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Ratingl w dot

Agencja Standard&Poor's po raz kolejny pogrozita palcem dziewigciu
krajom strefy euro, m.in. Francji, Wiochom, Austrii, Hiszpanii i Portugalii.
Francja stracita najwyzsza wiarygodnos¢ kredytowa na rzecz ratingu AA+
(takiego samego, jaki aktualnie majg Stany Zjednoczone). W przypadku
Wioch zmiana oceny byta bardziej dotkliwa, bo az o 2 punkty w dét,
Wydaje sie, ze inwestorzy byli przygotowani na taki obieg spraw — stopy
zwrotu najwazniejszych $wiatowych indekséw gietdowych tuz po tym
zdarzeniu oscylowaty wokét zera, a rentownosci na aukcjach papierdw
skarbowych plasowaty si¢ na poziomach nizszych niz przed decyzja agencji.
W krétkim terminie Standard&Poor’s nie namieszat na rynkach, jednak
w dluzszym horyzoncie czasowym powyzsza decyzja z pewnoscia nie
pozostanie bez echa. Rozwiazanie problemdw strefy euro jest aktualnie
na etapie koncepcyjnym i nalezy jeszcze chwile poczekaé na faze
wdrozeniowa.

Kodak

Kodak — kluczowy gracz w branzy fotograficznej, pionier rynku — miedzy
innymi twdrca negatywdéw w rolce, po |31 latach dziatalnosci przegrat
walke z konkurencja. Malejacy popyt na produkty oferowane przed Kodak,
przestarzate technologie, a takze zacigta walka na rynku aparatéw
i drukarek cyfrowych (Cannon, Hewlett-Packard), zmusity $wiatowego
giganta do ztozenia w Nowym Yorku wniosku o upadtoé¢. W sadzie
upadtos$ciowym znalazty si¢ réwniez podania o reorganizacje dziatalnosci,
ktdre pomoga przedsigbiorstwu, z miliardowym kredytem na barkach,
rozpoczaé proces restrukturyzacji zadtuzenia. W 201 | r akcje Kodaka
potanialy o 88 %, a za polise ubezpieczeniowg (CDS) za kazde
[0 min $ dhugu firmy inwestor musiatby zaptaci¢ 500 000 min $ rocznie
plus 7,04 min $ optaty poczatkowe;.

WARTOSCI PROCENTOWE NA 31.01.2012

akcje - Polska wartosé miesiac kwartat rok
WG 4092775 886 057 -1321
PWicae 23327 875 1,66 21378
PEWIGHI 235400 829 160 -1670
P swicso T 941989 10,87 278 2479

akcje - Europa wartosé miesiac kwartat rok
AT sl 9,50 5,17 874
PGAeTT 329855 439 172 -17,65
PRSE 1582805 489 1,18 2822
[shisWiss | 597049 0,58 417 7,85

akgje - $wiat wartosé miesiac kwartat rok
o EEETPRY 436 472 204
I NIkKEI225 T 0251 411 2,07 -1402
[HANGSENG | 2039049 1061 265 21304
PNASDAG T 281384 80 482 421
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Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
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Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

4,3%

Wedtug opublikowanych na koniec stycznia wstepnych danych produkt
krajowy brutto w 2011 r byt realnie wyzszy o 4,3 % w pordwnaniu
z rokiem poprzednim. Konfrontujac ten wynik z rokiem ubiegtym,
prezentuje si¢ on znacznie lepiej —w 2010 r. wzrost PKB wynidst 3,8 %.
Ogtoszona prognoza byta jednym z czynnikdw, ktére wptynety
na poprawe wizerunku naszego kraju w oczach inwestordw - znalazto
to odzwierciedlenie w wycenie ztotego. Sytuacja polskiej gospodarki
na tle regionu prezentuje sie catkiem dobrze — zapowiadane reformy,
relatywnie wysoki wzrost PKB, silny popyt wewngtrzny napawaja
optymizmem. Warto pamiegta¢, ze w sytuacji, gdy rynek dyskontuje juz
negatywne scenariusze rozwoju sytuacji w strefie euro, inwestowanie na
rynkach wschodzacych, do ktérych nadal nalezy nasz kraj, moze przynie$¢
przyzwoite zyski.

Podsumowanie

Styczert pozwolit inwestorom cho¢ na chwile zapomnie¢ o zawirowaniach
na rynkach z drugiej potowy 201 | Na giefdach zazielenito sig, GUS opublikowat
szacowany wysoki wzrost PKB za 201 |, europejskie obligacje sprzedawaty sie
niemal na piedku (m.n. efekt udzielonej bankom komercyjnym przez EBC
pozyczki). Rynki surowcdw réwniez zachowywaly si¢ bardzo dobrze i wydaje
sig, ze inwestorzy porzucili minorowe nastroje (m.in. ceny kontraktéw na ztoto,
rope WTI, miedz, aluminium poszybowaty w gére). Mimo to, wciaz stapamy
po nieznanym dla nas obszarze — jeszcze nigdy w historii kryzys zadtuzeniowy
w takiej skali nie dotknat sektora publicznego. Wynikajaca z tego niepewnosé
moze indukowad duzg zmienno$¢ rynkéw akdji i brak jednoznacznego trendu
przynamniej do potowy 2012 r Zalecamy Naszym Klientom ostroznos¢
i rekomendujemy fundusze Skarbiec Depozytowy i Skarbiec Lokacyjny. Pozwola
on na doskonatg dywersyfikacje kapitatu oraz ekspozycje na najbardziej
dochodowe w ocenie Zarzadzajacych Funduszami instrumenty dtuzne.

FUNDUSZE REKOMENDOWANE

Skarbiec Depozytowy

Skarbiec Depozytowy to fundusz instrumentdw dtuznych,  ktéry
corocznie osiaga pozytywne wyniki inwestycyjne. Polecany jest
inwestorom, ktdrzy poszukuja bezpieczniej przystani dla swojego kapitatu
i nie akceptujg znacznych wahar wartosci inwestycji. Posiadanie w swoim
portfelu jednostek uczestnictwa Skarbca Depozytowego to gwarancja
wysokiej jakodci zarzadzania portfelem potwierdzona dtugoletnia historia
funduszu. Zarzadzajacy funduszem, oprdcz strategii konwencjonalnego
budowania portfela obligacji, poszukuje okazji inwestycyjnych. W ramach
okreslonych odgdrnie limitdw realizuje  autorskie pomysty majace
zmniejszy¢ wahania cen jednostki i poprawiajace roczne stopy zwrotu.
Miesieczny spadek ceny jednostki uczestnictwa historycznie nie
przekroczyt 2%. Srednia miesieczna stopa zwrotu w miesiacach, gdy byta
ona dodatnia, wyniosta 0,89%.

Skarbiec Lokacyjny

Fundusz Skarbiec Lokacyjny jest rozwiazaniem dla oséb, ktére chca
uzyska¢ ekspozycje na rynek dtugu przedsiebiorstw i korporagji.
Oferowany jest klientom chcacym osiagnalé wyzsze stopy zwrotuy,
przekraczajace  rentownosci  obligacji  skarbowych, jednoczesnie
akceptujacym wyzsze ryzyko inwestycyjne. Aktywa, ktdre pozwalaja na
osiagniecie powyzszych zatozen, to obligacje typu high yield.
Sa to instrumenty dtuzne przedsiebiorstw, charakteryzujace sie wysoka
dochodowodcia, wynikajaca z podwyzszonego ryzyka kredytowego
emitenta. Dzieki temu, Ze fundusz Skarbiec Lokacyjny inwestuje posrednio
(przez inne fundusze) w obligacje typu high yield, jego portfel inwestycyjny
pozostaje mocno zdywersyfikowany). Kupujac jednostki uczestnictwa
funduszu Skarbiec Lokacyjny masz pewno$¢, ze Twdj kapitat jest
w dobrych rekach.

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 sg 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 skrdcie
dostepnym w siedzibie SKARBIECTFI SA w serwisie skarbiec.pl i w sieci sprzeda
Subfundusze nie gwarantuja osiagniecia okreslonego celu i wyniku inwestycyjnego,
a uczestnik ponosi ryzyko utraty czgsci wptaconych srodkdw.
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Absolwent Szkoty Gtéwnej Handlowej  Kandydat na CFA poziom I, absolwentka
w  Warszawie. Od grudnia 2003 Szkoty = Gtéwnej  Handlowe] w
roku zatrudniony w XTB kolejno na  Warszawie. Autorka szeregu publikacji
stanowiskach Tradera, Dealera i Senior o tematyce inwestycyjnej. W Skarbiec
Dealera instrumentéw pochodnych.  TFl od lipca 201 | r.

W Skarbiec TFl od 2008 roku.




