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sierpniowa zadyszka

SierpiehA na swiatowych rynkach zakonczyt sie spadkami na wiekszosci gietd. Spadki byty wieksze na
rynkach rozwinietych: amerykanski indeks S&P spadt -4,7%, japonski Nikkei -7,5%, niemiecki DAX
stracit -3,6%. Mniejsze spadki zanotowaty gietdy rynkéw wschodzacych.

Gietdy od maja poruszajg sie w szerokim trendzie bocznym, nie mogac znalez¢ wyraznego kierunku.
Wskazuje to na sporg niepewnosé co do rozwoju przyszitych wydarzen. Inwestorzy nie majg
jednoznacznej opinii na temat negatywnych skutkéw utrzymywania sie wysokich deficytow
budzetowych w krajach rozwinietych EU, USA, Japonii, dla wzrostu gospodarczego na swiecie.
Poziom niepewnosci jest wysoki, dlatego tez rynki reagujg nerwowo na kazde istotniejsze dane
makroekonomiczne.

Inwestorzy bacznie przygladajg sie sytuacji na rynku pracy w USA. Lipcowe informacje o liczbie
nowych miejsc pracy okazaly sie stabsze od oczekiwan. Spodziewano sie ok. 90 tys., podczas gdy
faktycznie przez miesiac powstato 71 tys. miejsc pracy. Na negatywny obraz sytuacji wptynety réwniez
dane z rynku nieruchomosci, gdzie liczba transakcji irozpoczetych budéw mocno spadia po
wygashieciu zachet podatkowych.

W ciggu miesigca cena ropy spadfa o 8,9%, do 71,9 USD/barytke. Odmienna sytuacja panowata na
rynku miedzi. Jej cena wzrosta z 7296 USD do 7440 USD/tone. Dla cen miedzi wsparciem jest popyt
generowany przez gospodarke chinska. Niepewnos¢ rynkéw znalazia odzwierciedlenie w cenach
zlota, ktore w ciggu miesigca zdrozato 0 2,1% i osiggneto 1247,5 USD za uncje.

Sytuacja na rynkach naszego regionu byla odmienna od tej panujacej na rynkach rozwinietych.
Najlepiej zachowywal sie rynek wegierski — indeks BUX wzrést o 1,3%. Gielda turecka wzrosta
w sierpniu o 0,2%. Rynek polski spadt o -0,6%, Czechy o -2,9%. Najstabiej zachowywala sie gielda
austriacka — spadek wyniost -3,3%.

W sierpniu wiele spotek regionu podato swoje wyniki kwartalne, w wiekszosci okazaly sie one raczej
dobre. Region CEE jako poddostawca jest tez silnie powiazany z gospodarka Niemiec, ktora dzieki
stabemu euro blyszczy na tle innych panstw Europy.

Sezon wynikow w Polsce

W sierpniu, sentyment do polskiego rynku panujacy wsrdd rodzimych inwestoréw mieszat sie
z niepewnoscig co do trwalosci ozywienia gospodarczego panujacg na sSwiatowych rynkach.
W efekcie spotki z WIG 20, ktérymi najaktywniej handlujg inwestorzy zagraniczni, zakonczyty miesigc
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spadkiem o 0,6%. Natomiast indeksy mniejszych spotek mWIG40 oraz sWIG80 zyskaty odpowiednio
0,6% i 1,0 %. Ostatecznie indeks szerokiego rynku WIG spadt o 0,6%.

Ostatniego dnia sierpnia zakonczyt sie sezon publikacji wynikow za pierwsze pétrocze wsrdd polskich
spoétek. Negatywnie zaskoczyty spoiki z sektora handlu oraz spozywczego. Poprawity one co prawda
swoje wyniki, jednak w mniejszym stopniu niz oczekiwano. Panujaca w kwietniu zatoba narodowa
oraz czerwcowe powodzie zawazyly na ujemnych dynamikach sprzedazy. Jednakze, ze wzgledu na
jednorazowosé tych zdarzen i lepsze dynamiki w nastepnych miesiacach, ich notowania nie stracity
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10,1% (rok do roku). Zysk
operacyjny zwiekszyt sie 0 33,1% do 8,6 mld PLN. Najwieksza poprawa wynikéw jest zauwazalna
wsrod mniejszych spétek. Przychody spétek spoza WIG20 wzrosty o 8,5%, jednak zysk operacyjny
wzrost juz 0 66% do 2,8 mid PLN. Najwieksza poprawa widoczna jest na wyniku netto, ktéry wzrést az
0 169% rok do roku i osiagnat poziom 1,8 mld PLN. Wzrost rentownosci przedsiebiorstw pozwoli im na
wzrost poziomu inwestycji, co z kolei pozytywnie przelozy sie na wzrost gospodarczy w Polsce.

Sierpien byt wyjatkowo dobrym miesigcem dla posiadaczy amerykanskich i niemieckich obligacji
skarbowych. Rentownos¢ popularnych papieréw dziesiecioletnich spadta w USA z 2,68% do 2,48%
podczas gdy w Niemczech z 2,68% do 2,11%. Tak duzy spadek rentownosci (czyli wzrost cen)
wskazuje, ze na rynku zapanowalo przekonanie, ze gospodarka Stanéw Zjednoczonych bedzie
bardzo powoli wychodzita z niedawnego kryzysu, co z kolei przelozy sie na dazenie banku
centralnego do utrzymania bardzo niskich stop procentowych przez dluzszy okres, a nawet
rozszerzenia dziatan majacych na celu obnizenie stop diugoterminowych (przede wszystkim poprzez
zakupy obligacji skarbowych na rynku).

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 zrodet 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
dokonaniem inwestycji w fundusze inwestycyjne Arka nalezy zapoznac¢ sie z Prospektem
Informacyjnym dostepnym na stronie www.arka.pl.
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Adresaci tego dokumentu powinni wzigé pod uwage fakt, ze Towarzystwo zarzgdza funduszami
inwestycyjnymi Arka i otrzymuje z tego tytutu optate za zarzgdzanie, ktérej stawka r6zni 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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