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Powiew optymizmu

W lutym, na rynkach akcji dominowaly wyjatkowo zmienne nastroje. Miesigc rozpoczal sie
zaczat sie bardzo nerwowo. Przewazaly spadki, zarbwno w krajach rozwinietych jak i w
gospodarkach rozwijajacych sie. Dodatkowo, nastréj napedzata wyrazna wyprzedaz akcji
instytucji finansowych. Najmocniej taniaty papiery bankéw, ktére notowaty straty w segmencie
bankowosci inwestycyjnej (Deutsche Bank, Credit Suisse, BNP Paribas) oraz bankowosci
korporacyjnej, ze wzgledu na wyzsze odpisy na kredytach dla branzy wydobywczej (HSBC).
W Europie, indeks Europe 600 Banks znalazt sie na najnizszym poziomie od 2012 roku.

Druga potowa miesigca przyniosta dilugo wyczekiwane odbicie. Sygnatem do wzrostéw byt
zestaw dobrych danych makro z USA oraz wzrost cen ropy i miedzi. Duzym wsparciem dla rynkéw byt
zwlaszcza ostatni odczyt indeksu aktywnosci w amerykanskim przemysle (ISM Manufacturing). Dane
zamknety usta analitykom i inwestorom, ktorzy przestrzegali przed nadejsciem recesji w USA jeszcze
w tym roku. Dobre dane ze Stanéw minimalnie zwiekszajg ryzyko podwyzki stop procentowych przez
FED w marcu. Brak podwyzki nadal jest jednak dominujgcym scenariuszem ws$rod wiekszosci
obserwatorow rynku.

Surowce

Na poczatku lutego, dawata o sobie zna¢ rowniez przecena na rynku surowcéw. Cena ropy
spadta ponizej 30 dolaréw za barytke. W drugiej potowie miesigca ceny surowcéw odbity na fali
spadku awersji do ryzyka. W efekcie, ropa oraz miedz byly najmocniejsze od prawie dwédch
miesiecy. Warto odnotowaé, ze pomimo trwajgcej ostatnio fazy ,risk-on” (oznaczajgcej wiekszy popyt
na ryzykowne aktywa) duzg popularnoscig cieszyto sie takze ztoto, a wiec aktywo kojarzone raczej z
okresami ,risk-off” (czyli okresami wiekszego popytu na bezpieczne inwestycje). Wzrosty cen ziota
(11% w lutym) mogg by¢ kontynuowane w kolejnych tygodniach lecz trzeba pamieta¢, ze ogranicza je
perspektywa mocnego dolara.

Turcja nie zwalnia tempa...

Luty charakteryzowalo mieszane zachowanie gietd w regionie. Relatywnie mocny wciaz byt
rynek turecki. Pomagajg dobre wyniki spotek za 4 kwartat 2015. Duza cze$¢ z nich przewyzsza
oczekiwania analitykéw. Jest coraz wiecej firm dla ktérych stopy dywidend siegaja od 8-10%, co
takze swiadczy o atrakcyjnych wycenach na tamtejszym rynku.

Stabiej zachowywaty sie rynek wegierski i czeski. W Czechach najwiekszy spadek, ze wzgledu na
spadajgce ceny prgdu odnotowat koncern CEZ. Na Wegrzech spadek mimo ciggle sprzyjajgcych
danych makro. Opublikowany wzrost PKB za 4 kwartat wyniost 1,0% r/r. Mimo Ze nie zachwyca to i
tak byt to odczyt powyzej oczekiwan okreslonych na poziomie 0,7% r/r. Stopa bezrobocia w styczniu
wyniosta 6,2% (niezmieniony poziom w stosunku do grudnia), zas inflacja 0,9% r/r co sprzyja
utrzymywaniu ekspansywnej polityki monetarnej przez tamtejszy Bank Centralny.
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Rynek polski

GPW w lutym byla jednym z najlepszych parkietéw gieldowych na swiecie. Swiezy powiew
optymizmu przetozyt sie na rownomierne wzrosty gtéwnych indeksow, siegajace 2,3-2,9%.
Indeks szerokiego rynku, WIG, zyskat w minionym miesigcu 2,6%.
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W dalszym ciggu polski rynek uwaznie obserwowany jest przez potencjalnych inwestorow pod katem
transakcji fuzji i przeje¢. W lutym mieliSmy kolejne tego przyktady — ogtoszenie wezwan do sprzedazy
akcji spotki Ferro (+19% w skali miesigca) oraz DTP (+19%). Warto rowniez podkresli¢ przejecie
gldwnego pakietu (blisko 66%), a nastepnie wezwanie do sprzedazy reszty akcji ogloszone przez
Cyfrowy Polsat w kontekscie wyniku Spotki Midas (+16%).

Rynek diugu

Podobnie jak na rynku akcji, takze na globalnym rynku obligacji nastroje w drugiej potowie
miesigca ulegly wyraznej poprawie. Inwestorzy zwiekszyli apetyt na bardziej ryzykowne aktywa. W
ostatnich tygodniach lutego i na poczatku marca rosty obligacje skarbowe krajéw peryferyjnych (czyli
Wioch, Hiszpanii, Portugalii) oraz umacniaty sie obligacje korporacyjne, takze te z segmentu High
Yield.

W lutym optymizm powrécit na polski rynek obligacji skarbowych. Wzrostom cen sprzyjat dobry
klimat na rynkach obligacji skarbowych krajéw strefy euro. Cata krzywa rentownosci przesunetfa sie
wyraznie w dét. Obligacje 10-letnie zakonhczyly miesigc na poziomie rentownosci réownym 2,96%
czyli 18 punktéw bazowych nizej niz w styczniu, natomiast rentownos¢ 5-letnich i 2-letnich
wyniosta odpowiednio 2,21% i 1,45%.

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 w
dokumencie sg dobierane zgodnie z najlepszg wiedzg jego autoréw i pochodzg ze Zzrédet uznawanych
za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich doktadno$ci i kompletnoSci.

Autorzy nie ponoszg odpowiedzialnosci 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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