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W CORAZ LEPSZE] KONDYC]!

Za nami wyborczy weekend. W Unii Europejskiej wybory do Parlamentu, na Ukrainie wybory prezydenckie. Poréwnanie warunkéw w jakich
glosowali Polacy i Ukraificy powinno da¢ do myslenia nawet najwiekszym eurosceptykom. Cho¢ na przykifad jesli chodzi o polityke energetyczna
Unia nie dopracowata sie jednolitego stanowiska, a jesli chodzi o skutecznos¢ NATO pojawiaja sie rézne gtosy, to jednak nasza obecnos$¢
w strukturach europejskich daje wielki komfort i poczucie bezpieczehstwa. Patrzac na frekwencje wyborcza mozna zaryzykowa¢ twierdzenie,
ze zbyt duze.

Polska gospodarka w przedwyborczym tygodniu data kolejne sygnaly potwierdzajace ozywienie. Tak naprawde pisanie o potwierdzaniu
ozywienia przestato mie¢ sens, gdyz jest ono juz niekwestionowane i teraz przez dtugi czas oglada¢ bedziemy dobre dane makro, pytaniem
pozostanie tylko czy dobre czy bardzo dobre. Dwa tygodnie temu poznaliSmy dane o rekordowo niskiej inflacji i ,szybki”, bardzo wstepny,
szacunek PKB za | kwartat, ktéry wzrést szybciej niz oczekiwano. Rosna takze pface i zatrudnienie, o czym dowiedzieliSmy sie w zesztym
tygodniu, w efekcie fundusz pfac urést w kwietniu o 4,8%. Réwniez szybciej od prognoz wzrosta produkcja przemystowa. Juz w tym tygodniu
poznali$émy dane o sprzedazy detalicznej w kwietniu, ktéra dzieki Swietom Wielkanocnym wzrosta o 8,4% rdr.

W tym tygodniu poznamy jeszcze dane o stopie bezrobocia rejestrowanego, ktére wedtug oczekiwan spadnie ponizej 13% oraz bardziej
szczegbtowe dane o polskim PKB. Dzieki najnowszej publikacji GUS o wynikach finansowych przedsiebiorstw w | kwartale tego roku wiemy,
Ze poprawa sytuacji gospodarczej przektada sie na kondycje przedsiebiorstw. Sposréd 16 375 podmiotéw niefinansowych zatrudniajacych
50 i wiecej os6b wynik finansowy ze sprzedazy za | kwartat 2014 byt o 8,9% wyzszy niz przed rokiem, zas zysk netto wykazato 67,6% firm
w poréwnaniu do 61,6% przed rokiem. Dynamika przychodéw byfa wyzsza niz dynamika kosztdw, a ptynnos¢ finansowa ulegta poprawie.

Poprawa kondycji przedsiebiorstw to nie tylko polski fenomen. Ponad dwie trzecie firm znajdujacych sie w indeksie S&P500 opublikowato
wyniki lepsze od oczekiwaf. Pomimo zaawansowanej fazy cyklu wzrostowego w gospodarce amerykanskiej, kondycja firm ulega dalszej
poprawie. Przektada sie to na notowania akcji tych spétek ale takze na koszt pozyskiwania funduszy na rynku obligacji. Tworzy to komfortowa
sytuacja dla inwestoréw zainteresowanych obligacjami korporacyjnymi. Inwestowanie w te papiery jest bezpieczne i nadal istnieje mozliwos¢
osiggniecia dodatkowej stopy zwrotu ze wzrostu cen obligacji. Mozliwosci te wykorzystuja fundusze Skarbiec TFI dziatajgce na tym rynku, czyli
Skarbiec Lokacyjny i Skarbiec Globalnych Obligacji Korporacyjnych FIZ. Papiery diuzne firm korzystaja (na réwni z akcjami) z dobrej
koniunktury gospodarczej, bedac jednoczesnie mniej narazonymi na wahania wynikajace z innych rodzajéw ryzyka, takich jak np. sytuacja
polityczna.
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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 s3 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. Wymagane prawem informacje dotyczace subfunduszy, w tym
o czynnikach ryzyka inwestycyjnego znajduja sie w prospekcie informacyjnym SKARBIEC FIO i Kluczowych Informacjach dla Klientéw, dostepnych 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.



