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Luty przyniost ochiodzenie

W lutym rynki wschodzace zachowywaly sie, po raz pierwszy od dluzszego czasu, gorzej od rynkéw
rozwinietych. Wynikato to w duzej mierze z probleméw Grecji, ktdra skutecznie studzita entuzjazm
inwestoréw do rynkéw europejskich, w szczegdlnosci wiasnie wschodzacych. W Europie Srodkowo-
Wschodniej najlepiej radzita sobie Austria, gtowny indeks spadt o 2,2%. Na Wegrzech i Czechach
spadki wyniosty odpowiednio 2,6% oraz 3,2%. Najstabszym rynkiem byta Turcja, XU100 spadt w lutym
0 9%, mimo dobrych wynikow raportowanych przez tamtejsze spoiki.

Polityka odhija sie na tureckiej gieidzie

Mocniejszy spadek rynku tureckiego byt wynikiem zam ieszania na tamtejszej scenie

politycznej . Napiecie spowodowat konflikt miedzy rzgdzacg partia AKP oraz przeciwng jej generalicja.
Proces wprowadzanych w Turcji reform gospodarczych jest w bardzo duzym stopniu zastugag
obecnego rzadu, co podoba sie inwestorom i spoteczenstwu. W tym momencie wydaje sie, ze obu
stronom zalezy na osiggnieciu kompromisu i ztagodzeniu konfliktu, co powinno zredukowa¢ obawy
inwestoréw oraz poprawi¢ sentyment do tego rynku. By¢ moze zresztg jestesmy juz tego swiadkami:
poczatek marca przyniést silne odbicie — w pierwszych dniach marca indeks turecki zyskat okoto 5%.

Z rodzimego podwarka

Sytuacje na polskim rynku ksztaltowaly te same czynniki co na rynki regionu. Klopoty Grecji
spowodowaly wzrost awersji do ryzyka inwestorOw zagranicznych i spadek zaufania do gospodarek
krajow rozwijajacych sie.

Indeks najwiekszych spotek, WIG20, stracit 4,9%. Natomiast indeks szerokiego rynku WIG stracit
3,4%. Mocniejszy spadek indeksu WIG20 przy umiarkowanej stracie WIG, swiadczy, ze w lutym
stron @ podazowa byli przede wszystkim inwestorzy zagraniczni . Indeks mniejszych spotek
sWig80 zyskat 0,4%, natomiast mWIG40 stracit 0,4%.

W lutym Skarb Panstwa z sukcesem sprzedat pakiet 70,8 min akcji Enei warty 1,1 mid PLN.
Zaoferowana cena 16 PLN zawierata istotne dyskonto do biezacej gietldowej wyceny spétki. W
perspektywie kolejnych duzych debiutow PZU i Tauronu oraz oferty PGE mozemy oczekiwac
podobnego, korzystnego dla inwestoréw gietdowych sposobu przeprowadzenia oferty.

Koniec miesigca to okres publikacji wynikdw za 2009 rok. Przecietnie wyniki spétek wchodzacych w
skfad indeksu WIG nie odbiegaly istotnie od oczekiwan analitykbw. Pozytywnie wyréznit sie sektor
mediowy. Bardzo dobre wyniki pokazata m.in. Agora, ktéra zaskoczyta rynek skalg redukcji kosztéw,
pozwalajacg pokaza¢ wyniki znacznie powyzej oczekiwan analitykow.
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Zachad lepszy niz Wschéd

Luty okazal sie catkiem dobrym miesigcem dla akcji, szczegélnie notowanych na innych niz
europejskie parkietach. Indeks MSCI World wzrost o 1,2%, S&P500 o 2,9%, podczas gdy indeks
spotek europejskich DJ Stoxx50 spadt 0 1,7%, a japonski Nikkei225 spadt o 0,7%.

Wcigz jednym z wa zniejszych tematéw dla inwestoréw jest sytuacja fina nséw greckich . Unia
europejska naciska na agresywniejsze ciecia wydatkdw, wzmocnienie $ciggalnosci podatkéw i
selektywne ich podwyzszanie, by poprawi¢ sytuacje budzetowa. Propozycje zmian ogtaszane przez
rzad sg dosy¢ dotkliwe dla czesci spoteczenstwa, ktére wyrazalo swoje niezadowolenie licznymi
protestami. Generalnie jednak plan uzdrowienia finansOéw jest popierany przez wiekszos¢
spoteczenstwa. Konkretne propozycje i daty ogtaszane na przestrzeni miesigce uspokoity nieco rynki,
ktére po stabym poczatku miesigca zaczety rosnag.

Dane makroekonomiczne publikowane w lutym byly w zasadzie zgodne z oczekiwaniami. Nieco
gorsze okazaly sie dane z rynku nieruchomosci — sprzedaz zaréwno na rynku pierwotnym jak i
wtérnym mocno spadly w styczniu. Duza role mogta odgrywa¢ wyjatkowo silna zima na potkuli
poétnocne;.

Kolejne spotki podawaty wyniki za ostatni kwartat roku. Jest to kolejny kwartat, gdzie spotki zaskakujg
pozytywnie. W USA ponad 70% spoétek przekroczyto prognozy rynkowe. Jest to nieco mniej niz w
poprzednim kwartale, gdy byto to ponad
80%, jednak jest to wcigz solidny wynik. -
Najlepszymi  sektorami sg  wcigz I-":Zhv Iutego
technologiczny i surowcowy. W Europie

liczba spoétek ktére zaskoczyly Dane Kra_i/ Dane za Dynamlla lub wartest
pozytywnie to nieco ponad 51%, a region okres: aktualna  poprzednia
p:)zzeyrtnyV\ér::Ev zaskakiwal sektor finansowy i S zalay dombwna
P y Y- rynku wiornym USA Styczen 5,05 min 5,45 min
ZamoOwienia na
Surowce dobra trwatego
uzytku USA Styczen 2,6% m/m 1,9% m/m

I'“w ::’a' lez;:::z:“”;m?liesn::oennal L?ﬂm:;ﬁs_dla USA Luty 56,5 58,4
wzrosta z 73USD do prawie
80 USD za harytke, a miedz z 6745USD do 7195 USD za tone czyli do
poziomow z poczatku roku.Obligacje 1 waluty

Luty charakteryzowat si e duza zmienno $cig cen na najwazniejszych rynkach dtugu, zaréwno w
USA, jak i w Europie. W przeciggu calego miesigca rentownosci obligacji niemieckich spadaly,
natomiast rentowno$¢ amerykanskich obligacji nieznacznie wzrosty. Glidwnym powodem spadku
cen w Stanach byto podniesienie stopy dyskontowej p rzez FED (z 0,50% do 0,75%). Zmiana ta
zostata odczytana przez inwestoréw jako zapowiedz rychtego podniesienia gtéwnej stopy procentowej
i zakonczenia polityki luzowania ilosciowego (taniego pienigdza).

Sprzedaz detaliczna  Polska Styczen 2,5% r/r 7,2% t/r

W przeciggu catego miesigca kurs EUR/USD spadt z 1,389 do 1,36. Umocnienie dolara bylo po czesci
wynikiem ogtoszenia przez FED decyzji o podwyzszeniu stopy dyskontowej, jaki i dobrych danych
okreslajacych koniunkture amerykanskiej gospodarki (ISM).

Materiat jest prezentowany w celach informacyjnych i nie powinien by¢ wylgczng podstawg
podejmowania decyzji inwestycyjnych. Niniejszy dokument nie moze byc¢ kopiowany, cytowany lub
rozpowszechniany w jakikolwiek sposéb bez uprzedniego pisemnego zezwolenia wyzej wskazanych
podmiotéw. Informacje zawarte w dokumencie sg dobierane zgodnie z najlepszg wiedzg jego autorow
i pochodzg ze zr6det uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich doktadnosci
i kompletnosci. Autorzy zastrzegajg, ze dokument ma wytgcznie charakter informacyjny i nie moze by¢
wylgczng podstawg podejmowania decyzji inwestycyjnych. Autorzy nie ponoszg odpowiedzialnosci za
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skutki decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek interpretacji powyzszego dokumentu. Przed
dokonaniem inwestycji w fundusze inwestycyjne Arka nalezy zapoznac¢ sie z Prospektem
Informacyjnym dostepnym na stronie www.arka.pl.

Adresaci tego dokumentu powinni wzig¢é pod uwage fakt, ze Towarzystwo zarzgdza funduszami
inwestycyjnymi Arka i otrzymuje z tego tytutu optate za zarzgdzanie, ktérej stawka rézni sie pomiedzy
poszczegolnymi funduszami. W konsekwencji, w ekonomicznym interesie Towarzystwa lezy
lokowanie przez Klientow $rodkéw w funduszach inwestycyjnych przez nie zarzgdzanych oraz
lokowanie srodkéw w takich funduszach inwestycyjnych, ktére z uwagi na indywidualng sytuacje
Klienta, w tym jego poziom awersji do ryzyka oraz horyzont inwestycyjny mogg byc¢ uznane
za nieodpowiednie dla niego.
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