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Rok 2012 rozpoczat si¢ bardzo obiecujaco dla rynkéw afrykanskich. W lutym, podobnie
jak w styczniu, subfundusz Noble Fund Africa odnotowat wzrost, tym razem na
poziomie 5,59%. W ponizszym komentarzu chcielibySmy przedstawi¢ Panistwu
najwazniejsze aspekty zwigzane z rynkami, na ktdrych nasze zaangazowanie jest

najwigksze.

RPA

MSCI South Africa Index urdst w lutym w dolarach 7.1% (2.31% w lokalnej walucie).
Najlepiej wypadl  sektor dobr konsumenckich a najstabiej sektor surowcéw
naturalnych. Dane makro poprawiaja si¢. I tak indeks produkgji przemystowej urdst
2,6% rok do roku, wzgledem poprzedniego wzrostu. Sprzedaz detaliczna byta troche
stabsza ale wciaz rosta 6,8% w skali rocznej. W RPA zblizaja sie wybory w roku 2012 i
zaczynamy mie¢ do czynienia z budzetem wyborczym. Od dawna obiecywane projekty
inwestycyjne majq szanse na realizacje. Z drugiej strony wybory to rowniez wzrost
wydatkow socjalnych. Ktéra opcja zwyciezy - zobaczymy - ale RPA bardziej potrzebuje
inwestycji, ktore otworzytyby szanse na owe miejsca pracy. Inwestycje pomoglyby tez
rozpedzi¢ gospodarke, ktdrej planowany wzrost na rok 2012 jest narazie na poziomie
2,7%.

Egipt

HERMES Indey ponownie zyskat w lutym osiagajac wzrost na poziomie 14% w funtach
egipskich. Powrdt inwestorow to efekt zmniejszania sie napiecia politycznego w kraju.
Planowane na kwiecieni ogloszenie kandydatow na prezydenta powinno by¢ kolejnym
krokiem ku normalizacji politycznej w Egipcie. Najwieksza bolaczka obecnie
rzadzacych jest sfinansowanie deficytu budzetowego oraz ustabilizowanie odplywow
rezerw walutowych. Kraj nie moze dopusci¢ do obnizenia rezerw do poziomu 3%
miesiecznej wartosci importu. Stad zabiegi, aby pozyska¢ ok. 11mld dolarow od
instytucji miedzynarodowych, na sfinansowanie programu reform. Kolejny pomyst
rzadu to propozycja uruchomienia programu sprzedazy ziemi gotowej do zabudowy z
dyskontem dla emigrantow, ktérzy opuscili kraj w czasach rzadéw Mubaraka.

Planowane wplywy to ok 14-15 mld dolaréw.

Z danych makro: w lutym upubliczniono informacje o bezrobociu za 4Q 2012r. ktore

wzrosto 0 0,5% do poziomu 12,4%. Bezrobocie od czasu rewolucji wzrosto o prawie 4%.

Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnychti@pakcyjna z siedzip w Warszawie,
ul. Domaniewska 39 , 02-672 Warszawa, wpisana j@stra przedsbiorcéw prowadzonego przeadRejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie,
Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestraddwego, pod numerem KRS: 0000256540, NIP 108 OB1REGON 140546970,
wysokas¢ kapitatu zaktadowego: 500 200 ztotych (optacongaicici).
Tel. 022 288 81 30, fax. 022 288 81 31, e-mailrd@noblefunds.pl



NOBLE FUND AFRICA

LUTY 5012 NOBLE FUNDS

Kiedy przemiany polityczne dobiegng konca powinnismy zobaczy¢ dziatania rzadu
zmierzajace do zmniejszenia problemu bezrobocia. Co oznacza, ze pewnie do konca
IIIQ trend raczej si¢ nie zmieni. Turystyka egipska ucierpiala w wyniku wiosny
arabskiej i rzad planuje znaczaco wesprze¢ sektor. Rzad oczekuje okolo 12 min
turystow i dochodéw na poziomie 11 mld USD. Mniejsza ilo$¢ turystéw europejskich
ma skompensowac rynek Bliskiego Wschodu (plan 1,5 turystow). Doswiadczenia z
innych rynkéw pokazuja, Ze raczej plany rzadu beda trudne do osiagniecia. Turysci

potrzebuja 2-3 lat zanim masowo powrdca do resortow.
Maroko

Maroko bylo bardzo stabilnym rynkiem w lutym i rynek akgji zyskal niecate 2% w
lokalnej walucie. Zgodnie z danymi biura statystycznego bezrobocie si¢ nieznacznie
obnizylo o 0,2 %, do poziomu 8,9%. Nie dziwi w zwiazku z tym odczyt indeksu
nastroju konsumentow, ktory urost w skali roku o 8,9 % w IVQ. Deficyt budzetowy sie
pogorszyl i zamiast oczekiwanych 3,5% wzrdst do poziomu 6,1%. Nie budzi to
zdziwienia, biorac pod uwage, ze rzad i krol dla uspokojenia nastrojow przeznaczyli

wiecej sSrodkéw na wydatki socjalne.
Perspektywy dla rynkow

Rynki afrykanskie podazyty za rynkami wschodzacymi. Wzrosty poza Egiptem byly
mniejsze niz indeksy rynkoéw wschodzacych ale patrzac na historie, takie zachowanie
mozna bylo przewidzie¢. Glownym pozytywem jest wzrost obrotoéw na gietdach.
Rynek Egipski przed rewolucja obracat si¢ w okolicach poziomu 200 mln USD, a w 2011
r. mieliSmy do czynienia z takimi okresami, gdzie dzienne obroty byly na poziomie 20
mln USD. Rok 2012 to juz widoczny powrét zainteresowania inwestoréw rynkiem i tym
samym powrot ptynnosci na rynek . Obroty na niektdrych sesjach siegaty 130 mIn USD.
Jest to bardzo dobry prognostyk na przysztosc.
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