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Po bardzo dobrym styczniu przyszedt czas na solidne spadki, ktérym towarzyszyta wysoka
zmiennos¢, oznaczajgca duzg niepewnos$¢ inwestorow. Wszystkie indeksy, oprécz rosyjskiego,
zakonczyly miesigc z ujemng stopa zwrotu w ujeciu dolarowym. Globalny MSCI ACWI spadt az
0 4,4% w ujeciu dolarowym, a MSCI EM zanotowat spadek o 4,7% w ujeciu dolarowym. Dzieki
duzym zakupom w drugiej potowie miesigca, indeksom S&P 500 oraz Dow Jones udato sie
odrobi¢ duzg czes¢ strat. W ostatecznosci zakonczyly one miesigc na minusie, spadek
odpowiednio 3,9% i 4,3% w ujeciu dolarowym. Tak ,dobrego” finiszu jak w USA nie udalo sie
gtébwnym indeksom europejskim. Euro Stoxx 50 stracit o 6,3%, Dax natomiast o 7,3%, a FTSE
0 6,7% w ujeciu dolarowym. Relatywnie najlepiej wzgledem najwiekszych indeksow
swiatowych poradzit sobie Nikkei tracac 2,1% w ujeciu dolarowym.

W USA 2zbliza sie wielkimi krokami koniec okresu raportowan spétek za czwarty kwartat 2017, ktéry
nie przyniost wiekszych zmian w stosunku do tego, co przedstawialiSmy w zesztym miesigcu. WyniKi
spotek wykazujg pozytywne dynamiki. Przychody dla spétek wchodzacych w skitad S&P500
rosng sSrednio o 7,6%, a zyski o 14,2% . Blisko 77% spoétek pokazato lepsze wyniki od
oczekiwan rynkowych na przychodach jak i zyskach. Przychody okazaty sie lepsze od oczekiwan
rynkowych o $rednio 1,2%, a zyski o $rednio 3,7%. Najwyzsze dynamiki wzrostéw przychodéw
i zyskéw zanotowaly spétki z sektora naftowo-gazowego, podstawowych materiatow oraz technologii.
Wzgledem oczekiwan rynkowych najbardziej pozytywnie zaskoczyt sektor podstawowych materiatow
i technologii, najgorzej natomiast spétki z sektora uzytecznosci publicznej.

Rynek surowcéw réwniez podazat za swiatowg wyprzedazg. Ropa spadta o 5,6%, miedz o 2,6%,
ceny wegla spadtly o 1,9%. Spadki nie ominely rowniez ztota, ktére wydawatoby sie bezpieczng
przystanig podczas wzmozonej niepewnosci na rynku - uncja ztota potaniata o 2,0%.

Region

W lutym relatywnie lepiej w stosunku do Polski czy rynkéw europejskich zachowywaly sie gietdy
w regionie. Niewielki spadek w USD (o 1,5%) odnotowata gietda w Stambule. Najwiekszym
wydarzeniem miesigca bytla udana duza oferta publiczna spétki energetycznej Enerjisa. Firma
pozyskata z rynku prawie 400 min USD. Oprécz niej na rynku zadebiutowata takze najwieksza
prywatna sie¢ szpitali Medical Park. W najblizszym czasie mozemy spodziewa¢ sie kolejnych
ofert publicznych. Szacuje sie, ze ich tgczna wartos¢ moze siegngé¢ nawet 3 mld USD. Roczna
inflacja za luty wyniosta 10,26%, co oznacza niewielki spadek m/m, jednak sg to wcigz wysokie
poziomy. Rzad, na rok przed planowanymi wyborami, wyraznie stawia na wzrost gospodarczy
kosztem inflacji.
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Najwiekszy spadek w miesigcu odnotowatl rynek wegierski (az 8% w USD). Za stabe zachowanie
tamtego indeksu odpowiada duzy spadek kursu (o 12%) producenta lekéw Gedeon Richter, po tym
jak Europejska Agencja Lekdéw ostrzegta przed szkodliwymi skutkami stosowania jednego z lekow
produkowanych przez tg spotke.

Podobnie jak w gospodarkach europejskich, w regionie obraz makro sie troche pogorszyt. Wskazniki
wyprzedzajace PMI spadly m/m z bardzo wysokich poziomoéw. Na Wegrzech z 61,1 do 57,4 pkt,
w Czechach z 59,8 do 58,8, w Turcji z 55,7 do 55,6 pkt. Sg to wcigz wysokie odczyty jednak trend
sygnalizuje wyhamowanie duzego wzrostu w tych gospodarkach.

Rynek polski

Polskim inwestorom nie udato sie uciec od kiepskich nastrojow panujgcych na zagranicznych
parkietach. W lutym przecena odbyta sie na catej szerokosci rynku, cho¢ relatywnie mniejsza skala
wyprzedazy dotkneta mate spoiki, ktorych indeks, sWIG80, znizkowat o ,,zaledwie” 2,5%. Znacznie
wieksze spadki staly sie udziatem spoétek-blue chipow, ktorych indeks, WIG20, znizkowat

o0 7,4%. Indeks mWIG40 spadt o

6%, a indeks szerokiego rynku, A

WIG, zakonczyt miesiac 6,6% lll:lhwl“e!w

spadkiem. Dane Kraj / Dane za Dynamika lub wartos¢é
W lutym rozpoczgt sie sezon reglon okres: aktuaina __poprzednia
publikacji wynikéw za czwarty 'ndszkP_M' o ] 03 L3
kwartat 2017 roku. Jak na razie, produkey ny uty o0, oL,
jakosciowo, raportowane liczby | | Indeks ISM

nie  wzbudzajg  entuzjazmu | | Produkeii e LU L2 S
uczestnikdw rynku. Przyktadem Indeks zaufania

moze byé Eurocash - spadek konsumentow* USA Luty 130,8 124,3
wyniku operacyjnego o przeszio Produkcja

30% w ujeciu rok do roku oraz przemystowa Polska Styczen 8,6% 2,8%
niesprostanie oczekiwaniom Sprzedaz

rynku przek)zy{y S|e na skurczenie detaliczna Polska Styczeﬁ 8,2% 6,0%
kapitalizacji o przeszio 10% w Indeks PMI

dniu publikacji raportu i o ponad produkcii Turcja Luty 55,6 55,7
22% w skali miesigca. Na uwage

zastugujg réwniez wyniki bankow.
Pomimo, ze okazujg sie w wigkszosci zgodne z oczekiwaniami rynku, to jednak zauwazalny spadek
wynikow w ujeciu kwartat do kwartatu byt jednym z czynnikdéw gorszego zachowania sie tego sektora
w lutym (subindeks WIGBanki spadt 0 6,5% w skali miesigca).

Wazna informacja, jaka naptyneta na rynek w lutym, bylo podpisanie listu intencyjnego
w sprawie przejecia kontroli kapitalowej przez PKN Orlen nad Grupa Lotos. Ewentualna
transakcja budzi wyobrazenie o szeregu potencjalnych synergii miedzy podmiotami, jednakze ich
doktadne oszacowanie uzaleznione bedzie od szczegotowych warunkéw finalizacji procesu przejecia.
Obie spotki tracity na wartosci w lutym: kapitalizacja PKN Orlen skurczyta sie o 11%, a Grupy Lotos
0 5,4%. Warto przy tym wspomnie¢, ze zachowaniu sie pierwszej z tych spotek nie pomagaty takze
informacje o mozliwym jej zaangazowaniu sie w projekt budowy elektrowni atomowej w Polsce.
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Rynek diugu

W lutym nie byto decyzji najwiekszych bankéw centralnych dotyczacej polityki monetarnej.
Wyprzedaz amerykanskich obligacji nieco wyhamowata w potowie lutego, kiedy 10-letnie
obligacje osiagnety poziom rentownosci 2,90%. Wypowiedzi nowego szefa FED-u J. Powella
przed Kongresem Stanéw Zjednoczonych potwierdzitly, ze Rezerwa Federalna widzi silniejszy
obraz gospodarki USA w nadchodzacych kwartatach, a duza czes$¢ analitykéw spodziewa sie
nawet 4 podwyzek stop procentowych w 2018 r. Nieco stabsze dane ze strefy euro nie
wywieraly duzej presji wzrostu rentownosci obligacji europejskich.

W lutym rentownos$¢é niemieckiego Bunda spadta o 4 pkt. bazowych, wahajac sie istotnie na
przestrzeni miesigca.

W Polsce rentownosci 10-letnich obligacji skarbowych, z poziomu okoto 3,55% na poczatku
miesigca, spadty do poziomu ok. 3,36%. Tym samym spread do niemieckiego Bunda zawezit
sie o ponad 15 pkt. bazowych.

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

Wartos¢ aktywow netto niektorych Subfunduszy Funduszu Arka BZ WBK FIO oraz Arka Prestiz SFIO
cechuje sie duzg zmiennoscig ze wzgledu na skfad portfela inwestycyjnego. Niektére subfundusze
mogg inwestowaé wiecej niz 35% aktywow w papiery wartosciowe emitowane, gwarantowane lub
poreczane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski. Fundusze nie gwarantujg realizacji
zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego. Przed podjeciem
decyzji inwestycyjnej Uczestnik powinien wzigé pod uwage optaty zwigzane z Subfunduszem oraz
uwzgledni¢ ewentualne opodatkowanie zysku. Uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscig straty
przynajmniej czesci wptaconych srodkéw.

Dane finansowe Subfunduszy, opis czynnikdw ryzyka oraz informacje na temat optat zwigzanych
z uczestnictwem w Subfunduszach znajdujg sie w Prospektach Informacyjnych oraz Tabelach Optat
dostepnych na arka.pl i u Dystrybutorow Funduszy Arka.

Niniejszy dokument nie moze by¢ kopiowany, cytowany lub rozpowszechniany w jakikolwiek sposdob
bez uprzedniego pisemnego zezwolenia BZ WBK TFI SA.

Informacje zawarte w dokumencie sg dobierane zgodnie z najlepszg wiedzg jego autoréw i pochodzg
ze zrédet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich doktadnosci
i kompletnosci. Autorzy nie ponoszg odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych podjetych
wskutek interpretacji powyzszego dokumentu.
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