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Rozchwianie nastrojow

W pazdzierniku inwestorzy wykazywali sporo nerwowosci na rynkach akcji. Obserwowali$my
spadki gtownych indekséw w pierwszej potowie miesigca oraz szybkie odreagowanie w koncowce.
Ostatecznie ogolnoswiatowy indeks MSCI ACWI zanotowat niewielki wzrost o 0,6%, natomiast indeks
rynkéw wschodzacych MSCI EM wzrést o 1,1%.

W pierwszej potowie miesigca jednym ze stabszych rynkow sposrdd krajow rozwinietych byt niemiecki
DAX. Rzad obciat prognoze wzrostu gospodarczego w 2014 z 1,8% do 1,2%, produkcja przemystowa
spadta o0 4% m/m, a na pierwszy plan wysunety sie obawy o deflacje. Nastroje poprawity sie dopiero
w drugiej potowie miesigca i ostatecznie DAX zakonczyt miesigc spadkiem o 1,6%.

Lepsze dane makroekonomiczne z USA, a zwtaszcza zaskakujgco pozytywna prognoza PKB na
Il kwartat (wzrost 0 3,5%) przyczynity sie z kolei do wzrostu indeksu S&P500 o 2,3% w skali miesigca.

Ropa nadal tanieje

Umacniajacy sie dolar ciggle odgrywa istotng role w spadku cen surowcéw. Doktada sie do tego
ryzyko powrotu recesji w Europie oraz dalszego spowolnienia w Chinach. Cena ropy Brent
kontynuowata dynamiczne spadki, osiagajac 85,9 USD za barytke (-9,9% m/m).

Stabe nastroje panowaly réwniez na rynku metali szlachetnych. Cena ziota spadta o 2,9%,
do poziomu 1 174 USD za uncje.

Optymizm w regionie

Po stabym wrzesniu, najmocniejszym rynkiem w regionie byta Turcja, ktéra wzrosta w USD
0 10,4%. Jednym z czynnikdw wspierajgcych byt duzy spadek cen ropy naftowej, ktéry powinien
wspiera¢ spadek inflacji. Rozpoczety sezon publikacji wynikéw na razie nie przynosi wiekszych
niespodzianek.

Wskazniki wyprzedzajace wykazuja tendencje poprawy. Powrdt indeksow PMI do wzrostéw
w Turcji (do poziomu 51,5 pkt), na Wegrzech (54,9) oraz utrzymujgcy sie wysoki poziom w Czechach
(54,4) dajg nadzieje, ze ostatnie obawy o wzrost gospodarczy w regionie powinny byé mniejsze.

Taniejgca ropa wspierajaca Turcje, pograzyta rynek rosyjski. O ile akcje w lokalnej walucie nawet
zyskaty, to rubel ostabit sie w stosunku do dolara o niemal 9%, co spowodowato spadek indeksu
w USD o0 2,9%.

Polska: lekkie odreagowanie po wzrostach

Po bardzo dobrym wrzesniu, pazdziernik przyniést lekkie odreagowanie wczesniejszych
wzrostow na GPW. Pierwsza potowa uptyneta pod znakiem korekty, jednak dzieki poprawie
nastrojow na Swiatowych gietdach kohcowka miesigca przyniosta wzrosty. Ostatecznie indeks
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najwiekszych spétek WIG20
zakonczyt miesigc spadkiem = P =
o 15%, indeks ¢rednich | LICZDY pazdziernika
spotek MWIG40 stracit 2,4%,
a SWIG80 spadt nieznacznie, Dane

Kraj/ Daneza Dynamika lub warto$é

0 1,3%. Indeks szerokiego region okres:  akivaina poprzednia
rynku WIG stracit 1,7%. Indeks PMI produkcji Chiny Pazdziernik 50,8 51,1
Jednym z wazniejszych Indeks ISM produkcji USA Pazdziernik 59,0 56,6
wydarzen ubiegtego I doke zaufan

miesigca byla decyzja RPP nadexs zautania o

o obnizce stop. Wraz ze konsumentow USA Pazdziernik 94,5 89,0
stopg referencyjng, obnizce Indeks PMI produkcji Niemcy Pazdziernik 51,8 49,9
ulegta rowniez stopa ; - " o 0
lombardowa, z 4% do 3%. Sprzedaz detaliczna Polska Wrzesien 1,6% 1,7%
Tym samym polskie banki, Produkcja przemystowa  Polska Wrzesien 4,2% -1,9%
Zwigzane tZW ~ustawg a_nty: * Indeks zaufania konsumentéw (The Conference Board Consumer Confidence Index) —
lichwiarskg”, muszg obnizyc¢ wskaznik obliczany na podstawie comiesiecznej ankiety wérdd gospodarstw domowych;
maksymalne oprocentowanie obejmuje ocene biezacej kondycji gospodarstwa domowego oraz oczekiwan co do jej

kredytow i pozyczek z 16% zmiany za 6 miesigcy (rok 1985 = 100).
do 12% (jako maks. 4-
krotno$¢ stopy lombardowej).
Ucierpig na tym wyniki bankéw, ktére byty szczegdlnie aktywne w udzielaniu kredytéw gotéwkowych.

W $rode 28 pazdziernika inwestorzy przekonali sie, jak wysoko moze by¢ postrzegana i wyceniana
stabilno$¢ zarzgdu duzej gieldowej spodtki. Po komunikacie Cyfrowego Polsatu informujgcym
0 zlozeniu rezygnacji ze stanowiska prezesa przez Dominika Libickiego, kurs CPS spadt az o 6,3%.
Tym samym kapitalizacja spoétki skurczyta sie o 1 mid PLN.

Rynek diugu

Ubiegty miesigc uptynat pod znakiem zwiekszonej zmienno$ci takze na rynku dtugu. Na pierwszy plan
wysunety sie rowniez decyzje bankéw centralnych, w tym nieoczekiwane zwiekszenie programu QE
w Japonii.

Ostatecznie, amerykanskie obligacje dziesigcioletnie zamknely miesiac z rentownoscia 2,34%
(spadek o 15 punkty bazowe), a niemieckie z rentownoscig 0,84% (spadek o 12 pb.).

W Polsce obnizajacy stopy, zdecydowany ruch ze strony RPP oraz oczekiwania na kolejne
ciecia w listopadzie, zepchnety rentownosci do rekordowo niskich pozioméw. Na koniec
pazdziernika rentownos$¢ obligacji 10-letnich spadta do 2,54%, 5-letnich do 2,01%, a 2-letnich
do 1,70% (ceny zatem wzrosty).

Materiat jest prezenfowany 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 BZ WBK Asset Management S.A. Informacje zawarte w
dokumencie sg dobierane zgodnie z najlepszg wiedzg jego autoréw i pochodzg ze Zzrédet uznawanych
za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich doktadno$ci i kompletnoSci.

Autorzy nie ponoszg odpowiedzialno$ci 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 (w przypadku
Arka Prestiz SFIO na stronie www.prestiz.arka.pl).
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