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S&P 500 Indeks Rentownos¢ | Rentownos¢ EUR/PLN USD/PLN
obligaciji 2-letnich 5-letnich
IROS obligaciji obligaciji
29.05.09 29322.72 1802.37 919.14 48 730.41 5.46% 5.79% 4.51 3.19
Ostatni m-c + 1.05% +0.2% +5.3% +0.2% -2pb +1pb +2.0% - 4.6%

Rynek akcji przecieki, wiec rynek moégl sie przygotowaé do publikagji.
Maj byt bardzo spokojnym miesigcem na polskiej gieldzie. Po Inwestorzy odebrali rezultaty pozytywnie i caly sektor
mocnych wzrostach w poprzednich dwéch miesigcach (marzec finansowy w USA zyskat duzo zaufania.
+10.8%, kwieciert +20.7% na WIG-u) przez ostatni miesiac W maju mieliSmy znowu dobre odczyty wskaznikéw o
gléwny indeks poruszal si¢ w trendzie bocznym dzieki charakterze wyprzedzajacym dla swiatowych gospodarek.
wzrostowi cen akgji spdtek surowcowych przy jednoczesnej Inwestorzy jednak liczyli na to, ze takze ,twarde” dane
przecenie bankéw. Ponownie wigksze zyski przyniosty biezace beda sie juz poprawiaé. W sytuacji, gdy te nie
indeksy matych i srednich spétek (sWIG80 + 5.3%, mWIG40 + wykazywaly istotnej poprawy wielu inwestoréw zaczeto
3.4%). Indeks najwigkszych spétek WIG20 zyskal symboliczne bardzo sceptycznie podchodzi¢ do ozywienia w globalnej
0.2%. Najgorzej radzily sobie wspomniane banki, ktérych gospodarce. O ile na rynku akgji pojawit sie sceptycyzm to na
indeks spadt o 6.1%, podczas gdy indeks spdtek spozywczych innych rynkach (surowce, obligacje, rynek kredytowy) wiara
wzrost az 0 26%. ta byta duzo silniejsza.
Z punktu widzenia analizy technicznej zaréwno WIG, jak i Rynek papieréw dltuznych
WIG20 znajdowaly sie przy bardzo waznych poziomach. W maju rynek obligacji polskich ponownie tkwil w marazmie.
Indeks WIG w kwietniu przebil poziomy, ktore wg tej analizy Zysk (+0.2%) byt symboliczny.
sugeruja zakonczenie bessy i poczatek rynku byka. Wazne, ze Rynek wciaz wyczekuje na rewizje deficytu budzetowego
w maju, mimo iz korekta w dét ,wisiala w powietrzu”, WIG (chodzi o korekte w goére deficytu budzetowanego obecnie na
utrzymat si¢ nad tymi poziomami. Na WIG20 w maju te poziomie 18 mld PLN). Inwestorzy boja si¢, ze nowa podaz
poziomy nie zostaly jeszcze pokonane (wydarzylo sie¢ to na obligacji konieczna do pokrycia wigkszego deficytu moze by¢
poczatku czerwca), ale inwestorzy nieraz prébowali tego zbyt duza w stosunku do popytu (co zgodnie z prawem
dokona¢. Rozczarowani niepowodzeniem kolejnych atakéw popytu i podazy prowadzi do spadku cen).
rezygnowali na pewien czas po czym znowu podejmowali Duzo wiecej dziato si¢ natomiast na rynkach zachodnich.
nastepna probe. Ostatecznie zakonczylo sie to trendem W USA obserwowaliSmy wyprzedaz obligacji skarbowych.
bocznym w maju i ruchem indekséw w niewielkim zakresie Rentownosci w USA powracajg do pozioméw sprzed upadku
wahan. Lehman Brothers. Jest to zjawisko obserwowane na wigkszosci
W poréwnaniu z innymi rynkami akcji wypadliSmy bardzo rynkow (rynek akcji, rynek kredytowy, rynek surowcow).
stabo w maju, a od poczatku roku nasz parkiet jest nadal Perspektywa ozywienia gospodarczego oraz wyzsze
jednym z najstabszych na $wiecie. Dla poréwnania indeks oczekiwania inflacyjne powodowaty przenoszenie srodkéw z
rynkéw wschodzacych wzrést w maju o 12%, a indeks bezpiecznych aktywdédw na bardziej ryzykowne rynki, gdzie
Swiatowy 0 5.2%. jest wiekszy potencjat zarobku. Z drugiej strony zachowanie
W USA gtéwny indeks S&P500 wzrést o ponad 5%. Poza amerykaniskiego rynku obligacji budzi czesto niepokdj w
kolejnym miesigcem wzrostdw wazne jest tez to, ze w maju ostatnich tygodniach. Od oprocentowania diugoterminowych
amerykanskie spotki pozyskaty 48.8 mld USD ze sprzedazy obligacji zalezy bowiem koszt kredytéw hipotecznych.
akgji. Prym wiodly banki. Swiatowy rekord pod wzgledem IROS- indeks obligacji skarbowych
miesiecznej emisji akcji ustanowiono w Europie w 2000 roku 49000,00
(49.2 rr.11d). N1ew1e1a.e wiec brakc.)vxtaio do ]t?go pobicia. Wys;llp. oo L ‘\’v/,__/
nastapit po publikacji wynikéw testow wytrzymatosci
przeprowadzonych  wséréd 19 najwiekszych  bankow 48.000,00
amerykanskich. Przed publikacja pojawialy sie juz pewne 4750000
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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



