine Ark
Infolinia 801 123 801 | arka.pl undusze Inwestycyjne Arka

& Grupa Santander




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 wzig¢ pod uwage opfaty
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 opfat 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 sposdb
bez uprzedniego pisemnego zezwolenia BZ WBK TFI SA. Informacje zawarte w dokumencie sg
dobierane zgodnie z najlepszg wiedzg jego autordéw i pochodzg ze zrédet uznawanych za wiarygodne,
jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich dokfadnosci i kompletnosci. Autorzy nie ponoszg
odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek interpretacji powyzszego
dokumentu.
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