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WrzesSniowy optymizm

Po stabszym sierpniu, wrzesien przynidst spore wzrosty na gtdwnych rynkach akcji na sSwiecie.
Sposréd dojrzatych gield najsilniej rosta amerykanska — S&P 500 zyskat az 8,8%. DJ Eurostoxx 50
wzrost 0 4,8% a japonski Nikkei o 6,2%. Warto jednak zwrdci¢ uwage iz wzrost indeksu S&P500 jest
najwiekszy tylko nominalnie. W ubiegtym miesigcu dolar stracit do euro az 7,5%, co oznacza, ze
gdyby wzrosty na gietdach w Europie wyrazi¢ w tej samej walucie co S&P500, okazalyby sie one
istotnie wieksze. Ponownie dobrze radzity sobie rynki wschodzace. Indeks MSCI Emerging Markets
zyskat we wrzesniu 10,9%.

Wrzesien byt miesigcem duzego napltywu kapitalu w ryzykowne klasy aktywéw. Do funduszy
inwestujgcych w akcje na rynkach wschodzacych naptyneto 13 mld USD — najwiecej od 2007 r.)
Oprécz rynkoéw gietdowych w gore poszly takze ceny surowcéw. Optymizm wynikat zaréwno z nieco
lepszych niz oczekiwano danych ekonomicznych z USA oraz Chin, jak i deklaracji amerykanskiego
systemu rezerwy federalnej (FED), ze niskie stopy procentowe mogq by¢ utrzymywane jeszcze przez
diugi czas.
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W Turcji referendum i prawie 10-procentowa zwyzka indeksow

Rynki naszego regionu we wrzesniu podazaty w slad za trendami na swiatowych gietdach. Jedynym
regionalnym rynkiem, ktéry zakonczyt miesigc na ,minusie” byta Praga, ze spadkiem 0,8%. Pozostate
gieldy radzity sobie co najmniej przyzwoicie. Wzrosty wyniosty odpowiednio: w Budapeszcie 3,0%,
Wiedniu 5,8%, Kijowie 6,2%, Moskwie 4,6%. Najmocniejszym rynkiem byla Turcja ze wzrostem na
poziomie 9,7%.

Jednym z najwazniejszych czynnikow, jakie ksztattowaly obraz na gieldzie w Stambule, byto
referendum w sprawie zmian w tureckiej konstytucji. 58% obywateli biorgcych w nim udziat
opowiedzialo sie za zmianami. Frekwencja byla bardzo wysoka i wyniosta 77,4%. Pakiet zmian
obejmuje 26 obszaréw, w tym dotyczacych wojska, kwestii rownosci, prywatnosci, pracy, dziatalnosci
parlamentu, Trybunatu Konstytucyjnego i wymiaru sprawiedliwosci. Zreformowana konstytucja ma
ograniczy¢ wptyw armii na zycie kraju oraz w wiekszym stopniu spetnia¢ normy unijne, co moze stac
sie przepustkg dla Turcji do Unii Europejskiej. Wzrosty na rynku wspieraly takze dobre dane
makroekonomiczne: wzrost PKB w drugim kwartale wyniost az 10,3%.

Polska: najlepszy wrzesiei od pieciu lat

Indeks szerokiego rynku WIG odnotowat najlepszg statystyke wrzesnia od pigciu lat (+7,2%). Roéwniez
pozostate indeksy wykazaty dobre stopy zwrotu: indeks blue chipéw zwyzkowat o 7,6%, z kolei indeks
mWIG40 wzrést 0 5,7%. Na tym tle nieco stabiej wypadt indeks matych spétek sWIG80, ktérego bilans
miesigca to +2,5%. Tym samym, dzieki wrzesniowemu przyptywowi kapitatu na warszawski parkiet,
trzeci kwartat zamknat sie dwucyfrowymi stopami zwrotu wszystkich podstawowych indekséw
gietdowych.

Wrzesien uptynat pod znakiem doniesien o potencjalnych transakcjach na rynku fuzji i przejeé:
hiszpanski Santander wygrat wyscig o BZ WBK, Eurocash zlozyt oferte potaczenia wzgledem
konkurencyjnej Emperii. Dodatkowo, Skarb Panstwa zawart transakcje sprzedazy Energi na rzecz
Polskiej Grupy Energetycznej.

Warto rowniez odnotowa¢ podwyzszenie prognozy rocznej i zarazem bardzo dobrg postawe na
gieldowym parkiecie ze strony KGHM (+9,7%). Miedziowy konglomerat jest beneficjentem wzrostéw
cen miedzi na $wiatowych rynkach oraz korzystnego kursu USD/PLN.

Waluty i Surowce

We wrzesniu miato miejsce znaczace ostabienie dolara wzgledem wspdlnej waluty, spowodowane
obawami o stan amerykanskiej gospodarki i oczekiwaniami na luzowanie monetarne. W przeciggu
calego miesigca kurs EUR/USD wzrdst z 1,269 do 1,362. Dolar ostabit sie réwniez do innych gtéwnych
swiatowych walut — japonskiego jena i szwajcarskiego franka. Umocnienie jena byto najsilniejsze od
15 lat, wiec w potowie miesigca wltadze Japonii zdecydowaly sie na interwencje na rynku, w celu
oslabienia wtasnej waluty.

Wrzesniowy optymizm widoczny byt takze na rynkach surowcowych. Ropa zyskata 11,2% kohczac
miesigc na poziomie 80 USD za barytke a notowania miedzi poszty w gére o 7,7% (do 8014 USD/t).

Wrzesien charakteryzowat sie duzg zmiennoscig cen na bazowych rynkach dtugu, zaréwno w USA,
jak i w Europie. W ostatecznym rozrachunku rentownos¢ 10-letnich niemieckich Bundéw wzrosta z
2,11% do 2,28%, a amerykanskich 10-latek - tylko z 2,47% do 2,51%.

Rentownos¢ polskich obligacji 10-letnich wzrosta z 5,44% do 5,48%, 5-letnich spadta z 5,18% do
5,05%, a dwulatek wzrosta z 4,66% do 4,69%.
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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 zr6det uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich doktadnosci
i kompletnosci. Autorzy zastrzegajg, ze dokument ma wylgcznie 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
poszczegblnymi funduszami. W konsekwencji, w ekonomicznym interesie Towarzystwa lezy
lokowanie przez Klientéw s$rodkéw w funduszach inwestycyjnych przez nie zarzgdzanych oraz
lokowanie s$rodkéw w takich funduszach inwestycyjnych, ktére z uwagi na indywidualng sytuacje
Klienta, w tym jego poziom awersji do ryzyka oraz horyzont inwestycyjny mogg byc¢ uznane
za nieodpowiednie dla niego.
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