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Decyzja Miedzynarodowego Funduszu Walutowego o obnizeniu prognoz wzrostu globalnej gospodarki nie zepsufa inwestorom nastrojow
w takim stopniu, aby znalazto to odzwierciedlenie w wartosciach indekséw. Wzrost PKB ma wynies¢ 3,2%, a nie 3,4% jak prognozowano
poprzednio. Zdaniem MFW ma nadal przyspiesza¢, bo w 2017 tempo jego wzrostu jest prognozowane na 3,5%, wobec 3,6% w poprzedniej
prognozie.

Na rynkach rozwinietych szczegélnie silne zwyzki obserwowaliémy na gietdach europejskich. DAX zyskat 5,9%, CAC 40 6,3%, brytyjski
FTSE 3,7%. Nieco stabiej wypadty parkiety za oceanem. S&P500 wzrdst o 2%, podobnie jak Nasdaq Composite. W koncu straty zaczefa
odrabiac Japonia. W zesztym tygodniu Nikkei wzrést o 7,4%, nadal jednak pozostaje prawie 12% ponizej poziomu z poczatku roku. Podobnie
stabo w tej perspektywie wyglada gietda w Szanghaju. Nie odnotowata jednak w ubieglym tygodniu tak spektakularnego wzrostu jak
Tokio, rosnac o zaledwie 2%. Ogélnie jednak pozytywny sentyment dotyczy wiekszosci rynkéw wschodzacych. MSCI Emerging Markets
wzrést 0 4,5% i jak na razie ten rok nalezy do tych, ktérzy uwierzyli w rynki wschodzace. MSCI World wzrést od poczatku roku zaledwie
0 0,5% podczas gdy MSCI EM o 6,6%.

Niestety, warszawska gietda z trudem wychodzi na zero od poczatku roku. To raczej nie dziwi, biorgc pod uwage zalew negatywnych
informacji ptynacych ze strony polityki. Mozna jednak zatozy¢, ze wiekszos¢ ztych wiadomosci jest juz zdyskontowana. Powinno to otworzyé
droge do wzrostéw w dalszej czesci roku, bo warunki ekonomiczne nadal s3 sprzyjajace. Co prawda Bank Swiatowy obnizyt prognoze
wzrostu Polski na lata 2017 i 2018 do 3,5% z 3,9%, ale na 2016 pozostawit jg na 3,7% Wspomniany wczesniej Miedzynarodowy Fundusz
Walutowy podnidst prognoze dla Polski na ten rok do 3,6% z 3,5% w poprzedniej edycji ,World Economic Outlook”.

Za poprawa globalnych nastrojéw inwestycyjnych stoi wzrost cen ropy naftowej. Rynki oczekuja na wynik spotkania w stolicy Kataru,
Dosze, ktdre rozpoczeto sie w niedziele i na ktérym moze zapas¢ decyzja o zamrozeniu wydobycia ropy naftowej na poziomach ze stycznia
tego roku. Nadzieje sa spore, bo Brent zdrozat w zesztym tygodniu o ponad 10%, zas WTI o ponad 11%. Wydaje sie jednak, ze spotkanie
to jest zdecydowanie przeceniane. Po pierwsze, porozumienia o charakterze kartelowym czesto nie sg dotrzymywane i OPEC jest tego
najlepszym przyktadem. Po drugie, poczatek tego roku to rekordowe wydobycie w wielu krajach, wiec zamrozenie na poziomie ze stycznia
niekoniecznie musi przynies¢ duza ulge zalanemu ropa rynkowi. Jak policzyt bank Morgan Stanley, Iran wydobywal przecietnie wiecej
0 219 tys. barytek dziennie w styczniu niz w 2015 roku, co oznacza wzrost o 8%. Tak wiec zamrozenie odbytoby sie na poziomie istotnie
wyzszym niz przecietnie w 2015. Chyba nie to majg na mysli optymisci spodziewajacy sie przetomu po spotkaniu w Dosze.

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 s 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 okre$lonego celu
i wyniku inwestycyjnego, a uczestnik ponosi ryzyko utraty czesci wptaconych $rodkéw.



