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WSKAZNIKI LEPSZE
OD OCZEKIWAN
MICHAL CICHosz ZARZADZAJACY FUNDUSZEM

Pierwszy kwartat 2012 roku okazat sie bardzo udany dla posiadaczy akcji. Indeksy gietdowe na $wiecie odnotowaty pokazne, w wigkszosci dwucyfrowe zyski.
Gtéwny indeks rynku amerykanskiego S&P 500 zyskat 129% napedzany dobrymi wynikami spdtek i lepszymi od oczekiwar odczytami wskaznikdw
wyprzedzajacych koniunkture oraz sprzedazy detalicznej.

W naszym regionie najsilniej zwyzkowat indeks turecki (+21,8%) w efekcie tego, Ze inwestorzy zaczynaja zdecydowanie cieplej patrze¢ na prognozy
tegorocznego PKB w Turgji po dos¢ pesymistycznych prognozach ekonomistdw z konca ubiegtego roku. Biezace trendy, ktére obserwujemy analizujac
wyniki finansowe spdtek oraz spotykajac sie z ich zarzadami, potwierdzaja nasze wczesniejsze przypuszczenia i przyjeta strategie inwestycyjna. Okres
marazmu makroekonomicznego najlepiej wykorzystuja liderzy w swoich sektorach oraz niszach, ktérzy konsekwentnie umacniaja swoja pozycje dystansujac
mniejszych konkurentdw majacych coraz wieksze problemy z utrzymaniem zyskownosci. Dlatego tez, w najblizszej przysztosci nadal bedziemy trzymac sie
filozofii inwestycyjnej wybierania firm, ktére w obecnych trudnych warunkach zewnetrznych czuja sie jak ryba w wodzie i potrafia rozwijac si¢ samodzielnie
generujac konsekwentnie wzrost wartosci dla akcjonariuszy.

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.




