KOMENTARZ MIESIECZNY
MAJ 2017

Maj byt kolejnym . AKCJ E

udanym
miesigcem dla

posiadaczy

Zagregowany indeks
akgji Swiatowych MSCI
ACWI zyskat 1,9%
w USD, powiekszajac
stope zwrotu liczona
od poczatku roku
do blisko 10%.

Bardzo dobrze
prezentowaly sie rynki
wschodzace ze stopa

zwrotu z indeksu
MSCI EM na poziomie
2,8% (YTD 16,6%).

Amerykanskie
indeksy gietdowe
W maju wyznaczyty
kolejne historyczne
szczyty. Indeks S&P

W skali miesiagca
jednym z najlepszych
indekséw gietdowych

w Europie byt

londynski FTSE 100, .
[ ] kt()ry zyskai 4'4% 500 zyskai 1,2 % (YTD

7,7%).

4,4,

w lokalnej walucie.

Xl 1993
Warto zauwazy¢, ze w trakcie miesiaca

indeks zmiennosci VIX zwany ,indek-
sem strachu” znalazt sie na najnizszym

poziomie od grudnia 1993 roku.

W odréznieniu do wielu $wiatowych
parkietow, warszawska gietda
znalazta sie w maju pod presja
sprzedajacych.

Relatywnie lepiej
Indeks WIG stracit - zachowywaty sie spotki
w skali miesigca z indekséw matych
2,5%, ciagniety &% i srednich spoétek
w dot przede wszystkim 1 - indeksy mWIG40 oraz
przez wyniki duzych sWIG80 spadty w maju
spotek wchodzacych o odpowiednio 1,2%
w skfad indeksu oraz 0,5%.
WIG20 (-4%).

Silne dane gospodarcze
ze strefy euro wptywaja na
_ normalizacje polityki ECB
Wzrosty, szczegolnie i wzrost rentownosci, jednak
w segmencie obligacji studzone to jest caty czas
high-yield, trwaja zmienna i niska inflacja.
niemal od roku,
co zgodne jest
ze $wiatowa tendencja
ozywienia wzrostu Rentownos¢
gospodarczego. US Treasuries spadta
W maju stopa o 8 pb. w maju, ale
zwrotu z indeksu W Ciggu miesiaca
globalnychobligacji (ML wykazywata ona duza
Global High Yield) zmiennos¢ wzrastajac
wyniosta 0,9%. w trakcie do 2,41% vs.
2,20% na koniec
miesigca.

Gotebie wypowiedzi M. Draghiego stawiaja pod znakiem
zapytania szybsze tempo normowania polityki ECB, czego
domagaja sie m.in. Niemcy. Rentownos¢ niemieckiego
Bunda zakonczyta miesigc na poziomie 0,31%.

OBLIGACIJE

Potwierdzono wysoki odczyt

~
\\ wzrostu PKB na poziomie
POLSKA § 4% r/r w | kw. 2017 r.
/ Opublikowane dane byty
zgodne z oczekiwaniami
x i wskazuja na silny
poczatek roku.

Gtéwna sita napedowa gospodarki byta
konsumpcja. W nastepnych kwartatach
mozemy spodziewac sie przyspieszenia

dynamiki inwestycji i kolejnych
pozytywnych odczytéw wzrostu PKB.

Na koniec maja
rentownosci polskich
dziesieciolatek obnizyty sie
do poziomu ok. 3,23% (czyli
ich ceny wzrosty). Wptyw
na to miaty m.in. decyzja

Ztoty w maju umocnit sie do Moody’s o polepszeniu
dolara i euro. Kurs USD/PLN perspektyw ratingu oraz
wynidst na koniec miesiaca dobre oceny kondyc;ji
3,72, a EUR/PLN 4,18. gospodarki.
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