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Lipcowe odreagowanie...

Lipiec przyniést odreagowanie na rynkach akcji pomimo wcigz utrzymujacych sie realnych zagrozen
zwigzanych z wojnami celnymi na arenie miedzynarodowej. Dolar w stosunku do swiatowych walut
stabilizowal sie na poziomach z czerwca co wspierato rynki wschodzace.

Kolejny miesigc lepiej zachowywaty sie rynki rozwiniete vs. rozwijajgce sie. Globalny MSCI ACWI
wzrést o 3,1% podczas gdy MSCI EM o 2,3%. Bardzo dobrze zachowywaty sie indeksy w Europie
kontynentalnej jak i w Stanach Zjednoczonych. Stabiej natomiast azjatycki Nikkei oraz brytyjski FTSE.
W badanym okresie Eurostoxx wzrost o 4,0% w walucie lokalnej i 4,2% w USD. Solidne odbicie
po stabym czerwcu zanotowat niemiecki DAX, ktérego notowania wzrosty o 4,1% w EUR i 4,3%
w USD. Za oceanem najlepiej poradzit sobie Indeks Dow Jones, ktéry wzrést o 4,8%. Indeks S&P
500 wzrést o 3,7%, stabiej technologiczny Nasdaq, ktory wzrost tylko o 2,8% z uwagi na stabsze
wyniki spotek z grupy FAANG, gtéwnie Facebooka i Netflixa. W Azji Nikkei wzrost o 1,1% w walucie
lokalnej i 0,2% w USD. Na wyspach FTSE wzrést o 1,5% w GBP i 1,0% w USD wyraznie odstajgc
od globalnych indeksow.

Za nami ponad potowa amerykanskiego sezonu publikacji wynikow za drugi kwartat 2018 roku.
Wedtug FactSet, sposrod okoto 53% spoétek z S&P 500, ktére do tej pory opublikowaty wyniki,
83% firm poprawito swoje zyski, a 77% przychody.

Na rynkach surowcow, po kilku miesigcach wzrostdw nastgpity przeceny. Najbardziej staniata ropa
i miedz, kolejno o0 7,0% i 5,2%. Cena wegla spadta o 3,1%, a za uncje ztota ptacono o 2,3% mniej
niz w zeszlym miesiacu.

Mieszane nastroje w regionie...

Duzy wpltyw na notowania tureckiej waluty i gietdy znéw miata polityka. Pierwsze mocne ostabienie
waluty zwigzane bylo z ogtoszeniem skladu nowego rzadu, w ktérym zabraklo miejsca dla
postrzeganego pozytywnie przez inwestorow zagranicznych Mehmeta Simseka. Centralng
postacia nowego gabinetu zostal byly Minister Energii Berat Albayrak, prywatnie ziec
Prezydenta. W sktadzie rzadu jest bardzo duzo lojalnych wspétpracownikéw Prezydenta Erdogana, co
moze sugerowaé, w ktorg strone bedzie zmierzac realizowana przez nich polityka. Potwierdza to
chociazby ostatnie posiedzenie Banku Centralnego, gdzie mimo dalszej presji na ostabienie waluty,
nie zdecydowat sie on na zmiane stép procentowych. Skala deprecjacji liry tureckiej ma swoje
odzwierciadlenie w wysokiej inflacji. Ostatni roczny odczyt za lipiec to juz 15,85%, najwyzszy
od prawie 15 lat. Drugim negatywnym wydarzeniem, byto widoczne pogorszenie relacji ze Stanami
Zjednoczonymi, po tym jak te nakazaty zamrozi¢ amerykanskie aktywa dwoch tureckich ministrow
(sprawiedliwosci oraz spraw wewnetrznych), majgcych najwiekszy wptyw na uwiezienie przez Turcje
amerykanskiego pastora Andrew Brunsona. Oskarzany jest on o szpiegostwo i wspieranie ruchu
terrorystycznego, odpowiedzialnego zdaniem wtadz tureckich za prébe zamachu stanu sprzed dwéch
lat.

Podwyzki stop procentowych kontynuuje za to czeski Bank Centralny, podnoszac kolejny raz
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gtéwna stope o 25 bps (do poziomu 1,25%). Ma to pozytywny wptyw na wynik odsetkowy czeskich
bankéw. Czerwcowy odczyt inflacji wyniést +2,6% r/r i znajduje sie catly czas powyzej Srodka
przedziatu celu inflacyjnego (wynoszgcego 2%).

Bardzo dobre nastroje gospodarcze na Wegrzech. Wskaznik koniunktury gospodarczej (ESI)
wzrést w lipcu do najwyzszego poziomu w historii (124,6 pkt).

Rynek polski pod znakiem wzrostu WIG20

Trzeci kwartat rozpoczat sie udanie dla inwestujgcych swoje oszczednosci na rynku akcji w Polsce.
Wszystkie gidwne indeksy odnotowaly wzrost, a na uwage zastuguje wzmozone
zainteresowanie spoétkami o duzej kapitalizacji — indeks WIG20 zyskat w lipcu 7,8%, mocno
podnoszac statystke indeksu szerokiego rynku, WIG, ktdry zakonczyt miesigc zwyzka o 7,2%.
Relatywnie gorzej zachowywaly sie spotki o matej i Sredniej kapitalizacji. Indeksy sWIG80 oraz
mWIG40 wzrosty o niecate 3% (odpowiednio 0 2,8% i 2,9%).
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Produkcja
Kolejny raz gwiazdg parkietu przemystowa Polska Czerwiec 6,8% 5,4%
byly walory spétki CD Projekt, Sprzedaz detaliczna  Polska Czerwiec 10,3% 7,6%
odnotowule?c wzro’st o. ;?rzeszlcf Indeks PMI
22%. Zyskiwaly réwniez banki produkcji Turcja Czerwiec 49,0 46,8

(subindeks WIG Banki wzrést
0 9,7% w lipcu). W tym przypadku pojawity sie pierwsze raporty kwartalne (m.in. Bank Millennium, BZ
WBK), ktére zwtaszcza w zakresie wolumenow udzielanych kredytéw wskazywaty na dobre dynamiki
(rzedu +5% kwartat do kwartatu). Dodatkowo, posrod uczestnikéw rynku odzyty nadzieje na poprawe
wskaznika stopy dywidendy w sektorze bankowym w kolejnych okresach.

Po drugiej stronie rynku znajdowaly sie walory Eurocashu. W lipcu kapitalizacja spotki
obnizyta sie o blisko 15%. Wazng informacjg dla inwestujgcych bylo zlozenie rezygnacji przez
cztonka zarzadu spotki odpowiedzialnego za biznes detaliczny w Grupie.

Rynek dtugu i lipcowy wzrost rentownosci

Europejski Bank Centralny w lipcowym komunikacie nie zmienit parametréw polityki
monetarnej i podtrzymat stowa z poprzednich konferencji o planowanym zakonczeniu skupu aktywow
do konca roku oraz utrzymaniu niezmienionych stép procentowych przez co najmniej rok.
W strefie euro indeksy koniunktury w lipcu, w szczegolnosci PMI oraz szereg regionalnych
wskaznikdw, pokazaty stabilizacje oczekiwan wzrostu gospodarek europejskich, przez co
podtrzymana zostata narracja o powrocie do nieco wolniejszej ekspansji we wspdolnym obszarze
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walutowym. Na ostatniej konferencji ECB zostato to potwierdzone przez Mario Draghiego, ktéry
upatruje przyczyn spowolnienia w wolniejszym tempie rozwoju eksportu — czynnika, ktéry mocno
napedzat gospodarke strefy euro w zesztym roku. Ankiety nastrojéw biznesowych odzwierciedlajg
w duzej mierze niepewnosé eksporteréw zwigzang z protekcjonizmem i nieco mniejszym popytem
zagranicznym. Patrzac ze strony konsumenta nie ma powoddéw do obaw — bezrobocie spada,
tworzone sg nowe miejsca pracy a ptace zaczynajg rosngé w szybszym tempie niz Srednio po
kryzysie. Planowana na nastepne lata tagodna polityka pieniezna bedzie wspierata polepszajgce sie
nastroje konsumenckie. Po sporym spadku rentownosci na koniec czerwca do okolic 0,30%,
dtugi koniec krzywej dochodowosci (zapadalnosé¢ obligacji 10-letnich) Bunda wzrést w lipcu,
a w szczegoblnosci w drugiej czesci miesiaca, do 0,45%.

W Stanach Zjednoczonych odczyty ze sfery realnej i indeksy koniunktury nadal pokazujg lepszy obraz
niz te ze strefy euro, cho¢ w danych o koniunkturze tez widaé pewne ostabienie. Indeksy ISM i PMI
byly w lipcu stabsze niz oczekiwano, cho¢ ich odczyty pozostajg w mocno ekspansyjnych
przedziatach. Odczyt PKB za drugi kwartat 2018 r. potwierdzit silny popyt wewnetrzny w USA
a wzrost gospodarczy byt o 2,8% wyzszy niz przed rokiem. Najwiekszymi dodatnimi wktadowymi
byly konsumpcja gospodarstw domowych oraz eksport netto, negatywny wkiad miaty natomiast
zapasy. Dane z rynku pracy w lipcu pokazaty kolejny miesigc wzrostu zatrudnienia — liczba nowych
miejsc pracy zwiekszyla sie o 157 tys., a stopa bezrobocia wyniosta 3,9%. Najwicksza
niewiadoma w nastepnych miesigcach bedzie stanowi¢ polityka handlowa Donalda Trumpa oraz jego
determinacja we wprowadzaniu cet handlowych na partneréw z Chin i strefy euro. Dane naptywajace
z gospodarki realnej pozwalajg Rezerwie Federalnej realizowa¢ scenariusz co najmniej dwoch
podwyzek stép procentowych w tym roku. Rentownosé¢ US Treasuries w lipcu wzrosta z 2,86% do
prawie 3,00% wracajac tym samym do poziomu obserwowanego na poczatku czerwca.

Inflacja HICP w lipcu w strefie euro wzrosta do poziomu 2,1% r/r (2,0% r/r wczes$niej), a inflacja
bazowa wzrosta do poziomu 1,1% r/r odzwierciedlajgc silniejsze ceny ustug oraz doébr
przemystowych.

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 zmiennos$cig ze wzgledu na skfad portfela inwestycyjnego. Niektore subfundusze
mogg inwestowacé wiecej niz 35% aktywoéw 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 wzig¢ pod uwage optaty
zwigzane z Subfunduszem oraz uwzgledni¢ ewentualne opodatkowanie zysku. Uczestnik musi liczy¢
sie z mozliwoscig straty przynajmniej czesci wptaconych srodkow.

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 Dystrybutoréow 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 Zzrédet uznawanych za wiarygodne,
jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich dokfadnosci i kompletnosci. Autorzy nie ponosza
odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek interpretacji powyzszego
dokumentu.

D Tel. 61 885 19 19 Fund [ ine Ark
Infolinia 801 123 801 | arka.pl undusze Inwestycyjne Arka

& Grupa Santander




