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Ropa motorniczym rynkow

Miniony miesigc przynidst lekkie wzrosty na wiekszosci parkietow na swiecie. Indeks akcji
zagranicznych MSCI ACWI zyskat 1,3% w dolarze. Na rynkach wschodzacych stopa zwrotu
wyniosta 0,4%.

Dobra atmosfera panowata na gietdzie w Nowym Jorku, gdzie rozpoczagt sie sezon wynikéw. Indeks
S&P500 byt o krok od rekordowych pozioméw z pierwszej potowy 2015 roku. Sposrod spotek, ktére
opublikowaty juz raporty kwartalne, prawie 3/4 pokazata zyski lepsze od oczekiwan analitykéw.

Nie wszedzie nastroje inwestoréw sa tak pozytywne. Niepokoi¢ moga spore spadki na gietdzie
w Japonii. Pod koniec miesigca Bank Japonii rozczarowat brakiem decyzji o dalszym tagodzeniu
polityki monetarnej. Po wystgpieniu prezesa banku centralnego, gietda w Tokio zareagowata
dziennym spadkiem o 3,6%, a jen — umocnieniem wobec dolara az o 3%.

W ostatnim tygodniu kwietnia zaczety sie ukazywaé publikacje dotyczace dynamiki PKB w pierwszym
kwartale w najwiekszych gospodarkach. W USA, wzrost byt zaskakujgco niski, wyniost zaledwie 0,1%
kw/kw. Lepsze od oczekiwan byty natomiast wyniki w strefie euro. Tu dynamika PKB w pierwszych
trzech miesigcach roku wyniosta 0,6% kw/kw, m.in. dzieki silnej dynamice konsumpcji we Francji oraz
Hiszpanii.

Na rynku surowcéw warto odnotowaé¢ spore wzrosty cen ropy (16,2% m/m do ok. 47$% za
barytke). Brak porozumienia miedzy najwiekszymi eksporterami ropy zszedt na dalszy plan. Gtéwny

wplyw na wzrosty miat staby dolar oraz kolejny spadek produkcji w Stanach, co zostato odebrane
jakos swiatetko w tunelu do zbilansowania rynku w przysztosci.

Kwiecien byt kolejnym dobrym miesiagcem dla gietd regionalnych Europy Srodkowo -
Wschodniej. Powrotowi kapitalu na rynki wschodzace pomaga miedzy innymi spadajgce
prawdopodobienstwo podwyzek stéop procentowych w Stanach Zjednoczonych.

W Turcji, w rozpoczetym witadnie sezonie publikacji wynikow dobrze radzg sobie banki. Dzieki dobrej
kontroli kosztéw oraz nizszym rezerwom podajg wyniki lepsze od oczekiwan rynkowych. Pozytywem
dla sektora sg ostatnie odczyty inflacji. W kwietniu w stosunku rocznym wyniosta ona 6,6%. To
najnizszy poziom od maja 2013 roku. Daje to pole do dalszego luzowania ze strony Banku
Centralnego, co powinno przyczyni¢ sie do spadkéw kosztu finansowania i poprawy marz w bankach
w kolejnych kwartatach.

[B w=xx | Fundusze Inwestycyjne Arka



Dobre wyniki za | kwartat podaty takze banki regionalne Komercni oraz Erste Bank. Oba zaskoczyty
pozytywnie nizszymi rezerwami na zte kredyty oraz podtrzymaty swoje oczekiwania catoroczne.
Wyzszg od oczekiwan dywidende rekomenduje zarzad spotki CEZ — 40 CZK na akcje co daje jedng z
najwyzszych stép dywidendy (9,1%) dla duzych spotek w regionie.

Rynek polski

W kwietniu inwestorzy powrécili do starych przyzwyczajen — wyprzedawane byly spoétki duzej
kapitalizacji, z kolei relatywnie lepiej zachowywaly sie akcje spoétek matych i srednich. W
rezultacie, indeks WIG20 znizkowat o przeszio 5%, ciagnac za soba statystyke indeksu
szerokiego rynku, WIG (-2,8%). Na przeciwnym biegunie znajdowaly sie indeksy mWGI40 oraz
sWIG80, ktore zyskaty w skali miesigca odpowiednio 0,1% i 1,2%.

Stabos¢ indeksu blue chipéw wynikata przede wszystkim z presji podazowej utrzymujgcej sie na
bankach. Subindeks
WIGBanki  znizkowat w liczllv kwietnia
kwietniu o 7,9%. Na rynek
powrocity obawy 0

Kraij/ Daneza Dynamika lub warto$é

Dane - )
ostateczny ksztatt ustawy region okres: aktualna poprzednia
frankowej. Pojawity sie tez | | Indeks PMI produkcii Chiny Kwiecien 50,1 50,2
pierwsze komentarze | '\ i\ 1SM produkcji USA Kwiecien 50,8 51,8

odnosnie wptywow z tytutu

podatku bankowego. Te Indeks zaufania

. . konsumentow* USA Kwiecien 94,2 96,1
ostatnie wskazujg na
s e . Produkcja przemystowa  Polska Marzec 0,5% 6,8%
mozliwosé zmian w
sposobie jego poboru tak, Sprzedaz detaliczna Polska Marzec 0,8% 3,9%
aby zwiekszy¢ wartosé Indeks PMI produkcji Turcja Kwiecien 48,9 49,2
pobieranej daniny. Na tle | * Indeks zaufania konsumentéw (The Conference Board Consumer Confidence Index) —
sektora, wyraznie na plus wskaznik obliczany na podstawie comiesigcznej ankiety wéréd gospodarstw domowych;

obejmuje ocene biezacej kondycji gospodarstwa domowego oraz oczekiwan co do jej

wyrézniaty sie walory Alior zmiany za 6 miesigcy (rok 1985 = 100).

Banku (6,3%), ktory na
poczatku miesigca
poinformowat o podpisanej umowie kupna Banku BPH. Rynek pozytywnie przyjat te informacje, gdyz
cena transakcji w stosunku do mozliwych do uzyskania efektow synergii wyglada atrakcyjnie.

Za uczestnikami rynku pierwsze publikacje wynikéw za | kwartat 2016 roku. Napawajg one
optymizmem, gdyz wiekszo$¢ z raportow zaskakuje pozytywnie publikowanymi liczbami. Taka
sytuacja miata miejsce chociazby w przypadku budowlanego Budimeksu (+0,5% w kwietniu), czy tez
Grupy Lotos (6,6%). W przypadku tej drugiej spotki warto odnotowaé, ze po 14 latach z funkcji
prezesa spotki odwotany zostat Pan Pawet Olechnowicz

Rynek diugu

W kwietniu, na uwage zastugiwaty utrzymujgce sie wzrosty na ryku obligacji korporacyjnych.
Obligacje spétek z wysokim ratingiem denominowane w euro przyniosty miesieczng stope
zwrotu w wysokosci 0,5% (po uwzglednieniu zabezpieczenia wahan EUR/PLN). Pozytywny
impuls dla tej klasy aktywéw przyniosto ostatnie posiedzenie Europejskiego Banku
Centralnego.

Poprawa na rynku obligacji korporacyjnych zbiegta sie w czasie z czesciowym odwrotem
inwestorow od obligacji skarbowych (istotnym czynnikiem mogt by¢ spadek awersji do ryzyka oraz
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wzrost oczekiwan inflacyjnych w zwigzku z odbiciem cen surowcéw). Rentownosci na rynkach
bazowych rosty. W Niemczech, dziesieciolatki majg rentownos¢ ok. 0,3% podczas gdy kwiecien
rozpoczynaty na poziomie ok. 0,1%. Miesieczna stopa zwrotu z indeksu niemieckich skarboéwek
wyniosta ok -0,5%. Podobng stope zwrotu uzyskali w poprzednim miesigcu inwestorzy
posiadajacy US Treasuries.

Materiat jest prezentowany w celach informacyjnych i nie powinien by¢ wyftgczng podstawg
podejmowania decyzji inwestycyjnych.

Ninigejszy dokument nie moze by¢ kopiowany, cytowany lub rozpowszechniany w jakikolwiek sposéb
bez uprzedniego pisemnego zezwolenia BZ WBK TFI S.A. Informacje zawarte w dokumencie sg
dobierane zgodnie z najlepszg wiedzg jego autoréw i pochodzg ze zrédet uznawanych za wiarygodne,
Jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich dokfadnosci i kompletnosci.

Autorzy nie ponoszg odpowiedzialno$ci za skutki decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek
interpretacji powyzszego dokumentu. Przed dokonaniem inwestycji w fundusz inwestycyjny Arka BZ
WBK FIO 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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