Okiem analityka
BZWBK TFI S.A. Kwiecien 2018

Kwiecien byt miesigcem odrabiania strat z ostatnich 3 miesiecy spadkowych. Tym razem silny
dolar sprawit, ze lepiej radzity sobie rynki rozwiniete vs. Emerging Markets. Globalny MSCI ACWI
wzrést o 0,84% natomiast MSCI EM spadt o 0,41%. Drugi miesiac z rzedu najlepiej zachowywat
sie indeks FTSE, ktéry zanotowat wzrost o 6,4% w lokalnej walucie i 4,5% w ujeciu dolarowym.
Bardzo dobre nastroje panowaly rowniez w Japonii, gdzie indeks NIKKEI zakonczyt miesigc
z 6,2% wzrostem w walucie lokalnej i 3,5% w ujeciu dolarowym. W Europie kontynentalnej
réwniez panowat optymizm. Zaréwno DAX jak i Euro Stoxx 50 zakonczyly miesigc z solidnymi
zwyzkami, o kolejno 4,3% i 5,2% w walutach lokalnych i 2,9% i 3,6% w ujeciu dolarowym.
Umiarkowane wzrosty zanotowaty Stany Zjednoczone. S&P 500 jak i Dow Jones wzrosty zaledwie
o 0,3% pomimo dobrych wynikow spétek za 1 kwartat 2018 roku, ktore dotychczas okazujg sie
lepsze od oczekiwan rynkowych zaréwno na poziomie raportowanych przychodow jak i zyskow.

Na gietdzie surowcowej najjasniejszg gwiazda, kolejny miesigc z rzedu, okazata si¢ ropa, ktorej
cena wzrosta tym razem o 8,5% (7,6% w zesztym miesigcu!). Cena wegla wzrosta o 4%, natomiast
miedzi o 1,4%. Cena uncji ztota spadta o 0,8%.

Region w roznych kolorach...

To byl dos¢ mieszany miesigc na gieldach w regionie. Relatywnie lepiej zachowywat sie rynek
wegierski. Najwazniejszym wydarzeniem miesigca byly wybory parlamentarne, ktére okazaty
sie duzym triumfem urzedujgcego premiera Viktora Orbana. Jego partia Fidesz wspdlnie z KDNP
osiggneta konstytucyjng wiekszo$¢ w parlamencie. Z jednej strony to stabilizacja i kontynuacja
obecnych rzadéw, z drugiej nalezy pamietac, ze zbyt duza wtadza w rekach jednej partii/cztowieka
zwykle prowadzi do zwiekszenia premii za ryzyko dla kraju.

Zdecydowanie najstabszym rynkiem w miesigcu byl rynek turecki. Agencja ratingowa S&P
kolejny raz obnizyla rating dla kraju. Obecnie ocenia Turcje juz 3 poziomy ponizej ratingu
inwestycyjnego. Ponadto zostaly ogtoszone przedterminowe wybory prezydenckie oraz
parlamentarne. Odbedg sie one juz 24 czerwca. Pierwotnie miata to by¢ jesien 2019 roku. Inflacja caty
czas zaskakuje negatywnie. Ostatni odczyt (za kwiecien) to 10,85% r/r. Na ostatnim posiedzeniu
Bank Centralny podjat decyzje o podniesieniu stép o 75 punktéw bazowych. Dziatania te sg
jednak wyraznie spéznione i niewystarczajgce do sttumienia inflacji i zahamowania ostabienia waluty.

Duza transakcja w Austrii - BGZ BNP Paribas kupi podstawowa dziatalno$é Raiffeisen Bank
Polska (nie obejmuje ona portfela kredytow walutowych) za 3,25 mld zt. Transakcja poprawi troche
wskazniki kapitatowe austriackiego banku Raiffeisen.
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Rynek polski

W kwietniu na GPW rzadzily byki. Pozytywny wynik indeksu szerokiego rynku, WIG (wzrost
0 2,7%), to zastuga przede wszystkim odreagowania marcowych spadkoéw na spoétkach o duzej
kapitalizacji — indeks WIG20 zwyzkowal w minionym miesigcu o 3,7% (po spadku o 6,5%
w marcu). W dalszym ciggu niewielkie zainteresowanie towarzyszy handlowi spétek o matej i Sredniej
kapitalizacji. Indeks mWIG40 wzrést w kwietniu o 0,4%, z kolei najstabszy z giéwnych indekséw
warszawskiego parkietu, sWIG80, spadt o0 0,4%.

Niewatpliwa gwiazda

minionego miesigca byt liﬂlhv kwietnia

producent gier

komputerowych, 'spotka Bome Krai/ Daneza Dynamika lub warto$¢
1lB.|t.l Dobre recenzje oraz region okres: akialna poprzednia
wyniki sprzedazowe kolejnego

tytutu  wydawnictwa  (gry Indeks PMI produkcji Chiny Kwiecien 51,4 51,5
Frostpunk) . podbity | ks ISM produkeji USA Kwiecien 57,3 59,3
kapitalizacje spotki o ponad

66% w kwietniu. Przefozyto Indeks zaufania

sie to takze na generalnie konsumentow* USA Kwiecien 128,7 127,0
pozytywny klimat Inwestycyjny Produkcja przemystowa  Polska Marzec 1,8% 7,3%
wokot  polskich producentow

gier komputerowych, bowiem Sprzedaz detaliczna Polska Marzec 9,2% 7,9%
spotka CD Projekt | | indeks PMI produkcji ~ Turcja Kwiecie 48,9 51,8
zvyyzlkowa’ra W Tlma%y * Indeks zaufania konsumentéw (The Conference Board Consumer Confidence Index) -
miesigcu - o prz_esz ° T wskaznik obliczany na podstawie comiesiecznej ankiety wsrod gospodarstw domowych;
bedac jednoczesnie obejmuje ocene biezacej kondycji gospodarstwa domowego oraz oczekiwan co do jej
najlepszym komponentem zmiany za 6 miesiecy (rok 1985 = 100).

indeksu WIG20.

Warto wspomnieé

o przecenie akcji spotki Getback (-48,6% w kwietniu). Szum informacyjny zwigzany z ktopotami
plynnosciowymi firmy windykacyjnej przetozyt sie na skurczenie sie kapitalizacji o przeszto
79% od poczatku roku. Ze wzgledu na interes i bezpieczenstwo uczestnikédw obrotu GPW
zdecydowata o zawieszeniu notowan akcji w trakcie dnia 16 kwietnia, a takze na zgdanie KNF od 17
kwietnia.

Rynek diugu

W kwietniu decyzje najwiekszych bankow centralnych dotyczgce polityki monetarnej nie byty
zaskoczeniem dla rynku. Na ostatnim posiedzeniu EBC nie zmienit gléwnych stép
procentowych. Podczas konferencji M. Draghi stwierdzit, Zze czlonkowie banku centralnego nie
rozmawiali o zmianach w polityce pienieznej. Komunikat pozostat niezmieniony i byt identyczny, jak
ten przyjety po marcowym posiedzeniu. EBC zwrécit uwage na wzrost ryzyka dla globalnej
gospodarki ze wzgledu na rosnacy protekcjonizm. Jest to nawigzanie do ostatnich wydarzen
na linii USA-Chiny.

Pomimo braku zmian w polityce monetarnej najwiekszych bankdéw centralnych, zmiany rentownosci
na rynkach bazowych byly wyrazne. Szczegdlnie w Stanach Zjednoczonych, gdzie Rezerwa
Federalna USA nie oglosita niczego przelomowego, rentownos¢ dziesiecioletnich obligacji
skarbowych wzrosta z 2,74% do 2,95%.

Lokalnie na rynku dominowaty pozytywne nastroje. Zwtaszcza w pierwszej potowie miesigca polskie
obligacje skarbowe wyraznie umacniaty sie mimo stabosci rynkéw bazowych. W potowie miesigca
rentownos¢ krajowych dziesieciolatek spadia do poziomu 3%. Wsparciem dla polskiego diugu
byly wypowiedzi prezesa NBP oraz nizsza inflacja.
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Materiat jest prezentowany w celach informacyjnych i nie powinien by¢ wylaczng podstawg
podejmowania decyzji inwestycyjnych.

Warto$¢ aktywow netto niektérych Subfunduszy Funduszu Arka BZ WBK FIO oraz Arka Prestiz SFIO
cechuje sie duzg zmiennoscig ze wzgledu na sktad portfela inwestycyjnego. Niektore 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 wzig¢ pod uwage opfaty
zwigzane z Subfunduszem oraz uwzgledni¢ ewentualne opodatkowanie zysku. Uczestnik musi liczy¢
sie z mozliwoscig straty przynajmniej czesci wptaconych srodkow.

Dane finansowe Subfunduszy, opis czynnikdbw 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 Dystrybutoréw Funduszy Arka.

Niniejszy dokument nie moze by¢ kopiowany, cytowany lub rozpowszechniany w jakikolwiek sposob
bez uprzedniego pisemnego zezwolenia BZ WBK TFI SA. Informacje zawarte w dokumencie s3g
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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