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Goracy koniec lata
na gietdach

Sierpie i 2009 byt ju z kolejnym pomy $Inym miesi acem dla inwestorow zarowno na gietdzie w
Polsce, jak i w Europie Srodkowo-Wschodniej. Po spokojnej pierwszej potowie miesigca, druga
przyniosta dynamiczne wzrosty.

Na warszawskiej gieldzie rosty wszystkie segmenty r  ynku, przy czym najsilniejsze okazaly sie
Srednie spotki — indeks mWIG40 zanotowat wzrost 0 14,5%. Indeks matych spotek, sWIG80, wzrost
11,5%. Najnizsza, 3,5-procentowg zmiane wartosci zanotowat indeks najwiekszych spétek WIG20.
Wartos¢ indeksu szerokiego rynku WIG wzrosta w sierpniu o 7,6%.

W efekcie wzrost indeksOw liczony od poczatku roku wynosi juz 54,7% dla mWIG40, 69,0% dla
sWIG80 oraz 23,6% dla WIG20. Indeks szerokiego rynku WIG od poczatku roku wzrést o 39,4%.

Wzrosty od Warszawy po Istambui

Podobnie dynamiczne wzrosty obserwowali  $my na innych rynkach naszego regionu , w tym
w szczegllnosci na tych, na ktérych Fundusze Arka silnie zaznaczajg swojg obecnos¢. | tak gtéwny
indeks czeskiej gietdy odnotowat 9,0% wzrostu, a turecki Xutum wzrést o 9,2%. Ten ostatni jest
wyjatkowy w skali catego regionu, poniewaz od poczatku roku jego wartos¢ zwiekszyta sie
az 073,3%. Na koniec sierpnia jedynie 17,4% dzielito ten indeks od swojego historycznego
maksimum (!).

Rowniez w Budapeszcie BUX zanotowat wzrost 12,2%, co moze swiadczyc¢, ze relatywnie ciezko
doswiadczona przez kryzys gospodarka wegierska powoli dzwiga sie z dotka.

Rosja w sierpniu pozostaje nieco w tyle

Rosyjski MICEX zyskat w sierpniu nieco mniej imponujace 3,7%. Nie tylko skala wzrostu jest
odmienna — w odré znieniu od pozostatych rynkéw regionu, rosyjski park iet w ci ggu miesi aca
podlegat mocnym wahaniom. Wysoka zmiennos$¢ rynku rosyjskiego wynika z uzaleznienia stanu
gospodarki od cen ropy naftowej i jest konsekwencjg wahan tej ceny na swiatowych rynkach. Tym
niemniej, od poczatku roku rosyjski indeks RTS zanotowat rekordowe 76,3% wzrostu.

Zrodio wzrostow

Dynamiczne wzrosty na rynkach naszego regionu, zwlaszcza w drugiej potowie sierpnia, mozna
tlumaczy¢ sezonem publikacji wynikéw . W naszym regionie spotki wkasnie do konca sierpnia musza
przedstawi¢ swoje sprawozdania finansowe za pierwsze potrocze. Zdecydowana wi ekszo $¢ spolfek ,
mimo pogorszenia rezultatow rok do roku, znaczaco przekroczyla oczekiwania analitykbw , co
zaowocowato dynamicznymi wzrostami cen akcji.
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0o S'le. pqlsklgj gos.podalrkl swladgzy rowniez gospodarki. Wartos¢ wskanika powyzej 50 oznacza wzrost aktywno$ci
umocnienie si¢ w sierpniu ziotowki (kurs euro | o eqsiebiorstw w sferze zakupow, natomiast wartosé ponizej 50 oznacza jej
spadt z 4,14 do 4,09, czyli poziomu z KORCOWKI | snaqex W efekcie, wartos¢ wskamika na poziomie przekraczajacym 50 moze
2008 roku). W tym samym czasie turecka lira, | sygerowa¢, ze gospodarka wejdzie lub bedzie utzymywaé sie na $cieice
wegierski forint oraz czeska korona uleglty | wzostowej, z kolei wartos¢ ponizej 50 moze sugerowaé poczatek (lub
nieznacznemu ostabieniu. odpowiednio kontynuacjg) recesji w nadchodzacych miesiacach.

Silne sa takze rynki dojrzate

Gieldy na rynkach rozwinietych rowniez zanotowaty wzrosty. Niemiecki indeks DAX wzrdst w sierpniu
0 2,5%, brytyjski FTSE 100 o 6,5%. Uwazany za najbardziej reprezentatywny dla calej gospodarki
USA indeks S&P500 wzrdst w sierpniu o 3,0%. Rowniez gielda austriacka, na ktérej Fundusze Arka
sg aktywnym inwestorem, zanotowata wzrost o 11,3%. (Warto tu jednak zaznaczyé, ze na gietdzie
austriackiej notowanych jest wiele spoétek, ktére swoj biznes prowadza w duzej lub przewazajacej
mierze w Nowej Europie; inwestycyjna atrakcyjno$é¢ Europy Srodkowej i Wschodniej przektada sie
wiec na relatywnie silniejsze wzrosty na wiedenskim parkiecie).

Po bardzo udanym lipcu na $wiatowych rynkach, w pierwszej polowie sierpnia gietdy zdradzaty
pewien poziom niepewnosci. W polowie miesigca inwestorzy znalezli jednak oparcie w dobrych
danych z amerykanskiego rynku nieruchomosci. Zaréwno sprzedaz nowych domow, jaki i sprzedaz na
rynku wtérnym, mocno wzrosty w lipcu. Jest to kolejny miesigc coraz bardziej wyraznej poprawy.
Sprzedaz na rynku wtdrnym wzrosta w skali miesigca w lipcu o 7,2%, przy oczekiwaniach analitykow
na poziomie 2%. Réwniez inne dane z realnej gospodarki byly pozytywne. Optymizmem napawa
réwniez fakt, ze wskazniki wyprzedzajace koniunktury dalej rosna; niektére z nich przekroczyly poziom
50, sugerujacy powr6t gospodarki USA na $ciezke wzrostu.

Surowce

Kolejnym zwiastunem zbli zajacego si @ konca recesji w skali globalnej, jest sytuacja na rynk  u
surowcOw. Cena ropy naftowej zanotowata co prawda w sierpniu jedynie niewielki wzrost o 0,2% do
69,6 dolaréw za barytke, ale od poczatku roku jej cena wzrosta juz o 56,1%.

Z kolei cena miedzi w sierpniu kontynuowata dynamiczne wzrosty. Jej cena zwiekszyta sie o 13,2%,
aod poczatku roku az o 110,9 %, osiagajac poziom 6 475 dolaréw za tone. To wazny sygnal,
poniewaz miedz jest jednym z kluczowych metali dla wspotczesnego przemystu. Wzrost popytu na
mied z (powoduj acy wzrost ceny) jest postrzegany jako wczesny sygna  + poprawy koniunktury

! wspomniane dane dotyczace kondycji rynku mieszkaniowego w USA publikowane sg ok. 2-3
tygodnie po zakonczeniu danego miesigca
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Dynamiczny wzrost cen miedzi od poczatku roku moze byé oznakg wzrostu aktywnosci gospodarczej
i co za tym idzie, majacej wkrotce nastgpi¢ poprawy sytuacji gospodarczej na swiecie.

Ohligacije

Niepewnos¢ widoczna na gietldach w pierwszej potowie sierpnia miata réwniez swoje przetozenie na
rynki obligacji. Do potowy miesigca mieliSmy do czynienia z umiarkowanymi wzrostami rentownosci
(spadkami cen) papieréw diuznych. Na rynku polskim na wzrost rentownosci dodatkowo wptyneta
zapowiedz zwiekszenia emisji obligacji skarbowych w celu sfinansowania deficytu budzetowego.
Inwestorzy przewidujac zwiekszong podaz papieréw na rynku diugu, wstrzymywali sie z inwestycjami
badz wyprzedawali posiadane obligacje. W efekcie ceny obligacji spadaty. W koncéwce miesigca
naptyw dobrych danych spowodowal wzrost optymizmu na rynkach i spadek awersji do ryzyka.
W ostatecznym rozrachunku, na rynku polskim oraz najwazniejszych rynkach s$wiatowych, ceny
obligacji na koniec sierpnia zmienity sie jedynie nieznacznie w poréwnaniu z kohcem lipca.

Materiat jest prezentowany w celach informacyjnych i nie powinien by¢ wylgczng podstawg
podejmowania decyzji inwestycyjnych. Niniejszy dokument nie moze by¢ 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 zrédet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich doktadnosci i
kompletnosci. Autorzy zastrzegajg, ze dokument ma wytgcznie 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 Towarzystwo zarzgdza funduszami
inwestycyjnymi Arka i otrzymuje z tego tytutu optate za zarzgdzanie, ktérej stawka rézni sie pomiedzy
poszczegbinymi funduszami. W konsekwencji, w ekonomicznym interesie Towarzystwa lezy
lokowanie przez Klientéw srodkéw w funduszach inwestycyjnych przez nie zarzgdzanych oraz
lokowanie s$rodkéw w takich funduszach inwestycyjnych, ktére z uwagi na indywidualng sytuacije
Klienta, w tym jego poziom awersji do ryzyka oraz horyzont inwestycyjny moggq by¢é uznane za
nieodpowiednie dla niego.
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