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Niespokojny luty

Luty byt dobrym miesigcem dla gietd na rynkach rozwinietych. Indeks S&P500 wzrést o 3,2%, MSCI
World o 2,8%. Indeks spétek europejskich DJ Stoxx50 wzrost o 2,0%, japonski Nikkei225 az o 3,8%.
Natomiast Indeks MSCI Emerging Markets spadt o 1,1%.

Na gieldy w lutym oddziatywaty trzy czynniki: dane makroekonomiczne w USA, presja inflacyjna w
krajach rozwijajacych sie oraz wydarzenia w poétnocnej Afryce. Publikowane wysokie poziomy
wskaznikébw wyprzedzajacych w USA i Europie pozwolity gietdom kontynuowa¢ wzrosty mimo
niepokojéw zwigzanych z rewoltg w Egipcie, zakonczong ostatecznie dymisjg prezydenta Mubaraka
oraz zarzewiami konfliktdw w innych krajach Afryki Péinocnej. Jedng z przyczyn niepokojow
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zagrozeniem dla odbicia
gospodarczego nie jest jednak tak trudny w przypadku Chin. Tamtejszy Bank Centralny po raz kolejny
podniodst stopy o 0,25% oraz podnidst poziom rezerw obowigzkowych. Stara sie w ten sposéb
ograniczy¢ udzielanie kredytow przez banki; moze to skutkowa¢ spowolnieniem wzrostu
gospodarczego i mniejszg konsumpcja, jednak przy obecnym tempie rozwoju Chin, sg to
konsekwencje latwiejsze do zaakceptowania niz w przypadku wychodzacych z recesji dojrzatych
gospodarek.

Wplyw wydarzen w Afryce Péinocnej najwyrazniej widoczny jest na rynku ropy w Europie. Kanat
Sueski, przez ktory przechodzi spora czesé ropy z Zatoki Perskiej, jest kontrolowany przez Egipt.
Natomiast Libia jest znaczacym producentem ropy naftowej dla Europy. Z powodu trudnej sytuacji w
tych strategicznie waznych krajach, cena baryiki ropy wzrosta z 92 do 97 USD. Jednakze bardziej
istotna dla rynku europejskiego ropa Brent wzrosta ze 100 USD do 112 USD za barytke. Cena zlota,
traktowanego jako barometr niepewnosci, wzrosta 0 5,9% do 1 411 USD za uncje. Miedz wzrosta juz
tylko nieznacznie o0 1,4% do 9 885 USD za tone.
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Wzrost cen ropy korzystny dia Rosji

Sytuacja w Libii i wywotany nig wzrost cen ropy naftowej, przetozyt sie na zachowanie rynkéw akcji w
naszym regionie. Najlepiej radzita sobie Rosja — w ktdrej kluczowg role odgrywajg spétki surowcowe,
Index MICEX zakonczyt miesigc wzrostem o 3,2%. Umocnit sie takze rosyjski rubel.

Zgota odmienne nastroje panowaly w Turcji. Po dosé stabym styczniu, w lutym inwestorzy dalej
wycofywali srodki z rynku akcji w obawie, ze wysokie ceny ropy wptyng niekorzystnie na bilans
handlowy tego kraju. Dodatkowo pewna czes¢ tureckiego eksportu trafia do krajéw pétnocnej Afryki i
Bliskiego Wschodu, cho¢ akurat udziat Libii jest nieduzy. Wiele tureckich firm, zwlaszcza z sektora
budowlanego, realizuje za to sporo kontraktow w Afryce. Wiasnie te spoéiki nalezaty do najbardziej
przecenianych w lutym. Ostatecznie indeks gieldy w Stambule spadt w lutym o 3,2%. Nalezy jednak
pamietac, ze spadki nie sg poparte zmieniajgcymi sie fundamentami tureckiej gospodarki. Wraz z
unormowaniem sie nastrojéw na Bliskim Wschodzie mozemy spodziewaé¢ sie powrotu inwestoréw do
Turcji i dynamicznego odbicia na tamtejszym rynku.

Od poczatku marca mozemy zauwazyc¢ juz odwrécenie tendencji. Rynek turecki dynamicznie odbija
mimo spadkéw na innych rynkach.

Rynek Polski

Sytuacja na polskim rynku w lutym byla poklosiem nastrojéw panujgcych na rynkach $Swiatowych.
Niepokoje w Afryce Péinocnej obnizaly skionnos¢ do ryzyka inwestoréw takze na polskim rynku. Pod
koniec miesigca na polskim rynku bylo zauwazalne odbicie i ozywienie inwestorow. Ostatecznie luty
zakonczyt sie umiarkowanymi wzrostami. Indeks WIG20 wzrést o 0,5%, indeks mWIG40 wzrést o
1,6%, indeks sWIG80 wzrost o 1,8%. Indeks szerokiego rynku WIG wzrést o 0,8%.

W lutym polskie spotki zaczynajg publikowac¢ sprawozdania za IV kwartat oraz za caty poprzedni rok.
Wiekszos¢ publikaciji przypada jednak na marzec. Ze spotek, ktére zaraportowaty dotychczas mozemy
mowi¢ o pozytywnym zaskoczeniu w bankach (Millenium, BZ WBK) oraz w spétkach z sektora
chemicznego (Police, Putawy). Poza kilkoma przypadkami spéiki jak na razie publikujg w wiekszosci
wyniki zgodne z oczekiwaniami, jednak musimy poczeka¢ do marca na ostateczne wyniki catego
rynku.

Rynek diugu

Luty przyniést kontynuacje wzrostu rentownosci (spadek cen obligacji) na najwiekszych rynkach dtugu
- zarbwno w USA, jak i w Europie. Wzrost rentownosci nalezy wigza¢ z naptywem na rynek kolejnych
informacji potwierdzajgcych bardzo dobra kondycje niemieckiej gospodarki i ozywienie w USA. W
Niemczech Produkt Krajowy Brutto wzrost w IV kwartale o 4% w skali roku, a rekordowo wysokie
wskazniki optymizmu przedsiebiorcéw oraz spadajace bezrobocie sugeruja, ze ozywienie jest trwale.

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 sposob 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 wytgcznie 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.

Adresaci tego dokumentu powinni wzig¢ pod uwage fakt, ze Towarzystwo zarzgdza funduszami
inwestycyjnymi Arka i otrzymuje z tego tytutu optate za zarzgdzanie, ktorej stawka rozni sie pomiedzy
poszczegolnymi funduszami. W konsekwencji, w ekonomicznym interesie Towarzystwa lezy
lokowanie przez Klientow $rodkéow w funduszach inwestycyjnych przez nie zarzgdzanych oraz

B w=xx | Fundusze Inwestycyjne Arka



Okiem Analityka Komentarz analitykow BZ WBK AIB Asset Management S.A.

lokowanie s$rodkéw w takich funduszach inwestycyjnych, ktére z uwagi na indywidualng sytuacije

Klienta, w tym jego poziom awersji do ryzyka oraz horyzont inwestycyjny mogg byc¢ uznane
za nieodpowiednie dla niego.
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