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LIPIEC 2020 Fundusze Inwestycyjne

Wcigz pozytywne nastroje

W lipcu swiatowe indeksy gietldowe kontynuowaly mocne wzrosty z poprzednich miesiecy.
Ztozyto sie na to kilka czynnikow. Dane z gospodarki realnej napawatly inwestoréw optymizmem
dajac nadzieje, ze odbicie
w Swiatowej gospodarce moze by¢ zblizone do litery U lub V i juz w trzecim lub czwartym kwartale
odnotujemy solidne wzrosty PKB gospodarek swiatowych. Wskazniki wyprzedzajace takie jak
PMI sugeruja, Zze nastepuje znaczaca poprawa w kazdym miesiacu, zaréwno w strefie ustug jak i
przemystowej. Dodatkowo silnym motorem wzrostu byty duzo lepsze od oczekiwan wyniki finansowe za
drugi kwartat w USA. Na ponad 300 spotek, ktore zaraportowaty wyniki z S&P 500 az 84% z nich
przebito prognozy dotyczace zyskéw na akcje. Srednio wyniki na zyskach byty lepsze od oczekiwan

az o} 22%. Co wiecej, obawy o kolejna fale zachorowan
na COVID-19 s tagodzone obiecujacymi wynikami badan klinicznych wielu firm
farmaceutycznych.

W konsekwencji globalny indeks rynkéw rozwinietych MSCI ACWI wzrdést o ponad 5%, a rynkow
rozwijajacych MSCI EM zyskal az 8,4% dzieki ostabiajgcemu sie dolarowi. Najlepiej ze Swiatowych
indeksow poradzit sobie amerykanski S&P500, ktory na fali dobrych wynikow finansowych za drugi
kwartat wzrdst az o 5,5%. Niemiecki Dax pozostat bez zmian w walucie lokalnej, ale dzieki
silnemu umocnieniu sie Euro do Dolara wzrést o niespeina 5% w ujeciu dolarowym. Indeks

strefy euro Eurostoxx 50 spadt o 1,8% w walucie lokalnej,
a w dolarze wzrdst o niespetna 3%. Japonski Nikkei poradzil sobie najstabiej. Spadi o 2,6% w
walucie lokalnej

i 0,8% w ujeciu dolarowym.

Na gietdzie surowcowej brylowato ztoto, ktorego cena wzrosta az o 11% z uwagi na ujemne realne
stopy procentowe. Silnie odbijata tez miedz i ropa, ktore drozaty odpowiednio o 6,6% i 5,5%
dzieki lepszym oczekiwaniom co do aktywnosci gospodarczej po dobrych odczytach PMI.

W Regionie korekta

W lipcu obserwowalismy korekte na rynkach regionu. W minionym miesigcu najwiecej spadt rynek
turecki,

w USD o 5,1% (w TRY o 3,3%). Inne rynki rowniez zaliczyly korekte w lokalnych walutach,
austriacki ATX
o 5,5%, wegierski BUX 3,1% a czeski PX 3,8%. Najstabszymi sektorami byly banki oraz sektor
lotniczy.

W lipcu rozpoczat sie sezon wynikdw spoétek za drugi kwartat. Pogorszenie makro w zwiazku z
nakltadanymi restrykcjami z powodu pandemii najbardziej wida¢ w sektorach cyklicznych, ktére
stanowig duzg czes$¢ sktadowa regionalnych indekséw. Negatywnie wynikami zaskakiwaty banki. Po
obnizkach stép procentowych przez Banki Centralne spadaja marze, obserwujemy takze wieksze
straty z powodu niesptacanych kredytow. Zysk netto austriackiego banku Erste byt gorszy od oczekiwan
rynkowych o 19%, gtdéwnie przez zawigzanie wyzszych rezerw na zte kredyty. Z tego samego powodu
stabszy od prognoz byt wynik czeskiego banku Moneta.
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Na kolejna obnizke stép procentowych zdecydowat sie Bank Centralny Wegier, obnizajac
gtéwna stope
o 0,15 pp do poziomu 0,6%. Inne Banki Centralne w regionie tym razem pozostawily stopy
procentowe bez zmian. We wskaznikach wyprzedzajacych koniunktury, po znoszeniu ograniczen z
powodu koronawirusa, obserwujemy juz sygnaly poprawy. W Turcji wskaznik PMI za czerwiec
wzrost do poziomu powyzej 50 pkt
i wyniost 53,9. To znaczaca poprawa w stosunku do maja, gdzie wynosit on 40,9 pkt. Poprawe
obserwowali$my takze na Wegrzech oraz w Czechach, cho¢ w mniejszej skali.

Rynek polski

W lipcu wszystkie indeksy akcji notowanych na Gieldzie Papierow Wartosciowych w
Warszawie solidarnie rosty. Po raz kolejny najwieksze powody do zadowolenia mogli mie¢ inwestorzy
zaangazowani w akcje mniejszych spotek. Indeks sWIG80, w przeciwienstwie do mWIG40 i WIG20,
juz w czerwcu wzrést ponad poziomy notowane w lutym, czyli przed pandemia COVID-19 i w
kolejnym miesigcu kontynuowat trend wzrostowy. W trakcie lipcowego umocnienia o 7,6% sWIG80
przejsciowo osiagnat poziom
ponad 15 tys. punktéow i
znalazt sie tym samym

LICZBY LIPCA

najwyzej od stycznia 2018 r. Dane Kraj / Dane za Dynamika lub wartos¢
. . . . region okres: aktualna poprzednia
Nieco gorzej poradzity sobie
indeksy wiekszych spé’rek, gdzie Indeks PMI produkcji Chiny Lipiec 51,1 50,9
mWIG40 wzrést w lipcu o Indeks ISM produkcji USA Lipiec 54,2 52,6
2,7%, a WIG20 zwiekszyt Indeks zaufania
swoja wartoséé tylko konsumentow* USA Lipiec 92,6 98,3
o 0,5%. Indeks szerokiego Produkcja
rynku - WIG wzrést w lipcu o przemystowa Polska Czerwiec 0,5% -17,0%
1,8%. Sprzedaz detaliczna Polska Czerwiec -1,9% -8,6%
Z punktu widzenia sektorowego Indeks PMI produkcji TurCJa’ Lipiec 56,9 53,9
i .. li radzit bi * Indeks zaufania konsumentéw (The Conference Board Consumer
naj _epler pcura _yso € Confidence Index) - wskaznik obliczany na podstawie comiesiecznej
subindeksy WIG-Leki oraz ankiety ws$éréd gospodarstw domowych; obejmuje ocene biezacej
WIG-Gornictwo. W przypadku kondycji gospodarstwa domowego oraz oczekiwan co do jej zmiany za 6

. . miesiecy (rok 1985 = 100).
pierwszego z nich  wzrost

w ubieglym miesiqcu wynidst

42,0% i wynikat gtéwnie =z

wysokich oczekiwan inwestorow w zakresie prac nad testami diagnostycznymi i lekami na COVID-19.
WIG-Gérnictwo umocnit sie natomiast o 34,1%, co byto efektem silnego trendu wzrostowego na akcjach
KGHM Polska Miedz (wzrost w lipcu o 38,7%), wspieranego rosngcymi cenami srebra i miedzi.

Na drugim biegunie znalazly sie akcje bankéw i spoétek paliwowych, ktéorych subindeksy
sektorowe spadaty w lipcu o odpowiednio 7,5% i 7,7%. Bankom cigzyty nie najlepsze wyniki za
drugi kwartat oraz kolejne rezerwy zwigzane z ryzykiem prawnym kredytéw hipotecznych we frankach
szwajcarskich. Najmocniej odczuty to notowania mBanku (spadek o 18,5%) oraz Santander Bank Polska
(spadek o 14,3%). Notowaniom spotek paliwowych towarzyszyty natomiast obawy o konsekwencje
transakcji PKN Orlen z Grupg Lotos, co znalazto odbicie w wycenach obu spétek, ktérych akcje stracity na
wartosci odpowiednio 13,5% i 19,1%.

Wsrod najwiekszych spotek, oprécz wspomnianego juz KGHM Polska Miedz, najlepiej poradzity sobie
akcje LPP, ktore wzrosty o 14,8% wspierane m.in. przez ostabiajacego sie dolara, co powinno
przetozyc sie na nizsze ceny zakupu towardw przez spotke.

Z grona spotek spoza indeksu WIG20 na szczegb6lng uwage zastuguje producent rekawic medycznych
Mercator Medical, ktory niewatpliwe korzysta na obawach zwigzanych z epidemig COVID-19. Spétka

SantanderTFl.pl
Tel. 618851919 Infolinia 801 123 801
tii@santander.pl




OKIEM ANALITYKA Komentarz analitykdw Santander TFI S.A.

pochwalita sie rekordowymi wstepnymi wynikami za drugi kwartat oraz poinformowata, ze liczy na
powtdrzenie dobrych rezultatow w kolejnych okresach. W efekcie, notowania spétki wzrosty w lipcu o
311,5%.

Rynek diugu

Rentownosci obligacji skarbowych na rynkach bazowych - niemieckiego Bunda oraz amerykanskiego US
Treasuries — na koniec lipca wynosity odpowiednio: -0,52% oraz 0,53%. Oznaczato to spadek
rentownosci Bunda o 7 pkt oraz spadek rentownosci US Treasuries o 13 pkt. Dla obligacji high-
yield oraz innych ryzykownych aktywéw byt to kolejny miesiac z rzedu pozytywnych zwrotow.
Indeksy obligacji wysokodochodowych denominowanych w EUR i USD osiggnety miesieczny zwrot w
wysokosci odpowiednio 2,0% i 4,5%. Szczegdlnie wysokie wzrosty obligacji high-yield w USA byly
spowodowane ogoélnie silnym zachowaniem sie amerykanskich rynkéw. Dobrze radzily sobie
réwniez obligacje skarbowe krajow rozwijajacych sie, ktérych indeks wzrést o 4,0%.

W Polsce rentownos$¢ 10-letnich obligacji skarbowych w ujeciu miesiecznym spadta dos¢ istotnie
— na koniec lipca wynosita 1,29% vs. 1,39% na koniec czerwca. Spread miedzy niemieckimi i
polskimi obligacjami zawezit sie o 3 pkt. bazowe do 181 pkt.

Materiat jest prezentowany w celach informacyjnych i nie powinien by¢ wytaczng podstawg podejmowania
decyzji inwestycyjnych.

Warto$¢ aktywow netto niektérych subfunduszy funduszu Credit Agricole FIO cechuje sie duzg
zmiennoscig ze wzgledu na skfad portfela inwestycyjnego. Niektére subfundusze mogg inwestowac wiecej
niz 35% aktywdw w papiery wartosciowe emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa
lub Narodowy Bank Polski.

Fundusz nie gwarantuje realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku
inwestycyjnego. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej Uczestnik powinien wzig¢é pod uwage optaty
zwigzane z subfunduszem oraz uwzgledni¢ ewentualne opodatkowanie zysku. Uczestnik musi liczy¢ sie z
mozliwoscig straty przynajmniej czesci wptaconych $rodkow.
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Dane finansowe subfunduszy, opis czynnikdw ryzyka oraz informacje na temat optat zwigzanych
z uczestnictwem w subfunduszach znajduja sie w prospekcie informacyjnym oraz tabeli optat dostepnych
w jezyku polskim na stronie credit-agricole.pl i u dystrybutora funduszu.

Niniejszy dokument nie moze by¢ kopiowany, cytowany lub rozpowszechniany w jakikolwiek sposdb bez
uprzedniego pisemnego zezwolenia Santander TFI S.A. Informacje zawarte w dokumencie sa dobierane
zgodnie z najlepszg wiedzg jego autordw i pochodzg ze zrdodet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek
autorzy nie gwarantujg ich doktadnosci i kompletnosci. Autorzy nie ponoszg odpowiedzialnosci za skutki
decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek interpretacji powyzszego dokumentu.
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