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Raport miesigczny czerwiec 2009

S&P 500 Indeks Rentownos¢ Rentownos¢ EUR/PLN USD/PLN
obligaciji 2-letnich 5-letnich
IROS obligaciji obligaciji
30.06.09 30 419,03 1 862.36 919.32 49 090.36 5.42 5.79 4.45 3.17
Ostatni m-c + 3.74% +3.33% +0.02% +0.74% -4pb 0 pb -1.2% - 0.65%
Rynek akgji Mocne spadki, w obawie o korekna rynku surowcéw, dotkty

Czerwiec byt czwartym miegiem z radu, w ktérym rosty
ceny akcji na polskim rynku, a zak@zony drugi kwartat byt jednym
Z najlepszych w catej historii warszawskiej gietdyzynosac wzrost
WIG-u 0 26.6%. Po raz pierwszy od dwoch lat gtéwingdeks
zakaiczyt pétrocze na plusie (+11.7%).

Pocatek czerwca byt bardzo obieaay, gdy WIG20 w
ciagu zaledwie dwdch sesji podskoczyt o ponad 9%, galowy
miesica zysk wynosit ju 13%. Na WIG-u zysk przekraczat 10%.
Indeksy mniejszych spétek, ktére byty w ostatnicheshcach
motorem wzrostu na warszawskiej gietdzie tym razmmostawaty
w tyle za wekszymi spoOtkami. mWIG40 i sWIG80 rosty
maksymalnie w czerwcu o 5%. Nasza gielda po staimaju zaczta
wiec zmniejszé relatywry strat do innych parkietow. Niestety
druga potowa miesgta byla ju dwzo gorsza. Indeksy zagy szybko
oddaw& wypracowane zyski. Mocnha przecena pojawite Si
szczegolnie na spotkach surowcowych (oraz quasingowych). To
w obawie przed korektna rynkach surowcowych. Apogeum strachu
przypadio na 22 czerwca. W trakcie jednej sesji MlGpadt o
ponad 6%, a WIG o 5% (przy przetriych obrotach). W kolejnych
dniach indeksy zanotowaty niewielkie wzrosty, a aiprznacznie
spadty. Niepewn& co do tego, w jakim kierunku pe#y rynek (czy
korekta spadkowa ¢dzie kontynuowana, czy me zndow indeksy
rusz niespodziewanie w gér zaclecata inwestorow raczej do
wstrzymania & z odwaniejszymi decyzjami. Ostatecznie WIG
zyskat w czerwcu 3.7%, WIG20 3.3%, mWIG40 1.5% VG880
3.2%.
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Dane makroekonomiczne zéwiata w czerwcu byly
zadowalajce, j&li przyrowna& je do prognoz. Wskaiki
wyprzedzajce rosty kolejny miegt z rzdu, w wigkszaci
pozytywnie zaskakgg. Takze niektére dane higce pozytywnie
zaskakiwaty. Na poatku czerwca opublikowano wyfaie lepsze od
prognoz dane z rynku pracy w USA. Stopa bezroboaial szybko
rosta, ale spadek liczby zatrudnionych byt zdecyalwe niszy od
oczekiwa. W tym momencie rynek zaszsie obawia, ze Rezerwa
Federalna USA dizie musiata jg w tym roku rozpocg
podnoszenie stopy procentowej, gdyadchodzi gywienie. Mimo,
ze wigkszas¢ twardych, bigacych” danych byla lepsza od prognoz
lub zgodna z nimi, to rynkowi niédiedzie zaczli podkreslac, ze
ozywienie kxdzie bardzo stabe, a sytuacjazemie pogarszagiale
poprawia si zbyt wolno, by uzasadhiostatnie zwyki cen akcji. A
ze w ostatnich tygodniach rynki fatwo popadaje skrajnéci w
skrajnG¢, to tez pogorszenie nastrojdw w potowie migsi szybko
zostato odzwierciedlone w cenach akcji na cadyiecie.

W USA mocne wzrosty zostaly zapat@wane pod
koniec maja, wic pocatek czerwca wygldat mniej okazale tiw
Polsce. Ostatecznie indeks zakpyt miesiac na poziomie z kica
maja i te nie uchronit s§ od korekty spadkowej w trakcie migsa.

gielde w Ros;ji. Indeks MSCI Russia spadt w czerwcu ponad 13%
byt najstabszym rynkiem.

Rynek papieréw dluznych
Czerwiec naleat do udanych miesty dla posiadaczy

obligacji, szczegolnie o krotkim terminie do wykuplndeks 2-
letnich obligacji zyskat 0.9%, indeks 5-letnich @, a 10-letnich
0.6%. Ceny obligacji o dilugim terminie spadaly dotatsego
tygodnia czerwca. Bylo to zgodne z tenden@ rynkach bazowych,
gdzie rentownéci rosty (ceny spadaly) oraz wynikalo ztez
oczekiwania na rewigjbudzetu. Dopiero komunikat Ministerstwa
Finanséw o powgkszeniu deficytu do 27 mid zl, co bylo w
przedziale akceptowanym przez inwestorOw oraz pegngastrojow
na s$wiecie doprowadzity do kupowania dirych obligacji.
Komunikat z kaica miesica o ograniczonej poéa dtugich obligaciji
przez caly trzeci kwartat tylko przyspieszyt spadintowndgci tego
sektora krzywe;j.
Krétsze obligacje wspierane byly gidwnie przez éeémania na
obnizki stop. Okazato sito stusznym zaleniem, poniewaRPP na
posiedzeniu czerwcowym olgta stog; bazowt o 25 pb.

IROS - indeks obligacji skarbowych
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Niniejszy dokument jest jedynie materiatem informacyjnym do uzytku odbiorcy. Nie powinien by¢ on w szczegdlnosci rozumiany jako rekomendacja inwestycyjna ani jako inna podstawa do podejmowania
decyzji inwestycyjnych. Skorzystanie z niniejszego materiatu jako podstawy badz przestanki do podjecia decyzji inwestycyjnej nastepuje wytacznie na ryzyko osoby, ktéra takg decyzje podejmuje, a Noble
Funds TFI S.A. nie ponosi zadnej odpowiedzialnosci za takie decyzje inwestycyjne. Wszystkie opinie i prognozy przedstawione w tym opracowaniu sg jedynie wyrazem najlepszej wiedzy i opinii autoréw
na dzien publikacji i moga ulega¢ zmianie bez zapowiedzi. W takim przypadku Noble Funds TFI S.A. nie ma obowigzku aktualizacji tego materiatu. NOBLE FUNDS TOWARZYSTWO FUNDUSZY
INWESTYCYJNYCH S.A. ul. Domaniewska 39, 02-672 Warszawa tel. +48 22 288 81 30, fax. +48 22 288 81 31 , biuro@noblefunds.pl Infolinia: 0801 080 770 lub tel. 022 588 18 79, www.noblefunds.pl



