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Stahilne wzrosty

W ubieglym miesiacu, na wiekszosci rynkow akcji dominowaly wyjatkowo dobre nastroje.
Zestaw danych makro, ktére ukazaty sie w lutym, byt dobry, jednak przyczyn optymizmu wsréd
gietfdowych graczy nalezy raczej szukac¢ po stronie wydarzen politycznych.

Duzym wsparciem dla europejskich gietd bylo osiggniecie wstepnego porozumienia pomiedzy
nowym greckim rzadem a decydentami unijnymi, w sprawie przedtuzenia programu pomocowego.
Ten szkicowy kompromis okazat sie by¢ dostatecznym pretekstem, by DAX oraz francuski CAC 40
poszybowaty na rekordowe poziomy, dzieki wzrostom o odpowiednio 6,6% i 7,5%.

Pozytywna atmosfera panowata rowniez w Stanach Zjednoczonych. Po zmiennym styczniu, luty
przyniost jednoznaczng poprawe trendu na indeksie S&P500 (+5,5%).

Zwyzki indekséw na gtdwnych rynkach zachecity inwestoréw do wyjscia poza granice krajow
rozwinietych. Wzrosty, cho¢ w zréznicowanej skali, zaczety dominowac¢ takze na parkietach krajow
emerging markets. W efekcie, indeks MSCI| EM zyskat 3,0%.

Luty przynidst odreagowanie spadkéw cen ropy. Barytka ropy Brent zdrozata o 16%, do poziomu
63 USD. Wzrost cen ropy wptyngt pozytywnie rowniez na notowania innych surowcéw. Cena miedzi
w Londynie wzrosta w ciggu miesigca o 7,3%, do 5 895 USD/t. Warto odnotowaé spadek cen zlota:
kruszec ten potaniat o 5,5%, do poziomu 1 213 USD. Niewatpliwie mogta sie do tego przyczyni¢
wszechobecna presja deflacyjna oraz relatywne uspokojenie miedzynarodowej sytuacji politycznej
(Grecja, Rosja).

Mocne rynki regionu

Luty byt dobrym miesiacem takze na rynkach regionu. Jedynym wyjatkiem byta Turcja —
najmocniejszy rynek w Europie Srodkowej i Wschodniej w styczniu oraz 2014 roku. W lutym indeks
BIST 100 stracit 5,4%.

Mocne byty tym razem rynki wegierski i austriacki, ze wzrostem odpowiednio o 10,2% i 13,9%.
Wzrosty na gietdzie w Budapeszcie to zastuga gtéwnie zmiany polityki regulacyjnej dla sektora
bankowego na Wegrzech. Co ciekawe, ten sam czynnik miat znaczenie réwniez dla gieldy
austriackiej, gdyz austriackie banki prowadzg istotng cze$¢ swojego biznesu wtasnie na Wegrzech.

Ze wzgledu na wspomniane wczesniej porozumienie miedzy ministrami finanséw krajow strefy euro,
a przedstawicielami rzadu Grecji, duze wzrosty zanotowano takze na gietdzie w Atenach, ktorej
gldwny indeks wzrést o 22% i tym samym z nawigzkg odrobit styczniowe spadki.

Roéwnie mocnym rynkiem byta bez watpienia Rosja. Indeks tamtejszej gietdy zyskat w dolarze az 21%
(6,8% w rublu) co w znaczacym stopniu bylo efektem odbicia cen ropy. Pomogto tez podpisanie
kolejnych porozumien w Minsku, cho¢ to raczej jeszcze jeden kruchy rozejm, niz trwate porozumienie
pokojowe.
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Wzrosty nie ominely Polski

Luty odznaczat si¢ stabilnym trendem wzrostowym na gtéwnych warszawskich indeksach.
Najlepiej zachowywaty sie kursy matych spoétek: indeks sWIG80 wzrést o 5,9%. Indeks $rednich
spotek mWIG40 wzrdst o 3,4%. Indeks najwiekszych spotek WIG20 wzrdst nieznacznie, o 1,1%.
Ostatecznie indeks szerokiego rynku WIG zakonczyt miesigc wzrostem o 2,3%.

Na stosunkowo stabym wzroscie indeksu WIG20 zawazyt spadek notowan bankéw (WIG Banki
-1,7%). Bylo to nadal pokfosie styczniowego umocnienia sie kursu franka. Banki z wyzszg ekspozycja
na kredyty walutowe tracity mocniej — np. Getin Noble Bank -6,5%, PKO BP -5,1%.
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Z kolei Apator zakonczyt miesigc wzrostem o ponad 22%, dzieki zaprezentowaniu bardzo dobrych
wynikéw za IV kw. oraz prognozy dalszego wzrostu wynikoéw w 2015 roku.

Rynek diugu

Podobnie jak na rynku akcji, takze na globalnym rynku obligacji inwestorzy uwaznie przygladali sie
negocjacjom miedzy Eurogrupg a Grecja.

W Stanach Zjednoczonych, po styczniowych wzrostach, rynek papieréw skarbowych byt juz
mocno ,wykupiony” i nastgpito wyrazne odreagowanie. Rentownos¢ wzrosta na przestrzeni
miesigca z 1,6% do 2% (cena spadta). Sygnatem do wyprzedazy byty bardzo dobre dane o wzroscie
zatrudnienia z poczatku miesigca zwiekszajgce obawy o wzrost inflacji.

W Niemczech obligacje skarbowe poruszaty sie w trendzie bocznym, a rentownos¢ oscylowata na
poziomie ok. 0,3%.

Po udanym poczatku roku, luty przyniést korekte na rynku polskich obligacji skarbowych.
Krzywa rentowno$ci przesuneta sie wyraznie w goére, pod wptywem sytuacji na rynkach rozwinietych.
Na koniec miesigca rentowno$¢ obligacji 10-letnich wrdcita ponad granice 2%, rosngc do poziomu
2,16% (cena spadta).

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

Niniejszy dokument nie moze byc kopiowany, cytowany lub rozpowszechniany w jakikolwiek sposob
bez uprzedniego pisemnego zezwolenia BZ WBK Asset Management S.A. Informacje zawarte
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w dokumencie sg dobierane zgodnie z najlepszg wiedzg jego autoréw i pochodzg ze zZrddet
uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich doktadno$ci i kompletnosci.

Autorzy nie ponoszg odpowiedzialno$ci za skutki decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek
interpretacji powyzszego dokumentu. Przed dokonaniem inwestycji w fundusz inwestycyjny Arka BZ
WBK FIO nalezy zapoznac sie z Prospektem Informacyjnym dostepnym na stronie www.arka.pl
(W przypadku Arka Prestiz SFIO na stronie www.prestiz.arka.pl).
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