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STYCZEN 2021 Fundusze Inwestycyjne

Lekka zadyszka bykow

W styczniu rynki kontynuowaty dyskontowanie pozytywnych inform acji 0 rozpoczynaj acych si @ programach
szczepien i oczekiwanych otwarciach gospodarek z ko ncem pierwszego kwartalu. Dane z gospodarek
swiatowych za grudzie n, przede wszystkim z USA i Chin, oraz wskazniki wyprzedzajagce ich kondycje dodawaty
jeszcze wi ekszego pozytywnego impulsu indeksom do wzrostow. Dodatkowo gotebie wypowiedzi szefa FEDu ,
przede wszystkim odraczajgce podwyzki stop procentowych w najblizszej przysziosci, oraz nastrajajgce pozytywnie
inwestoréw wystgpienie Janet Yellen przed Komisja Senackg wspieraly stron e popytow g. Zwienczeniem serii
pozytywnych informacji byto zaprzysi ezenie Joe Bidena na nowego prezydenta Standéw Zjednocz  onych oraz jego
zapowiedzi o wprowadzeniu nowego stymulusa w wysoko $ci 1,9 mld USD. Gdy wszystko wskazywato, ze styczen
zakonczy sie pozytywnymi stopami zwrotu i nowymi szczytami w USA, ,cos$” peklo i sprowadzito indeksy na minusy.
Mozna zaktada¢, ze doszto do typowej realizacji zyskéw po dtugiej serii dyskontowania pozytywnych informacji. Z jednej
strony zaczely przebija¢ sie do $wiadomosci inwestoréw informacje o nowych mutacjach wirusa oraz utrudnienia w
dystrybucji szczepionek, ktore podajg w watpliwo$é rychte otwieranie gospodarek i powr6t do normalnosci. Z drugiej
strony pojawiajg sie skutki ogromnej ilosci pompowanych w gospodarki pieniedzy — wyzsza od oczekiwan inflacja.

W konsekwencji indeks rynkéw wschodzgacych MSCI EM wzrést o 3% , pobijajgc kolejny raz stopy zwrotu z indeksu
rynkow rozwini etych , ktéry spadt o 0,5%. Wsparciem dla rynkéw rozwijaj  gcych si e jest stosunkowo stabszy dolar
oraz rosn gce ceny surowcow. Wsréd regionalnych indekséw akcyjnych najlepiej w uj eciu dolarowym poradzit sobie
japonski Nikkei, ktéry spadt o 0,6% (+0,8% w lokalnej walucie). Najstabiej wypadt niemiecki DAX , ktéry zakonczyt
miesigc 3,3% pod kreskg (-2,1% w EUR). Po ustanowieniu nowych historycznych szczytéw S&P zanotowat korekte i
zamknat sie 0 1,1% nizej niz w grudniu.

Na gietdzie surowcowej mocno rosta ropa naftowa (0 6,3%). Za miedz ptacono o 1,2% wiecej, niz na koniec grudnia.
Cena ziota, po silnym grudniu, spadta 0 2,7%.

Dobry poczatek roku w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej

To byt dos¢ dobry pocz atek roku na rynkach regionu . Pozytywnie wyrd znity si @ szczegOdlnie: rynek austriacki i
wegierski . W Austrii indeksowi pomogto dobre zachowanie spétek przemystowych oraz rafinerii OMV, ktdra skorzystata
na odbiciu cen ropy naftowej w styczniu. Na Wegrzech najmocniejszy wptyw na indeks miato mocne zachowanie
producenta lekéw Gedeon Richter. Kurs akcji wzrdst w miesigcu w lokalnej walucie o prawie 12% po pozytywnych
komentarzach ich partnera biznesowego — Abbvie odnosnie potencjatu rynkowego ich wspdlnie rozwijanego flagowego
leku Vraylar.

Najwazniejszym wydarzeniem w Czechach byto ogtoszenie prz ez holding czeski PPF wezwania na 29% akcji
banku Moneta po cenie 80 CZK za akcj e. Dodatkowo holding proponuje potaczenie banku z dwoma innymi,
nalezgcymi do holdingu. Potgczenie mogtoby wygenerowa¢ duze synergie miedzy bankami, jednak nie wiadomo czy
dojdzie do skutku bowiem wymagana jest zgoda az 75% gtoséw podczas Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy banku
Moneta.

W Turcji ostatni odczyt inflacji (za grudzie n) wcigz na wysokim poziomie +14,3% r/r  (gldwnie przez duzg
deprecjacje waluty w ostatnim roku). Bank Centralny caly czas prowadzi restrykcyjng polityke monetarna, utrzymujgc
stopy procentowe na wysokim poziomie 17%, co powinno poméc w obnizeniu inflacji w kierunku 10% na koniec roku. W
otoczeniu gospodarczym obserwujemy symptomy poprawy, o czym $wiadczg dobre listopadowe dane o produkciji
przemystowej czy sprzeda zy detalicznej (w obu przypadkach odczyty powyzej +11% t/r).
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Rynek polski

Styczen zakonczyt si @ mieszanymi wynikami gtéwnych polskich indeksow. Przebudzenie podazy w koncéwce
miesigca na spétkach z indeksu WIG20 byto konsekwencjg pogorszenia sie nastrojow na rynkach zewnetrznych w tym
czasie, a jednoczesnie zaowocowato zamknieciem sie tego indeksu na poziomie nizszym o 1,8% w relacji do konca
2020 roku. Tym samym, minimalng strate w ujeciu miesiecznym wykazat réwniez indeks szerokiego rynku WIG (-0,1%).
Wcigz w spektrum zainteresowania kupujgcych akcjami znajdujg sie sp6tki o $redniej i matej wielkosci, ktorych indeksy
mWI1G40 oraz sWIG80 wzrosty odpowiednio o blisko 3,2% i 4,0%.

Sposrod komponentow indeksu
WIG20 najstabsze byty akcje LICZBY STYCZNIA
Allegro (-13,2%). Rynek

probowat uwzglednié w 5 Kraj / Dane za Dynamika lub warto$é
wycenie  spotki ~ oczekiwane ane region okres: aktualna | poprzednia
znoszenie obostrzen
gospodarczych, w tym otwarcie Indeks PMI produkcji Chiny Styczen 51,3 51,9
galerii handlowych, a takze '\ 401 1M produkaii USA Styczen 58,7 60,5
zareagowat na oficjalne
potwierdzenie przez Amazon Indeks zaufania
decyzji o uruchomieniu polskiej konsumentow* USA Styczen 89,3 87,1
wersji ich platformy handlowe;j. - —

Produkcja przemystowa | Polska Grudzien 11,2% 5,4%

Pozytywie rok rozpocz at
sektor bankowy  (subindeks Sprzedaz detaliczna Polska Grudzien -0,8% -5,3%

WIG-Banki wzrést o 2% w

styczniu). W trakcie miesigca
kolejne banki informowaly o

Indeks PMI produkcji Turcja Styczen 54,4 50,8

* Indeks zaufania konsumentéw (The Conference Board Consumer Confidence

oczekiwanych rezerwach na Index) — wskaznik obliczany na podstawie comiesiecznej ankiety wsrdd
ryzyko  prawne  kredytow gospodarstw domowych; obejmuje ocene biezgcej kondycji gospodarstwa
hipotecznych  we  frankach domowego oraz oczekiwan co do jej zmiany za 6 miesiecy (rok 1985 = 100).

szwajcarskich, co w potgczeniu
z inicjatywg KNF ws. ugod i
pracami Sadu Najwyzszego
nad ujednoliceniem linii
orzeczniczej, daje nadzieje na
finalne rozwigzanie problemu frankowiczow.

Warto rowniez wspomnie¢ o sporej zmienno $ci w handlu akcjami spétki CD Projekt.  Kapitalizacja producenta gier
finalnie zwi ekszyla si @ w styczniu 0 11,1%. Popyt na akcje spétki zgtaszany byt przez uczestnikdw rynku grajgcych
pod to, ze fundusze hedgingowe, grajace na krétko, bedg musiaty odkupi¢ akcje wyzej zamykajgc ostatecznie stratne
pozycje.

Rynek diugu

Rentownosci obligacji skarbowych na rynkach bazowych — niemieckiego Bunda oraz amerykanskiego US Treasuries —
na koniec stycznia wynosity odpowiednio: -0,52% oraz 1,07%. Oznaczalo to wzrost rentowno $ci Bunda o 5 pkt oraz
wzrost rentowno s$ci US Treasuries o 15 pkt. Dla obligacji high-yield stycze n byt kolejnym miesi gcem
pozytywnych zwrotéw , cho¢ zdecydowanie mniejszych niz w listopadzie czy grudniu 2020 roku. Indeksy obligacji
wysokodochodowych denominowanych w EUR i USD miaty mi esieczny zwrot w wysoko $ci odpowiednio 0,2% i
0,4%. Slabiej radzity sobie obligacje skarbowe krajow rozw ijaj acych si e, ktérych indeks spadt o 1,1%. Pozytywne
zwroty z wysokodochodowych oddawaty dalsze zmniejszanie sie premii za ryzyko, ale sytuacja epidemiczna na swiecie,
w tym nowe szczepy wirusa, pozostawata czynnikiem ryzyka.

W Polsce rentowno $¢ 10-letnich obligacji skarbowych w uj eciu miesi ecznym spadfa o 8 pkt bazowych — na
koniec stycznia wyniosta 1,16%. Spread mi  edzy niemieckimi i polskimi obligacjami zaw  ezit sie do poziomu 167
pkt.

Materiat jest prezentowany w celach informacyjnych i nie powinien by¢é wylgczng podstawg podejmowania decyzji
inwestycyjnych.
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Wartos¢ aktywow netto niektérych subfunduszy funduszu Credit Agricole FIO cechuje sie duzg zmiennoscig ze wzgledu
na sklad portfela inwestycyjnego. Niektére subfundusze mogg inwestowa¢ wiecej niz 35% aktywdéw w papiery
wartosciowe emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski.

Fundusz nie gwarantuje realizacji zalozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego.
Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej Uczestnik powinien wzigé pod uwage optaty zwigzane z subfunduszem oraz
uwzgledni¢ ewentualne opodatkowanie zysku. Uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscig straty przynajmniej czesci
wptaconych srodkow.

Dane finansowe subfunduszy, opis czynnikéw ryzyka oraz informacje na temat optat zwigzanych z uczestnictwem w
subfunduszach znajdujg sie w prospekcie informacyjnym oraz tabeli optat dostepnych w jezyku polskim na stronie credit-
agricole.pl i u dystrybutora funduszu.

Niniejszy dokument nie moze byé kopiowany, cytowany lub rozpowszechniany w jakikolwiek sposob bez uprzedniego
pisemnego zezwolenia Santander TFI S.A. Informacje zawarte w dokumencie sg dobierane zgodnie z najlepszg wiedzg
jego autoréw i pochodzg ze zrodet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich dokladnosci i
kompletnosci. Autorzy nie ponoszg odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek interpretac;ji
powyzszego dokumentu.
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