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Udany koniec trudnego roku

W grudniu mieli Smy do czynienia z kontynuacj a wzrostébw na rynkach akcyjnych. Solidnym paliwem
wzrostowym byly rozpoczynaj gce sie na catym $wiecie szczepienia przeciwko wirusowi . Mozna stwierdzi¢, ze
obecnie panuje prze $wiadczenie, ze do konca 1. kwartatu 2021 roku wi eksza czes$¢ najbardziej nara zonej na
wirusa populacji na $wiecie zostanie zaszczepiona . Z tego powodu gospodarki powinny by ¢é sukcesywnie
otwierane , co sprawia, ze inwestorzy optymistycznie zapatrujg sie na kwestie wzrostu gospodarczego w 2021. Dane z
gospodarek swiatowych (stopy bezrobocia, wnioski o zasitek dla bezrobotnych, zaméwienia), a takze wskazniki
wyprzedzaj gce (PMI ustugowe i przemystowe) réwniez swiadczg o systematycznej poprawie kondycji globalnej
gospodarki . Dopetnieniem pozytywnego nastawienia inwestoréw byt dlugo oczekiwany podpisany stimulus
w USA. Utrzymywat sie zapoczgtkowany w listopadzie trend rotacji aktywow w kierunku bardziej cykliczny ch spotek
(spoiki, ktdre czerpig korzysci z poprawiajgcej sie sytuacji makroekonomicznej) oraz tzw. value .

Po wygranej Joe Bidena w wyborach prezydenckich w USA dolar kontynuowat ostabianie si e wzgledem innych
walut. W konsekwencji indeks rynkéw wschodzgcych MSCI EM wzrést az o 7,2%, a globalny indeks rynkéw
rozwinietych MSCI ACWI wzrdst o 4,5%. Wsrdd regionalnych indeksow akcyjnych najlepiej w ujeciu dolarowym poradzit
sobie DAX, ktory wzrost 0 6,1% (3,2% w EUR). Bardzo dobrze zachowat sie rowniez japonski Nikkei, ktory wzrost o 4,9%
w ujeciu dolarowym (3,8% w lokalnej walucie). S&P 500 wzrést o 3,7% ustanawiajac kolejne historyczne szczyty na
indeksie.

Na gieldzie surowcowej panowal podobny nastr6j co na rynkach akcyjnych. Oczekiwania co do otwierania
gospodarek i staby dolar wspieraty surowce cykliczn e takie jak ropa i mied z, ktore urosty kolejno o 8% i 2,5%.
Ztoto po mocnych spadkach w poprzednim miesi  gcu odrabiato straty i urosto o niespetna 7%.

W Regionie tez zielono

Grudzien byt kontynuacjg pozytywnych trendoéw z listopada. Zatwierdzenie szczepionek i formalne rozpocz ecie
szczepie h w wielu krajach sprzyjato ryzykownym aktywom tak Zze w regionie. SzczegOlnie wyr6 zniat si e rynek
turecki . Znéw pozytywnie zaskoczyt tamtejszy Bank Centralny podno szgc gtobwn g stop e procentow g o kolejne
200 punktéow bazowych do poziomu 17%. Dzieki temu lira zyskata do dolara w miesigcu ponad 6%. Utrzymywanie
wysokich stép oraz umocnienie waluty powinny mie ¢ pozytywny wpltyw na odczyty inflacyjne w kolejnych
miesigcach oraz zacheci€ zagraniczny kapitat do powrotu na tamten rynek. Sankcje natozone przez USA na Turcj €
z powodu zakupu tarczy antyrakietowej od Rosji okaz ~ aly sie byé duzo mniej dotkliwe ni z sie wczes$niej mo zna
byto obawia é. Dotycza gléwnie przedstawicieli Ministerstwa Obrony oraz w ybranych  firm

z tamtego sektora , ktére bedg musiaty szuka¢ dostaw do produkcji poza Stanami Zjednoczonymi.

Wzrosty obserwowali$my takze na pozostalych rynkach regionu. Napedzane byly gtéwnie przez sektory, ktére sg
najwiekszym beneficjentem spodziewanej lepszej sytuacji makroekonomicznej. Mocne byty banki oraz spoiki
cykliczne. Jednym z liderow wzrostow byt austriacki potentat paliwowy OMV (wzrost kursu o 16% m/m).
Na Wegrzech rzad przedtuzyt oraz rozszerzyt program pomocy dla firm najbardziej dotknietych przez COVID.

Rynek polski

Po listopadowej euforii na LICZBY GRUDNIA

warszawskim parkiecie, - .
grudzie n przyniost Dane Kraj / Dane za Dynamika lub warto$¢
kontynuacj e dobrych region okres: aktualna poprzednia
nastrojow. - - o

Na wartosci 2yskiwaly Indeks PMI produkciji Chiny Grudzien 51,9 52,1
wszystkie  gtowne  indeksy Indeks ISM produkcii USA Grudzien 60,7 57,5
GPW: najwiecej indeks WIG20 :

(8,4%), relatywnie najmniej Indeks zaufania

indeks  MWIG40  (+6,7%). konsumentow* USA Grudzien 88,6 92,9
Indeks sWIG80 zyskat 8,4%, a : : o 9
indeks szerokiego rynku WIG Produkcja przemystowa | Polska Listopad 5,4% 1,0%
8,3%. Sprzedaz detaliczna Polska Listopad -5,3% -2,1%
Fala popytu objeta niemalze Indeks PMI produkgji Turcja Grudzien 50,8 51,4

wszystkie komponenty indeksu
* Indeks zaufania konsumentéw (The Conference Board Consumer Confidence
Index) — wskaznik obliczany na podstawie comiesiecznej ankiety wsréd
gospodarstw domowych; obejmuje ocene biezgcej kondycji gospodarstwa
domowego oraz oczekiwan co do jej zmiany za 6 miesiecy (rok 1985 = 100).
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WIG20. Niechlubnym wyj atkiem okazaly si e akcje spotki CD Projekt (-29,5%). Zawyzona podaz zwigzana byta
z negatywnymi recenzjami dotycz gcymi dlugo wyczekiwanej gry Cyberpunk 2077 na stare wersje konsol
i tym samym potencjalnie rozczarowujgcymi danymi sprzedazowymi. Dodatkowo, spétka poinformowata o czasowym
wstrzymaniu dostepnosci gry w Playstation Store, z kolei Xbox zadeklarowat zwrot kosztéw kazdemu nabywcy gry w
sklepie Microsoft Store.

Po drugiej stronie rynku znajdowaty sie spéiki najbardziej zyskujgce na potencjalnym odmrazaniu gospodarki. Akcje
CCC wzrosty w grudniu o ponad 40%.

Na uwage zastugujg takze akcje PZU (+28,8%). Rynek przychylnie odniést si e do komunikatu KNF

dopuszczaj gcego mo zliwo $¢ wyptaty przez ubezpieczycieli dywidendy w wysoko $§ci maksymalnej rownej 100%

zysku za rok 2019 oraz 50% zysku za rok 2020 , jak réwniez zapowiedzi ze strony cztonka zarzadu
ds. finansowych spétki odnos$nie checi wyptaty mozliwie jak najwiekszej dywidendy dla akcjonariuszy.

Rynek diugu

Rentowno $ci obligacji skarbowych na rynkach bazowych — niemi eckiego Bunda oraz ameryka nskiego US
Treasuries — na koniec grudnia wynosity odpowiednio 1 -0,57% oraz 0,91%. Oznaczalo to, ze Bund pozostat bez
zmian oraz wzrost rentownosci US Treasuries o 7 pkt. Dla obligacji high-yield grudzie n byt kolejnym miesi acem
wyj atkowo pozytywnych zwrotéw , cho¢ nieco mniejszych niz w listopadzie. Indeksy obligacji wysokodochodowych
denominowanych w EUR i USD mialy miesieczny zwrot w  wysokosci odpowiednio 0,8%
i 1,9%. Peten sukcesu miesi gc zaliczyly rownie z obligacje skarbowe krajow rozwijaj acych si e, ktorych indeks

wzrost o 2,0%. Pozytywne zwroty z bardziej ryzykowny  ch aktywéw byly gtdwnie spowodowane rozpocz  eciem
programu szczepie n w wielu krajach oraz oczekiwaniem na powrét do nor  malno $ci w 2021 roku. Kontrastowata

z tym pogarszaj aca sie sytuacja epidemiczna w Europie i USA.

W Polsce rentowno $¢ 10-letnich obligacji skarbowych w uj  eciu miesi ecznym pozostata bez zmian - na koniec
grudnia wyniosta 1,23 %. Spread miedzy niemieckimi i polskimi obligacjami pozostat praktycznie bez zmian
na poziomie 180 pkt.

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

Wartos$¢ aktywoéw netto niektérych subfunduszy funduszu Credit Agricole FIO cechuje sie duzg zmiennoscig ze wzgledu
na sklad portfela inwestycyjnego. Niektére subfundusze mogg inwestowa¢ wiecej niz 35% aktywoéw 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 czynnikdw 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 by¢ kopiowany, cytowany lub rozpowszechniany w jakikolwiek sposéb bez uprzedniego
pisemnego zezwolenia Santander TFI S.A. Informacje zawarte w dokumencie sg dobierane zgodnie z najlepszg wiedzg
jego autoréw i pochodzg ze zrédet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich doktadnosci i
kompletnosci. Autorzy nie ponoszg odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek interpretaciji
powyzszego dokumentu.



