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Marcowe roszady

Marzec byt niespokojnym miesigcem dla rynkéw gieldowych na calym Swiecie. Szczegdlnie stabg
okazata sie pierwsza czes¢ miesigca; druga byta juz lepsza. Ostatecznie indeks S&P500 praktycznie
nie zmienit sie, MSCI World spadt o 1,2%, a indeks sp6tek europejskich DJ Stoxx50 spadt az o 3,4%.
Z powodu trzesienia ziemi w Japonii wyjatkowo mocno spadt japonski Nikkei, bo az o 8,2%. Najlepiej
zachowywat sie Indeks MSCI Emerging Markets, ktéry wzrést az 0 5,7%.

Zdecydowanie najwiekszy wplyw na ceny akcji w marcu miaty dwa czynniki: pogarszajgaca sie i wcigz
niewyjasniona sytuacja w Libii i na Bliskim Wschodzie oraz niepewnos$é¢ zwigzana ze skutkami
trzesienia ziemi w Japonii. Sytuacja na Bliskim Wschodzie powoduje, ze cena ropy utrzymuje sie na
bardzo wysokim poziomie.

Najbardziej widocznym na rynku europejskim efektem katastrofy w elektrowni atomowej w Fukushimie
byt wzrost cen energii na rynku niemieckim. Zostat on wywolany decyzjg wladz o natychmiastowym
zamknieciu o$miu najstarszych niemieckich elektrowni atomowych.

Niejako wbrew rynkom kapitatowym, sytuacja gospodarcza na $wiecie jest do$¢ dobra. Dane
makroekonomiczne naptywajace np. z USA sg pozytywne (wskazniki wyprzedzajace pozostajg na
wysokich poziomach; poprawia sie sytuacja na rynku pracy; staby pozostaje jedynie rynek
mieszkaniowy). W wiekszosci rozwinietych gospodarek Europy (np. w Niemczech) sytuacja réwniez
jest dobra. Gorzej jest jedynie w panstwach peryferyjnych. Rzad portugalski prébuje zatwierdzi¢ pakiet
oszczednosciowy, jednak opozycja nie zgadza sie na jego obecng forme. W efekcie premier ziozyt
dymisje, a koszt finansowania dtugu dla Portugalii zanotowat kolejne, najwyzsze w historii poziomy.

Konsekwencjg powyzszych wydarzen byly ruchy cen surowcéw. Cena ropy wzrosta z 98 USD do
106,5 USD, jednak ropa Brent, bardziej istotna dla rynku europejskiego, wzrosta ze 112 USD do
118 USD za barytke. Cena zlota, ktore traktowane jest jako aktywo bezpieczne, utrzymato wysoki
poziom 1432 USD za uncje. Miedz natomiast w obawie o wzrost gospodarczy spadta o 4,6% do 9430
USD za tone.

Sytuacjaw regionie

Gietldy w regionie w marcu radzity sobie stosunkowo dobrze, zwlaszcza na tle rynkéw dojrzatych.
Po kilku stabych miesigcach wreszcie nastapito odbicie na rynku tureckim. Gtéwny indeks gietdy
w Stambule, ISE100, wzréost w marcu az o 5,1%. Stato sie tak pomimo rosngcych cen ropy, ktére
negatywnie wptywajg na bilans handlowy Turcji. Wyceny wielu spotek w Turcji spadly do bardzo
atrakcyjnych poziomow, a poziom zaangazowania inwestorow zagranicznych na rynku tureckim spadt
do najnizszego poziomu od marca 2009 r.

Po bardzo mocnym poczatku roku w marcu ponownie dobrze radzity sobie akcje rosyjskie. Sprzyjaty
temu gtdwnie notowania cen ropy, drozejacej w $lad za rozwojem konfliktu w Libii. Ostatecznie indeks
RTS zakonczyt miesigc zwyzka o 3,8%. Poza spétkami korzystajacymi na wzroscie cen ropy, dobrze
radzity sobie takze spétki surowcowe oraz banki.
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Z pozostatych rynkéw akcji w naszym regionie stabo zachowywaly sie gieldy w Wiedniu (spadek
0 0,5%) oraz w Budapeszcie (spadek o 0,4%). Indeks gieldy w Pradze wzrést o 1,1%, gtéwnie dzieki
CEZ, ktéra wzrosta na fali rosnacych cen pradu w Europie Zachodniej.

Rynek Polski

W Polsce uwaga inwestorow skupiata sie przede wszystkim na wynikach spotek za IV kwartat 2010.
Zwlaszcza wyniki najwiekszych spotek dostarczyty wiele powod6éw do zadowolenia. Marzec zakonczyt
sie wzrostem gtdwnych indekséw, ktére pod jego koniec wyznaczyly kolejne rekordowe poziomy
trwajacej od ponad 2 lat hossy. Indeks WIG20 wzrost o ponad 3,5%, indeks szerokiego rynku WIG
odnotowat zwyzke o 2,5%, z kolei mWIG40 zwiekszyt swoje wskazania w skali miesigca o ponad
1,4%. Na tym tle maruderem okazat sie indeks matych spotek, sWIG80, ktory znizkowat w marcu o
0,15%.

Na poziomie korporacyjnym, wartym odnotowania jest rekordowy zarobek KGHM - lubinskie
przedsiebiorstwo wypracowato ponad 4,5 mld zt zysku netto w 2010 roku, w peni korzystajac
Z historycznie wysokich notowan miedzi. Swoich akcjonariuszy rozczarowat z kolei producent wodki,
CEDC, co znalazilo odbicie w ponad 50-procentowej przecenie waloréw przedsiebiorstwa w minionym
miesiacu.

Znacznymi wzrostami masy zyskéw pochwality sie réwniez spéitki z sektora finansowego — zysk
bankéw w IV kwartale 2010 roku byt o ponad 1,1 mid zt wyzszy od tego sprzed roku. Istotny udziat
miaty w nich przede wszystkim banki: PKO BP oraz Pekao, ktére wypracowaly zysk netto w wysokosci
odpowiednio 868 min zti 644 min zt.

W marcu Ministerstwo Skarbu Panstwa sprzedalo 11,9% akcji spotkki Tauron Polska Energia,
inkasujac 1,3 mid zt do budzetu panstwa.

Rynek diugu

Marzec przyniost kontynuacje spadkéw cen na najwiekszych rynkach ditugu, zaréwno w USA,
jak i w Europie. W przeciggu catego miesigca rentownos¢ amerykanskich obligacji 10-letnich wzrosta
z 3,42% do 3,47%, a 10-letnich obligacji niemieckich (Bundéw) wzrosta z 3,17% do 3,35%. Wzrost
rentownosci nalezy wigza¢ z naptywem na rynek kolejnych informacji potwierdzajgcych bardzo dobrg
kondycje niemieckiej gospodarki. Dodatkowym argumentem za wiekszym wzrostem rentownosci
w Europie jest spodziewana podwyzka stép procentowych.

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 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.

Adresaci tego dokumentu powinni wzig¢ pod uwage fakt, ze BZ WBK TFI SA zarzgdza funduszami
inwestycyjnymi Arka i otrzymuje z tego tytutu optate za zarzgdzanie, ktérej stawka r6zni sie pomiedzy
poszczegbinymi funduszami / subfunduszami. W konsekwencji, w ekonomicznym interesie
Towarzystwa lezy lokowanie przez Klientdw $rodkéw w funduszach inwestycyjnych przez nie
zarzgdzanych oraz lokowanie srodkéw w takich funduszach / subfunduszach inwestycyjnych, ktére z
uwagi na indywidualng sytuacje Klienta, w tym jego poziom awersji do ryzyka oraz horyzont
inwestycyjny mogg by¢ uznane za nieodpowiednie dla niego.
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