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sWIG i mWIG maja potencjat

Inwestorzy po raz kolejny moga by¢ zadowoleni z minionego tygodnia.
Od poczatku roku rynek konsekwentnie rosne. Warto skomentowad
zachowanie sie spdtek wchodzacych w skiad indekséw mWIG40 oraz
sSWIG80. Inwestorzy, ktdrzy kupili akcje matych i Srednich spdtek
od poczatku roku zarobili juz 6,3% w przypadku mWIG40 oraz 8,1%
w przypadku sWIG80. Sentyment do mniegjszych spdtek $wiadczy
o zwiekszonym popycie inwestordw krajowych. Zagraniczny kapitat
skupia swoja uwage gtdwnie na najwiekszych i najbardziej ptynnych
spdtkach, wchodzacych w sktad WIG20. Wydaje sie, ze mniejsze spoiki
maja jeszcze potencjat wzrostu. W minionym roku to wiadnie one tracity
najwiece]. Zatem poprawiajaca sie koniunktura bedzie sprzyja¢ przede
wszystkim matym i Srednim podmiotom. Powoli zmniejsza sie poziom
awersji do ryzyka. Potwierdzajg to dobre wyniki indekséw gospodarek
rozwijajacych sie. Rosyjski RTS moze pochwali¢ sie bardzo dobrym
wynikiem. Tylko w tym roku dat zarobi¢ inwestorom |3,4%, z czego 4,6%
tylko w tym tygodniu. Pozostaje tylko mie¢ nadzieje, ze powrdt kapitatu
na rynki akcji okaze sie stabilny a politycy nie zepsuja inwestorom dobrych
nastrojéw. Historia rynkéw finansowych wielokrotnie pokazata, ze
poprawa koniunktury gietdowej wyprzedza gospodarke realng o kilka
miesiecy. Zgodnie z tym scenariuszem, rok 2012 moze okaza¢ sie
przetfomowy dla $wiatowej gospodarki. Obecnie uwaga inwestordw jest
skupiona na Europie i kryzysie zadtuzeniowym. Niepokojaca jest tylko
wazna rola, jaka musza odegra¢ politycy w rozwiazaniu tego problemu.
Liderem wzrostéw minionego tygodnia byt dostawca sprzetu
i oprogramowania komputerowego Komputronik. Poinformowat
on rynek o podwyzszeniu prognoz finansowych. Na poziomie zysku
netto spodziewa sie on o 18% lepszego wyniku. Inwestorzy bardzo
pozytywnie zareagowali na te informacje. Kurs spotki wzrdst o ponad 44%
w minionym tygodniu oraz ponad 58% od poczatku roku.
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1316.33 0.1% 5.3% 3.1%
12660.46 -0.5% 4.2% 2.1%
2816.55 [.19% 8.7% 6.3%
3318.76 -0.1% 8.1% 3.0%
573345 0.1% 4.1% 0.6%
6511.98 1.7% 12.8% 7.2%
8841.22 0.9% 5.0% 3.3%
1565.82 4.6% 13.3% 13.4%
2306.37 2.0% 7.4% 5.1%
40467.92 2.4% 7.8% 5.6%
232846 3.3% 7.8% 6.3%
9300.63 3.6% 10.1% 8.1%
110.72 1.0% 2.3% -1.0%
1739.07 4.3% | 1.8% [1.0%
3392 5.4% 25.1% 14.3%
8511.25 3.7% 14.3% 9.4%
42267 -2.0% -4.0% -5.4%
3.1972 -4.1% -6.0% -7.4%
3.5036 -1.9% -2.9% -4.7%
1.322 22% 22% 2.2%

Dynamiczny wzrost cen
OBLIGACJE

Publicznie  zadeklarowane przez FED utrzymanie niskich stép
procentowych do roku 2014 ma na celu wyeliminowanie niepewnosci
czy relatywnie wysokie wskazniki inflacji nie spowoduja wazrostu
podstawowych stép procentowych. Niestety takiego komfortu nie chce
zapewni¢ nasza RPP ktéra systematycznie buduje obszary niepewnos¢,
publicznie martwiac sie wysoka inflacja. Narzedziem do walki z inflacja
jest wzrost stép procentowych. Polski rynek obligacji ignoruje rozwazania
RPP zakfadajac, ze sytuacja makroekonomiczna skieruje tok myslenia
Rady na wiasciwy tor. Efektem jest dynamiczny wzrost cen obligacji.
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Kontynuacja wzrostow

Ubiegly tydzien przynidst kontynuacje wzrostéw cen surowcdw na bazie
poprawy nastrojdw inwestycyjnych na rynkach finansowych. Indeks
Reuters Jeferries CRB, stanowiacy koszyk |9 surowcdw, zyskat ponad
2,5%. Ponownie mocno zachowywaty sie metale przemystowe. Ceny
miedzi w trzymiesiecznych kontraktach wzrosty w skali tygodnia o 3,7%
do poziomu 8525 USD/tone. Aluminium zdrozato o 2,2%, cena niklu
wzrosta o 6,1%. Osfabienie dolara sprzyjato kruszcom ktdre wazrosty
najmocniej od pazdziernika ubiegtego roku. Ztoto zdrozato 4,1%
do poziomu 1732 USD/uncje, ceny srebra skoczyly o ponad 6,6%. Obawy
o poziom produkgji z powoddw klimatycznych podniosty réwniez ceny
niektdrych produktdw rolnych. Pszenica w trzymiesiecznych kontraktach
wzrosta o 6%, kukurydza o blisko 5% a ceny soi o 2,7%. Zdrozaty rdwniez
surowce energetyczne. Za barytke ropy WTI ptacono w ubiegly piatek
99,5USD (+1,1%) a nizsze od oczekiwan zapasy benzyny w USA pchnety
jej ceny w gére do poziomu 2,93 USD/galon (+5,19%).Spadek temperatury
na pétocnej pdtkuli | zapowiedzi ograniczenia produkgji gazu w USA
spowodowaty wzrost jego cen o ponad 14%. Od poczatku roku ceny
tego surowca w USA spadly jednak o ponad | 1% wskutek nizszego
popytu oraz relatywnie duzych zapaséw.

Wzrosty | spadki tygodnia

7.35 44.1% 58.4%
7.15 25.4% 62.5%
1.75 25.0% 28.7%
0.21 23.5% 16.7%
0.69 -15.9% 60.5%
793 -10.9% -6.7%
051 -10.5% 30.8%
0.46 -8.0% 7.0%

Nota prawna

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 TFl SA nie ponosi odpowiedzialnosci
za jakiekolwiek decyzje inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego
opracowania.

Wymagane prawem informacje dotyczace subfunduszy, w tym

o czynnikach ryzyka inwestycyjnego znajduja sie w prospekcie
informacyjnym SKARBIEC FIO i jego skrécie dostepnym w siedzibie
SKARBIEC TFI 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 srodkéw.

Jest dobrze, ale...

Dzisiejsze problemy krajéw europejskich nie wynikaja wytacznie z faktu,
ze rzady za bardzo sie zadtuzaty. Naturalnie jest to bezposredni powdd,
ale tak dtugo jak budzet panstwa byt w stanie obstuzy¢ swoje zobowigzania
odsetkowe, tak dtugo nikt nie pytat dokad zmierza ta sytuacja. Spowolnienie
gospodarcze, jakie spotkato Europe obnazyto jako$¢ niektérych obligagji
skarbowych i wtadnie z tym zmagaja sie unijni liderzy. Nie mozna jednak
zapomina¢, ze rozwigzanie nie tkwi wytacznie w redukgji zadtuzenia, ale
réwniez w zwiekszaniu dochoddw budzetowych a te rosng wraz ze
wzrostem gospodarczym. Wstepne dane, ktdre opublikowat GUS pod
koniec minionego tygodnia, potwierdzaja opinie wielu ekonomistéw,
mdwiace o tym, ze polska gospodarka nie jest wcale w takiej ztej kondycji.
Rok do roku PKB naszego kraju zwiekszyto sie o 4,30%. Wyzszy od
oczekiwan wzrost gospodarczy zawdzieczamy gtdwnie inwestycjom. W
czwartym kwartale wyraznie wzrosta réwniez skala eksportu, co jest
efektem stabej ztotdwki. Z drugiej strony, niepokojacy jest fakt niewielkiego,
aczkolwiek konsekwentnego, wzrostu bezrobocia w Polsce. Obecnie
wynosi ono juz 12,5%. Warto pamietaé, ze polska gospodarka
charakteryzuje sie duza konsumpcja wewnetrzng, dzieki ktdrej udato nam
sie unikna¢ recesji. Naturalnie spadek popytu w krajach strefy euro
istotnie wptynat na dynamike naszego wzrostu gospodarczego, ale
ograniczenie konsumpcji wewnetrznej mogtoby oznacza¢ duze problemy
lezace u podstaw naszej gospodarki. Nie mozna zatem ignorowac
tendencji wzrostu stopy bezrobocia.W przypadku pogtebienia sie kryzysu
zadtuzeniowego w krajach europejskich, ani polski rzad ani NBP nie ma
juz wielu instrumentdw, ktérymi staraliby sie uchroni¢ gospodarke od
recesji. Staba zlotdwka i wysoka inflacia nie sprzyja obnizce stép
procentowych a budzetu panstwa nie sta¢ obecnie na pakiety
stymulacyjne.
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