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W PIERWSZYM KWARTALE 2012 R.
FRYDERYK KRchsz ZARZADZAJACY FUNDUSZEM

Marzec byt okresem umiarkowanych wzrostéw na rynku diugu korporacyjnego. Po trzech pozytywnych miesiacach (grudzien 201 | — luty 2012) w marcu
dynamika wzrostéw wycen instrumentéw dtuznych wyhamowata. Dostrzeglismy, ze niektdrzy globalni inwestorzy starali sie zrealizowac czg$¢ zyskdw
na zarobionych pozycjach, co doprowadzito do zatrzymania trendu aprecjacyjnego cen diugu korporacyjnego. Z jednej strony kwiecier bedzie okresem
waznych wydarzen w Europie (wybory parlamentarne w Grecji oraz prezydenckie we Frangji), co moze powodowa¢ wieksza nerwowos¢ u inwestordw
i przeltadac sie na wyzsza zmienno$¢ jednostki. Z drugiej strony europejski system bankowy zostat w lutym zasilony druga transza pieniedzy z ECB (LTRO?2),
co z duzym prawdopodobienstwem w nadchodzacych miesigcach pozytywnie bedzie przektadato sie na rynek. Co wiecej ECB zapowiedziat, ze w razie
koniecznosci bedzie kontynuowat operacje ptynnosciowe w przysztosci. Czynniki te sa bardzo duzym wsparciem dla obecnej hossy na obligacjach
przedsiebiorstw ze Starego Kontynentu.

W dalszym ciggu uwazamy, ze w obecnym otoczeniu geopolitycznym przeceniony w 201 | roku diug korporacyjny ze Strefy Euro przyniesie inwestorom
ponadprzecietne zyski w kolejnych kwartatach 2012 roku, chociaz dynamika wzrostéw z duzym prawdopodobienstwem nie bedzie tak imponujaca jak
za ostatni kwartat.

Wykresy i wyniki stanowig opracowanie wiasne SKARBIEC TFI S.A. Subfundusz wydzielony w ramach SKARBIEC FIO. Wymagane prawem informacje dotyczace subfunduszy, w tym o czynnikach ryzyka inwestycyjnego znajduja sie
w prospekcie informacyjnym SKARBIEC FIO i jego skrdcie dostepnym w siedzibie SKARBIEC TFl SA, w serwisie skarbiec.pl i w sieci sprzedazy. Subfundusze nie gwarantuja osiagniecia okreslonego celu i wyniku inwestycyjnego,
a uczestnik ponosi ryzyko utraty czesci wptaconych Srodkdw. Prezentowane wyniki inwestycyjne nie stanowig gwarancji osiagniecia podobnych wynikéw w przysztosci, sa wynikiem inwestycyjnym osiagnietym w konkretnym okresie
historycznym. Niniejszy dokument jest jedynie materiatem informacyjnym do uzytku odbiorcy. Nie powinien by¢ rozumiany jako materiat o charakterze doradczym lub jako podstawa do podejmowania decyzji inwestycyjnych.
Nie powinien tez by¢ rozumiany jako rekomendacja inwestycyjna. Wszystkie opinie i prognozy przedstawione w tym opracowaniu sa jedynie wyrazem opinii autoréw w dniu publikacji i moga ulec zmianie bez zapowiedzi
Skarbiec TFI SA nie ponosi odpowiedzialnosci za jakiekolwiek decyzje inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego opracowania.




