Podsumowanie tygodnia

15.04.2013 - 19.04.2013

—

SKARBIEC

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

OFE I Japonia przyniosty spadki

W ostatnim tygodniu gtdwne indeksy gietdowe, zardwno w Polsce jak
i na Swiecie, spadty. WIG20 stracit 4,98%, mWIG40 znizkowat o 4,1 1%,
a sWIG80 zakonczyt miesiac nizej o 4,019%. W sumie indeks WIG spadt
0 4,56%, i byt jednym z najstabszych indeksdw akcji na $wiecie w minionym
tygodniu. Wiekszy spadek zanotowat rosyjski RTS — o 4,9 19%; cenom akgji
na gietdzie w Moskwie nie sprzyjat spadek cen surowcdw. Silna przecena
dotkneta zwiaszcza metale — i to zaréwno szlachetne, jak i przemystowe;
najmocniej znizkowato srebro, bo o ponad 10%. Inwestorzy zaczeli sie
obawia¢ zakonczenia, lub przynajmniej ograniczenia, programow
luzowania monetarnego. Amerykanska administracja zaczeta przywotywac
do porzadku Bank Japonii, ktdry oglosit przeciez niedawno ogromny
program skupu aktywodw. Inwestorzy wystraszyli sie mozliwosci globalnego
ograniczenia plandw zasilania rynkdw w ptynnoé¢. Najmocniej zareagowaty
te aktywa, ktdre na dodruk pieniadza sa najbardziej wrazliwe, czyli metale
szlachetne i akcje spétek surowcowych (gietda rosyjska, a w Polsce KGHM,
ktory znizkowat o | 1,80%). Na polski rynek, oprdcz spadkdéw na gietdach
Swiatowych, oddziatywaty tez lokalne czynniki. Pierwszym byta utrzymujaca
sie niepewno$¢ co do loséw otwartych funduszy emerytalnych; wielu
inwestordw, zwifaszcza zagranicznych, wolato unika¢ polskich akgji
obawiajac sie duzej podazy, zwiazanej z upanstwowieniem przynajmniej
czesci $rodkdw zgromadzonych w ,drugim filarze”. Drugi powdd
relatywnie stabego zachowania warszawskich indekséw byt zwigzany
Z Japonia: ostatnie osfabienie jena doprowadzito do spadkdw na rynkach
azjatyckich, innych niz japonski (wraz z ostabianiem jena, inne gospodarki
traca konkurencyjnos¢ wzgledem Japonii). | whasnie spadki w rozwijajacych
sie krajach Azji byty przyczyna tego, ze inwestorzy wycofywali sie réwniez
z innych rynkéw wschodzacych, w tym z Polski.
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1555.25 -2.1% 0.6% 9.0%
1454751 2.1% 0.9% |1.0%
3206.06 -2.7% -0.5% 6.2%
3651.96 2.1% -3.3% 0.3%
6286.59 -1.5% -1.6% 6.6%
7459.96 -3.7% -6.0% -4.1%
1331648 -1.3% 5.4% 24.6%
1336.46 -4.9% -10.0% -15.2%
227771 -5.0% -4.9% -13.3%
43447.75 -4.6% -4.7% -9.7%
2522.32 -4.1% -4.3% -1.8%
10373.60 -4.0% -6.3% -1.5%
99.12 -3.0% -7.5% -11.5%
1403.85 -5.3% -13.1% -16.2%
2325 -10.6% -20.3% -23.4%
6961.00 -5.6% -7.8% -12.0%
4.1049 0.1% -2.1% 0.6%
3.145 0.5% -3.3% |.7%
3.3682 -0.2% -2.1% -0.3%
1.3052 -0.5% 1.2% -1.1%

Czekamy na posiedzenie RPP
OBLIGACJE

Rynek instrumentdw dtuznych wyraznie dyskontuje Sciezke spowolnienia
gospodarczego. Wzrosty cen polskich obligacji napedzane niska inflacja
oraz gorszymi danymi makroekonomicznymi z rynkéw bazowych,
pozwolity na wygenerowanie wysokich stép zwrotu funduszy dtuznych.
Perspektywe korekty cen oddality zapowiedzi ministra finanséw
o przesunieciu potencjalnej nowelizacji budzetu na okres powakacyjny,
co oznacza relatywnie niskq podaz obligacji na rynku pierwotnym
w nadchodzacych miesigcach. Polski rynek stopy procentowej wycenia
obnizke stép procentowych o co najmniej 0,5%. Czy Rada Polityki

Pienieznej sprosta racjonalnym oczekiwaniom dowiemy sie po kolejnym
posiedzeniu , ktérego termin przypada na 7-8 maja.




Podsumowanie tygodnia

15.04.2013 - 19.04.2013

—

SKARBIEC

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Dalsza wyprzedaz

Kolejny tydzien przynidst dalsza wyprzedaz na rynkach surowcdw. Jastrzebi
komunikat po posiedzeniu Fed-u, stabsze dane o wzroscie PKB w Chinach
w | kwartale br. oraz spekulacje o sprzedazy rezerw zota przez Cypr
to gtéwne powody stojace za silnymi spadkami cen szerokiego spectrum
surowcow. Ostatecznie indeks Reuters Jefferies CRB stracit 1,4%, zamykajac
tydzien najnizej od ponad dziewieciu miesiecy. Pod szczegdlng presja znalazty
sie metale szlachetne, ktére od konca ubiegtego roku notuja silne odptywy
kapitatu. Cena ztota spadfa w ubieglym tygodniu do 1395 USD/oz - poziomu
najnizszego od ponad dwdch lat, srebro potaniato o blisko 13%, a pallad
i platyna o ponad 4%. Mocne spadki obserwowalismy na rynkach surowcéw
energetycznych. Ropa WTI kosztowata w ubiegly piatek 88 USD/brl (-3,6%)
a barytka europejskiej ropy Brent kosztowata nieco ponad 99 USD/brl
(-3,3%). Spadty réwniez ceny oleju opatowego (-3%) oraz benzyny (-1%).
Stabsze dane z chifskiej gospodarki ponownie pchnety w ddt ceny metali
przemystowych. Miedz na londynskim rynku spadta do poziomu 6990 USD/t
czyli 0 ponad 5,6%, w podobnej skali przecentty sie nikiel oraz cyna. Ceny zbdz
w skali tygodnia pozostawaly stabilne. Wzrosty obserwowali$my natomiast
na rynku kawy (+4,6%) oraz kakao (2,9%).

Wzrosty | spadki tygodnia

0.09 28.6% -10.0%
0.05 25.0% -50.0%
0.06 20.0% -84.2%
0.07 16.7% -56.3%
5051 -30.7% -67.2%
3.69 -30.6% -61.3%
46.50 -26.5% -15.5%
823 -26.5% -47.9%

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 srodkdw.

WYysyp danych

Jak zwykle w trzecim tygodniu miesiaca nastapit w Polsce istny wysyp danych
makroekonomicznych. W poniedziatek opublikowana zostata informacja o inflacji,
ktéra spadta w marcu, nieco bardziej od oczekiwan, do poziomu 1% rocznie.
W lutym byto to jeszcze |,3%. Dezinflacja napedzana byta gtéwnie spadkiem cen
zywnosci i energii. Catkiem prawdopodobne jest, ze w potowie roku wskaznik
wzrostu cen detalicznych zblizy sie do zera. Takze lepszy od oczekiwan byt
deficytéw w rachunku obrotéw biezacych, przy czym tu rdznica w stosunku
do konsensusu byta bardzo duza. Deficyt wynidst bowiem 854 min EUR, wobec
oczekiwanych 1.5 mld EUR. Za tym wynikiem stoi przede wszystkim nadwyzka
w handlu zagranicznym w wysokosci 602 min EUR w samym lutym. Co ciekawe,
w tym samym czasie z polskiego rynku obligacji odptynat ponad miliard euro. Stoi
to w sprzecznosci z danymi Ministerstwa Finanséw | sprawa moze jeszcze
zaskoczyc.

W $rode poznaliémy dane z rynku pracy: zatrudnienie w przemysle oraz przecietne
wynagrodzenie w marcu. Zatrudnienie spadto o 0,9% w stosunku do marca 2012,
za$ przecietna ptaca wzrosta o 1,7%. W rezultacie realny fundusz ptac zanotowat
ponownie spadek. Dynamika wyniosta -0,3%, co moze nie wyglada groznie, nalezy
jednak wzia¢ pod uwage ze inflacja jest bardzo niska. Tak wiec lutowe wybicie nie
zostato potwierdzone i na razie nie wida¢ czynnikdw, ktdre moglyby ozywic
konsumpcje.

Nastrojéw nie poprawita takze podana w czwartek informacja produkcji
przemystowej i budowlano-montazowej. Produkcja sprzedana przemystu spadia
0 2,9% rlr, zas w budownictwie odnotowany zostat spadek o imponujace 18,5%.
Spadek produkgji przemystowej odnotowano w 20 z 34 dziatéw przemystu. Spadfa
tez produkcja we wszystkich segmentach budownictwa, z czego najbardziej
niepokoi marazm w budownictwie mieszkaniowym.

Na rynki finansowe na $wiecie najwiekszy wptyw miata stabsza od oczekiwanej
kondycja gospodarki chinskiej. PKB Parstwa Srodka wzrosto o 7,7% rok do toku
w pierwszym kwartale 2013. Analitycy oczekiwali wzrostu o 8%. Wraz
z negatywnym informacjami z wioskiej sceny politycznej, gdzie po raz kolejny nie
udato sie wybra¢ prezydenta, byto to powodem korekty na wielu rynkach.
Na szczgécie w weekend przynajmniej ten problem wioskiej polityki zostat
rozwiazany, gdyz udata sie reelekcja dotychczasowego prezydenta.
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