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Nerwowa koncowka lutego

W lutym na rynkach akcyjnych mieli $my do czynienia z kontynuacj g wzrostéw ze stycznia. Poczatek miesigca
zaczat sie bardzo mocnym wzrostem. Odczyty PKB za 4 kwartat dla strefy Euro oraz USA, a  takze dane o stopie

bezrobocia wspieraly stron ¢ popytow g. Wskazniki wyprzedzaj gce za stycze n wskazywaty na popraw € kondyciji

globalnej gospodarki. W drugiej potowie miesigca doszto do znacznych przecen na rynkach akcyjnych po du  zo
wyzszych od oczekiwa n odczytach inflacji zaréwno konsumenckiej jak i pro ducenckiej. DoswiadczyliSmy tez
silnych skokéw w rentownosciach obligacji, ktére wzrosty (ceny spadaly) o kilkadziesigt punktéw bazowych. Odrobine
uspokojenia przyniosty: wyst gpienie Fedu, ktore studzito emocje zwi  gzane z perspektyw g rychtych podwy zek stép
procentowych, a tak ze dobre wska zniki wyprzedzaj gce dla gospodarek za luty — PMI w Europie jak i USA.

Globalny indeks rynkéw rozwinietych zamknat miesigc z ponad 2% wzrostem. Nieco gorzej poradzity sobie rynki
rozwijajgce sie, ktore wzrosty o niespetna 1%. Najlepiej z indeksOw poradzit sobie Eurostoxx 50 (strefa Euro), ktory
wzrost o 4,5% w EUR i 4% w ujeciu dolarowym. Bardzo silny byt tez rynek japonski. Nikkei wzrést o 4,7% w walucie
lokalnej, a w ujeciu dolarowym o 2,8%. Z ponad 2% zwyzkami zakonczyly indeksy w Niemczech (Dax) i USA (S&P 500),
gorzej poradzit sobie technologiczny Nasdag (wzrost o 0,9%), ktory cechuje sie wigkszg wrazliwoscig na wzrost stop
procentowych.

Na rynku surowcowym mocno rosty aktywa silnie skorelowane ze wzrostem PKB — ropa naf towa i mied z, ktore
wzrosty o kolejno 17% i 15,5%. W odwrocie byto ztoto , ktdre taniato o lekko ponad 6%.

W regionie mieszane nastroje

To byt dos¢ mieszany miesigc dla inwestujgcych w regionie. Relatywnie lepiej zachowywaly si e rynek czeski i
austriacki. Oba indeksy daly zarobi¢ w USD, odpowiednio 2,9% i 3,8%, wspomagane dobrymi wynikami
regionalnych bankéw . W Czechach wzrost banku Moneta, dodatkowo wspierany ogtoszonym wezwaniem na akcje
spotki przez holding PPF. Na Wegrzech z kolei najwigkszym wygranym w miesigcu byly linie lotnicze Wizz Air, ktérych
akcje wzrosty o ponad 20% w oczekiwaniu na pozytywne efekty szczepien i wzrost ruchu lotniczego w regionie.
Pozytywnie zaskoczyly wst epne odczyty PKB w regionie za 4 kwartat . W Czechach odnotowano wzrost PKB
kwartat do kwartatu o 0,3%, w catym roku spadek wyniést ostatecznie 5,6% (lepiej niz szacowane 7% spadku). Podobna
sytuacja miata miejsce na Wegrzech, wzrost g/q o 1,3% i w catym roku 5,2% spadku, mniej niz pierwotne oczekiwania.
Relatywnie gorzej w miesi gcu zachowywat si ¢ rynek turecki. Negatywnie zaskoczyt odczyt inflacj i za luty 15,6%
r/r, troche powyzej oczekiwan, co oznacza, ze restrykcyjna polityka monetarna ze strony Banku Cen tralnego mo ze
utrzymywa ¢ sie dluzej niz pierwotnie szacowano. Stabiej zachowywat sie sektor bankowy, pozytywnie natomiast po
dobrych wynikach kwartalnych wyrézniat sie sektor motoryzacyjny.

Rynek polski

W Polsce w lutym nastroje byty gorsze ni  z za granic g. Indeks szerokiego rynku WIG pozostat na poziomie sprzed
miesi gca. Podaz wyrazniej zaktywizowala si e z kolei na poziomie du zych spotek, ktoérych indeks WIG20 spadt w
lutym o przeszio 2%. Wciaz relatywn a sitg wykazywaly si e spdtki o mateji sredniej wielko $ci — indeks mWIG40 oraz
sSWIGS80 zyskaty w lutym odpowiednio 5% i blisko 3,8%.

Sposréd spétek o duzej kapitalizacji najwi eksza przecena si egneta akcji spotki CD Projekt  (-22,5%). Inwestorzy
wyprzedawali akcje producenta gier po informacji o skutecznym ataku hackerskim oraz pr zesuni eciu w czasie

oczekiwanego przez graczy du zego patcha dla gry Cyberpunk 2077. Wciaz w nietasce inwestoréw pozostaj g akcje
Allegro.eu (-12,5%) — to efekt z jednej strony tagodzenia obostrze n zwigzanych z otwarciem centrow handlowych, jak i
kolejnych informacji konkurentow w zakresie dynamiz acji rozwoju na polskim rynku e-commerce.



OKIEM ANALITYKA Komentarz analitykéw Santander TFI S.A.

Po drugiej stronie rynku tym
razem najwigksza gwiazda | |czBY LUTEGO

ws$rod spétek wchodz acych - —
w skiad indeksu WIG20 byly Dane Kraj / Dane za Dynamika lub wartosc
akcje Alior Banku (+27,6%). region okres: aktualna | poprzednia
Bank podat lepsze od Indeks PMI produkgji Chiny Luty 50,6 51,3
oczekivan wyniki za IV -

kwartal roku . O ile wynik Indeks ISM produkcji USA Luty 60,8 58,7
odsetkowy oraz prowizyjny Indeks zaufania

byly bliskie oczekiwan konsumentow* USA Luty 91,3 88,9
rynkowych, o tyle zrodtem Produkcja przemystowa | Polska Styczen 0,9% 11,1%
zaskoczenia  okazaly  sie - X -

pozostate przychody Sprzedaz detaliczna Polska Styczen -6,0% -0,8%
operacyjne (zyski ze Indeks PMI produkcii Turcja Luty 51,7 54,4

sprzedazy  obligacji) oraz

poziom kosztéw operacyjnych * Indeks zaufania,kpnsumt_entc')w (The Conference Boa_lrd_ Conspmer _Confidgnge

(rozwiazanie rezerwy  na Index) — wskaznik ob!lczany_ na podstawne_ comiesiecznej ankiety wsrod
. - ) gospodarstw domowych; obejmuje ocene biezacej kondycji gospodarstwa

prlemile). Generalnie w  skali domowego oraz oczekiwan co do jej zmiany za 6 miesiecy (rok 1985 = 100).

miesi gca na uwag e

zastuguje caly sektor

bankow y, ktérego subindeks

WIG-Banki zwyzkowat o 7,5%.

Kontynuacja pozytywnego

nastawienia inwestorow to efekt nadziei na finalne rozstrzygni ecia w sprawie frankowiczéw w najbli  zszym czasie.

Warto zauwa zyé€, ze propozycja KNF w zakresie ugdd niesie za sob g relatywnie ni zsze koszty dla bankéw (35-40

mid z}) ni z perspektywa rozstrzygania sporow ws  gdzie.

Rynek diugu

Rentownosci obligacji skarbowych na rynkach bazowych — niemieckiego Bunda oraz amerykanskiego US Treasuries —
na koniec lutego wynosity odpowiednio: -0,26% oraz 1,40%. Oznaczato to wzrost rentowno $ci Bunda o 26 pkt. oraz
wzrost rentowno $ci US Treasuries o 34 pkt. Poziom rentowno  $ci na rynkach bazowych jest ponad 2 razy wy  zszy
niz w dotku pandemii w zesztym roku oraz na najwy  zszym poziomie od ponad roku.

Dla obligacji high-yield luty byt kolejnym miesi acem pozytywnych zwrotéw, cho € w drugiej cz esci miesi gca
radzity sobie wyra znie gorzej. Indeksy obligacji wysokodochodowych denominowanych w EUR i USD miaty
miesieczny zwrot w wysokosci 0,3%. Zdecydowanie gorzej radzity sobie obligacje skarbowe krajow rozwijajgcych sie,
ktérych indeks spadt o 2,6%.

W Polsce rentowno $¢ 10-letnich obligacji skarbowych w uj  eciu miesi ecznym wzrosta o 45 pkt. bazowych — na
koniec lutego wyniosta 1,61%. Spread miedzy niemieckimi i polskimi obligacjami rozszerzyt sie o 19 pkt. do poziomu
187 pkt.

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

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
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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 by¢ kopiowany, cytowany lub rozpowszechniany w jakikolwiek sposéb bez uprzedniego
pisemnego zezwolenia Santander TFI S.A. Informacje zawarte w dokumencie sg dobierane zgodnie z najlepszag 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 interpretac;ji
powyzszego dokumentu.
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