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Maj byt miesiacem podwyzszonej zmiennosci ze wzgledu m ‘

na zawirowania spowodowane sytuacja polityczng we

Wioszech oraz w Turcji. Wydarzenia te spowodowaty przeptyw AKCJ E
kapitatu w strone bezpiecznych aktywéw i ciazyty rynkom
w Europie oraz rynkom rozwijajacym sie. .. 8
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Globalny MSCI ACWI stracit 0,2% podczas gdy MSCI EM
spadt o 3,8% czemu sprzyjat umacniajacy sie dolar.

Euro Stoxx 50 zakonczyt miesigc ze spadkami 3,7% =
w walucie lokalnej (7,1% spadku w USD), podczas L 1A%
gdy DAX w walucie lokalnej zakonczyt miesigc — 3 6%
praktycznie bez zmian, notujac jednak 3,6% spadek -— 0 7

w ujeciu dolarowym.

4 Gietdy w USA zakonczyty maj na plusie — S&P zakonczyt miesiac
z 2,2% wzrostem. Relatywnie dobrze zachowywat sie réwniez
q rynek w Japonii. Indeks NIKKEI zakonczyt miesiac z 1,2%
spadkiem w walucie lokalnej i 0,9% spadkiem
2,2% w ujeciu dolarowym.

3,8% 124*  0,7%

Na gietdzie surowcowej podrozata ropa oraz wegiel
— odpowiednio o 3,8% oraz 12,4%.
Z kolei miedz pozostata praktycznie bez zmian
(jej cena wzrosta o0 0,7%), a cena ungji ztota spadta

0 1,3%.
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Mocny spadek odnotowat rynek wegierski.
To przede wszystkim efekt zawirowan politycznych w Europie.

Bardzo duza zmiennos¢ w Turcji. W maju obserwowalismy
kolejny raz spore ostabienie tamtejszej waluty, wyhamowane
jednak pézniejsza decyzja Banku Centralnego
o podwyzszeniu stop o 300 punktow bazowych

do poziomu 16,5%, majaca na celu uspokojenie rynku
przed zblizajacymi sie wyborami.

POLSKA

Tylko miesiac trwato odreagowanie wzrostowe na GPW.
Po udanym kwietniu, maj przyniést zdecydowane
pogorszenie nastrojéow na warszawskim parkiecie,
ktore najbardziej widoczne byto posréd spotek o duzej
kapitalizacji. Ich indeks, WIG20, znizkowat w tym czasie
05,9%.

mWIG40 sWIG80

Indeks mWIG40 oraz sWIG80 spadty w minionym
miesigcu o odpowiednio 1,5% i 3,5%. @ @

1 8% Tylko 4 posrod 20 komponentéw indeksu WIG20 zakoriczyto maj
H z dodatnia stopa zwrotu. Najwiecej, bo az blisko 18% wzrosta
CD PrOJEkt kapitalizacja spétki CD Projekt.

Dobry miesiac maja za soba najwieksze

spotki odziezowe notowane na GPW. !
Zaréwno CCC, jak i LPP zyskiwaty na wartosci

(odpowiednio 5,3% i 2,7%).

W maju panstwowy gigant PGE podjat prébe kupna i wezwat
do sprzedazy akcji Polenergii. Z kolei Cyfrowy Polsat,
po zgodzie UOKIK, sfinalizowat zakup akcji w wezwaniu

do 66% udziatu w kapitale Netii.

Banki centralne Argentyny i Turcji byty zmuszone m

do awaryjnych podwyzek stop procentowych
w zwiazku z silnie tracacymi na wartosci walutami.
Oba kraje sa jednymi z najbardziej wrazliwych na zmiane
sentymentu inwestorow.

Pod koniec miesigca tematem nr 1 staty sie Wiochy
‘ i problemy z utworzeniem rzadu. Perspektywa
populistycznej koalicji M5S-Lega, a w szczegoélnosci
obawa przed realizacja programu wyjscia ze strefy euro
i UE doprowadzity do istotnej przeceny witoskich
obligacji.

W maju rentownos¢ niemieckiego Bunda

przez wigkszos¢ miesiaca utrzymywata sie w zakresie 0'34%
0,55-0,60%, ale zakoriczyta maj na poziomie 0,34%.
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----------- [S— Rentownos¢ US Treasuries w minionym miesigcu byta
—— przez moment wyzej niz 3,10%, ale miesigc

zakonczyta na poziomie ponad 25 pkt. nizszym
niz majowe maksimum.

OBLIGACIE

POLSKA

USD/PLN 3,69
EUR/PLN 4,32

Rentownosci 10-letnich obligacji skarbowych z poziomu
okoto 3,09% na poczatku miesiaca wzrosty do poziomu
ok. 3,26%. Tym samym spread do niemieckiego bunda
rozszerzyt sie o ponad 39 pkt. bazowych. 7 ' ‘
Kurs USD/PLN wynidst na koniec miesigca 3,69,
co oznaczato ostabienie o 18 groszy, a EUR/PLN 4,32,

co oznacza to ostabienie ztotego o 8 groszy. Na wartosci w maju najbardziej tracity

obligacje 10-letnie, ktérych rentownosc¢
wzrosta o ponad 17 pkt. bazowych.
Duzo mniejsze ruchy byty na obligacjach
) 0 krotszym terminie zapadalnosci.
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Wskaznik PMI spadt w maju do poziomu
53,3 pkt, ale ogodlny obraz kondycji
przemystu pozostat niezmieniony
vs. kwiecien.
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