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Lipiec byt bardzo dobrym miesigcem dla inwestoréw gietdowych. Indeks S&P500 wzrést 0 6,9%, MSCI
World o 8%, indeks spotek europejskich DJ Stoxx50 o 6,6%, a Nikkei225 o 1,6%. Indeks MSCI
Emerging Markets wzrést o 8%.

Po stabym maju i czerwcu, kiedy to wydarzenia zwigzane z dtugiem Grecji i innych panstw Europy
sprowadzity indeksy do pozioméw minimalnych w tym roku, lipiec przyniést mocne odreagowanie.
Wplyw na to miato kilka czynnikdw. Na poczatku miesigca wygasata linia kredytowa Europejskiego
Banku Centralnego (ECB), w ramach ktorej rok temu ECB zasilito europejski system bankowy kwotg
ok. 440 mld euro. Rynek niecierpliwie obserwowal, czy banki bedg w stanie sprawnie funkcjonowac
bez tej linii, pozyskujac finansowanie na rynku miedzybankowym, czy tez bedg wciaz zalezne od ECB.
Zrealizowata sie opcja pierwsza, co wskazuje na normalizacje i zdrowszg sytuacje na rynku
miedzybankowym. Kolejnym wydarzeniem, na ktére czekat rynek to przetestowanie i sprawdzenie
odpornosci system bankowego w Unii Europejskiej w scenariuszu pogorszenia sie sytuacji
ekonomicznej (tzw. stress test). Test wypadt korzystnie, chociaz niektérzy inwestorzy wskazywali, ze
byt on dos¢ tagodny..

Pomimo nieco stabszych danych makroekonomicznych z USA, dotyczacych np. sprzedazy
detalicznej, liczby rozpoczetych budéw nowych doméw czy wydatkéw na dobra trwatego uzytku, rynki
przywigzywaly jednak wiekszg uwage do rozpoczetego na poczatku lipca kolejnego sezonu
publikowania wynikéw za drugi kwartat przez spoéiki gieldowe w USA. Te zas$ sa dobre. Do konca
miesigca 75% spoétek podato zyski wyzsze niz oczekiwania analitykow.

Lipiec okazat sie mocnym miesiacem na regionalnych gietdach. Najwieksze wzrosty zanotowaty
indeksy w Turcji i Austrii, rosnac po ok. 9%.

Impulsu do wzrostu dostarczyty wyniki kwartalne spétek amerykanskich i europejskich. W Europie
Srodkowo-Wschodniej rzady rozpoczely realizacje strategii zaciskania pasa i ograniczania wydatkéw
budzetowych. Pozytywnie zakonczyly sie negocjacie z MFW w Rumunii i na Ukrainie, w sprawie
udostepnienia im dodatkowego finansowania przez Fundusz. Na Wegrzech z kolej rzad zdecydowat,
ze poszuka pieniedzy dla budzetu nakladajac dodatkowe podatki na sektor bankowy. Uchwalona,
finalna wersja specjalnego podatku bankowego jest jednak mniej dotkliwa dla sektora finansowego niz
pierwotnie zaktadano.

Uwaga inwestoréw w najblizszych dniach bedzie skupiona na wynikach spétek w regionie. Pierwsze
wyniki wskazujg, ze zyski powinny sprosta¢ oczekiwaniom inwestorow.

Lipiec, po stabym pierwszym pétroczu, rowniez polskim inwestorom przynidst dynamiczne wzrosty.
Indeks SWIG80 wzrést 0 6,5%, MWIG40 o 5,2%, natomiast indeks najwiekszych spétek WIG20 wzrést
0 9,0%. Indeks szerokiego rynku WIG wzrést w lipcu o 7,8%. Od poczatku roku wzrost wyniost 6,2%.
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Dynamiczny wzrost indeksu WIG20 $wiadczy o znacznych naptywach Kkapitatlu ze strony
zagranicznych inwestorow, lokujgcych pienigdze w najwieksze spoitki skupione w WI1G20. Potwierdza
to takze spore umocnienie ztotéwki, zwtaszcza w stosunku do dolara. Najmocniejszym blue-chipem w
miesigcu okazat sie z kolei KGHM, ktérego kurs na rosngcych cenach miedzi wzrést o 20,4%.
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Jednym z wydarzen, ktorym zyje polski rynek, jest transakcja sprzedazy banku BZ WBK. Wg
doniesien prasowych na kroétkiej liscie chetnych jest 4 graczy: BNP Paribas, Intesa Sanpaolo,
Santander oraz PKO BP.

Rzad caly czas stawia na prywatyzacje jako zrodto finansowania deficytu budzetowego. Zapowiada,
ze sporg czes¢ dochoddéw moze zrealizowac poprzez sprzedaz pakietow w spotkach juz notowanych
na gieldzie. O ile akcje Enei czy Lotosu majq trafi¢ do inwestora strategicznego, to w przypadku takich
spétek jak PGE, PKO BP czy PZU kilkunastoprocentowe udzialy majg trafi¢ bezposrednio do
inwestoréw gietdowych

Waluty i Surowce

Na rynku walutowym obserwowaliSmy ostabianie sie dolara, spowodowane obawami o stan
amerykanskiej gospodarki i odtozeniem w czasie podwyzek stép procentowych. W przeciagu catego
miesigca kurs EURUSD wzrést z 1,226 do 1,305. Dolar ostabit sie rowniez do innych gtownych
Swiatowych walut — japonskiego jena i brytyjskiego funta. Rynki surowcowe wskazujg na wzrost
apetytu na ryzyko. Cena ropy wzrosta z 76 USD do 79 USD za barytke, a cena miedi z 6500 USD do
7300 USD za tone. Spadek zanotowato ztoto: z 1240 USD do 1180 USD za uncje.

Lipiec charakteryzowat sie duzg zmiennoscig cen na bazowych rynkach diugu, zaréwno w USA, jak i
w Europie. W przeciggu catego miesigca rentownosci 10-letnich obligacji niemieckich wzrosty z 2,57%
do 2,67%. Natomiast rentowno$¢ amerykanskich obligacji 10-letnich spadta z 2,93% do 2,91%, mimo
ze w potowie miesigca byfa juz na poziomie 3,12%. W drugiej czesci lipca rentownos$ci mocno spadty
na skutek stabszych danych wychodzacych z amerykanskiej gospodarki.

Materiat jest prezentowany w celach informacyjnych i nie powinien by¢ wylgczng podstawg
podejmowania decyzji inwestycyjnych. Niniejszy dokument nie moze by¢ 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 zrédet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich doktadnosci
i kompletnosci. Autorzy zastrzegajg, ze dokument ma wylgcznie charakter informacyjny i nie moze by¢
wylgczng podstawg podejmowania decyzji inwestycyjnych. Autorzy nie ponoszg odpowiedzialnosci za
skutki decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek interpretacji powyzszego dokumentu. Przed
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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
poszczeg6lnymi funduszami. W konsekwencji, w ekonomicznym interesie Towarzystwa lezy
lokowanie przez Klientow $rodkow 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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