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Szanowni Panistwo,

Rok 2012 rozpoczal si¢ bardzo obiecujaco dla rynkéw afrykanskich. Po udanych dwoch pierwszych
miesigcach (wzrost w styczniu i lutym odpowiednio: 6,7% i 5,6%), w marcu cena jednostki
subfunduszu Noble Fund Africa spadta o 5,23%. W ponizszym komentarzu chcielibysmy przedstawic
Panistwu najwazniejsze aspekty zwigzane z rynkami, na ktérych nasze zaangazowanie jest najwieksze.

Afryka Poludniowa

Indeks MSCI South Africa stracit w marcu 2,16% w walucie lokalnej, wypadajac tym samym stabiej niz
indeksy: MSCI Europe i Middle-East and Africa, ktore odnotowaly spadki na poziomie 4,5% w USD.
Podczas gdy najlepsze wyniki zanotowano w przemysle, najwigksze spadki natomiast — w sektorze
surowcowym. Bank centralny stusznie wskazat, ze w RPA mamy obecnie do czynienia z inflacja
kosztowq oraz zobowiazat si¢ do stalego monitorowania stalego wzrostu poziomu cen. Zdaniem
Banku Rezerw RPA sytuacja finansowa w kraju stabilizuje si¢, pomimo stabych prognoz dla
Swiatowego wzrostu w tym roku oraz statej niepewnosci na rynku.

Egipt

W lokalnej walucie indeks gietdowy HERMES stracil w marcu 7%. Rozpoczecie rejestracji kandydatow
w wyborach prezydenckich w Egipcie, poczatkowo planowane na 15 kwietnia, zostato przesunigte na
10 marca i trwato do 8 kwietnia. Ostateczna lista kandydatéw zostanie ogloszona 26 kwietnia 2012r.
Na pierwszym spotkaniu 100-osobowego zespotu powotanego do stworzenia nowej konstytucji, ktdre
odbyto sie 28 marca wybrany zostal przewodniczacy zespotu - Saad el-Katatni. W marcu egipski rzad
podpisal dokumenty w sprawie kredytu na 392 miliony USD, ktory zostanie udzielony mu przed
Japonie, na budowe 4 linii metra.

Maroko

Gielda w Maroku zanotowata spadek o 3.95% w walucie lokalnej. Wedlug prognoz rzadu w 2012 roku
wzrost gospodarczy wyniesie 4,2%. Rzad planuje inwestycje w wysokosci 188 miliardéw Dirham w
sektorze publicznym oraz ograniczenie deficytu budzetowego do 5%. Rzad Maroka rozwinat program
majacy na celu wspieranie rolnictwa oraz poprawe trudnej sytuacji rolnikow na skutek tegorocznej
suszy. Poza tym wladze planuja stworzenie 400 000 miejsc pracy w turystyce do 2020 roku.

Tunezja

Gielda w Tunezji zanotowata w ubieglym miesigcu wzrost o 1,1% w walucie lokalnej. Na poczatku
marca zostala podpisana umowa na 5 miliardéw USD z firma DEMTAS, bedaca liderem na tureckim
rynku, na budowe ogromnego osrodka finansowego w El Hésiane Kalaat El Andalus in Ariana.
Realizacja projektu przyczyni sie do powstania ok. 16 tysiecy nowych miejsc pracy. Kuwejt rozwaza
przedsiewzigcie projektow inwestycyjnych w Tunezji, ktére miatyby stuzy¢ zaciesnieniu wspotpracy
pomiedzy krajami, pobudzi¢ inwestycje oraz wzmocni¢ wymiane handlowa. Wedlug prognoz w
Tunezji nastapi znaczna poprawa w branzy turystycznej. Juz teraz wida¢ znaczacy wzrost liczby
turystow: w okresie styczen — marzec 2012 ich liczba w Tunezji byta o 46% (660 tys.) wyzsza niz w tym
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samym okresie w roku poprzednim. Najwiekszy udzial w liczbie turystéw w Tunezji przypada na
Francje (82 tys.) a w dalszej kolejnosci Niemcy, Wielka Brytanie i Wtochy. Swiadczy to o znacznej
poprawie w branzy, ktéra nadal odreagowuje po wydarzeniach zwigzanych z rewolucja w styczniu
2011.

Kenia

Indeks Nairobi Stock Exchange 20 zyskat 1,9% w walucie lokalnej. Bank centralny w Kenii ogtosit, ze
prognozuje spadek rocznej dynamiki akcji kredytowej dla firm prywatnych do 18,2% w czerwcu z
22,7% w marcu. Inflacja w kwietniu znacznie spowolnita sktaniajac w ten sposob bank centralny do
obnizenia stop procentowych, ktore obecnie wciaz jednak znajduja si¢ na rekordowo wysokich
poziomach. Wskaznik inflacji spadt w marcu do 15,6% (16,7% w lutym). Sredni koszt kredytu w
bankach komercyjnych wzrést w lutym do 20%. Rok wczesniej byt to poziom zaledwie 14%. Minister
finanséw naciska na banki, by te z racji obnizonego poziomu inflacji zwiekszyly podaz tanszych
kredytow dla gospodarstw domowych i przedsiebiorstw. Rzad prognozuje spadek inflacji w
przysztym roku do 10%. Jednak istnieje ryzyko, ze rosnace ceny ropy wywolaja presje inflacyjng i w
ten sposob doprowadza do zwiekszonej zmienno$ci kursu walutowego.

Nigeria

Nigeryjski rynek akcji zyskat 2,6% w lokalnej walucie. PKB Nigerii wzrosto w 4. kwartale 2011 o0 7,7%
r/r. W poprzednim kwartale odnotowany wzrost byt na poziomie 7,4% r/r. Wedlug raportu
Narodowego Biura Statystycznego dzienna produkcja ropy spadia o 200 000 barylek (obecnie 2,4
milionéw barylek) w 4 kwartale. Prognozuje sie, ze w maju eksport ropy z Nigerii bedzie najwyzszy od
sierpnia 2011, a dzienna produkcja przekroczy 2,1 miliona barylek. Bank centralny w Nigerii
zapowiedzial kolejna runde stress testOw w bankach komercyjnych jeszcze przed koncem 2. kwartatu
2012 roku.

Krajem, ktdry najlepiej wypadl w ubiegltym miesiacu byta Nigeria (+2,6%). Zaraz za nia uplasowaly sie
gieldy Kenii (+1,91%) oraz Tunezji (+1,1%). Najstabiej natomiast wypadly rynki: w Egipcie (-7%),
Maroku (-3,9%) oraz RPA (-2,1%).

Podsumowujac, nasze prognozy dla regionu sa pozytywne, jednak mamy tez wzglad na obecne
zagrozenia. Dlatego tez bacznie obserwujemy sytuacje polityczna oraz ekonomiczng w Afryce, jak
rowniez w strefie euro.

Z powazaniem
Noble Funds TFI

Jesli potrzebujq Panistwo dalszych informacji to do Panstwa dyspozycji pozostajq:
Jarostaw Mizak: jaroslaw.mizak@noblefunds.pl, tel. 722 372 622
Przemystaw Wojcik: przemyslaw.wojcik@noblefunds.pl, tel. 785 802 952
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