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W lutym najwazniejszym wydarzeniem byta bezprecedensowa agresja Rosji
na Ukraine. Inwestorzy reagowali nerwowo jeszcze przed wybuchem wojny.
Apogeum spadkow miato miejsce w dniu inwazji - 24 lutego. Wedtug stanu na
koniec lutego indeksy gietdowe zanotowaty nastepujgce spadki, liczac od poczatku
roku: S&P500 o 8,2%, Nasdaq o 12,1%, DAX 0 9,0%.

Wykres 1. S&P500 - ostatni rok
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Polskie akcje podlegaty sporej presji ze wzgledu na wydarzenia na Ukrainie.
W lutym WIG najpierw stabilizowat sie, pézniej spadt, tracgc ostatecznie 11,8%. Z blue
chips najlepiej zachowywaty sie JSW (+41%) i KGHM (+19%). Na drugim biegunie
znalazty sie: LPP -50% i CCC -49%.

Wykres 2. WIG - ostatni rok
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Szeroki rynek polskich spotek zachowat sie podobnie, sWIG80 spadt o 9,0%.
Najbardziej na wartosci stracity spétki ukrainskie, jak Astarta (-46%) czy Kernel (-46%),
a z innych podmiotéw TEN (-39%).

Wykres 3. sWIG80 - ostatni rok
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Ceny polskich obligacji skarbowych o stalym oprocentowaniu ustabilizowaty
sie, w przypadku instrumentow 10-letnich na poziomie ok. 4%. Rentownosc
amerykanskich 10-latek wzrosta do 1,82%, a niemieckich do 0,13%. Gtéwnym
powodem byty oczekiwania na normalizacje polityki pienieznej przez banki centralne.
Koniunktura na polskim rynku papieréw dtuznych korporacyjnych nadal byta dobra.
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Wykres 4. Rentownos¢ 10-letnich polskich obligacji skarbowych - ostatni rok

01.03.2022_wykres nr 4
Zrédto: stooq.pl

W przypadku surowcow mieliSmy do czynienia ze sporymi wahaniami cen.
Oczy wszystkich inwestoréw zwrdécone byty w kierunku ropy naftowej. Podrozata ona
do 96 dolaréw za barytke, czyli o 27% w br., cho¢ przejsciowo 24 lutego jej cena
przekroczyta poziom 100 dolaréw. Ztoto podrozato do 1.900 dolaréw za uncje (+4%).
Cena drugiego metalu szlachetnego - srebra - zwyzkowata w podobnej skali do 24,4
USD za uncje (+4%). Miedz nieco podrozata do 4,45 dolaréw za funt (+0% w br.).

Notowania ztotego mocno wahaty sie, istotnie ostabiajac sie po wybuchu
wojny. Z jednej strony wptywaty na nie oczekiwania co do dalszych podwyzek stop
przez RPP, z drugiej - wydarzenia na Ukrainie. Kursy walut wynosity: euro 4,71 zt, dolar
4,19 zt i frank 4,57 zt.

Wykres 5. EURPLN - ostatni rok

01.03.2022_wykres nr 5
Zrédto: stooq.pl

Reasumujac, luty uptynat pod znakiem jeszcze wiekszej zmiennosci rynkowej niz
styczen, co spowodowane byto agresjg Rosji na Ukraine. Czes¢ aktywéw, jak polskie
akcje, ulegta znaczgcej przecenie, co moze dawad nadzieje na bardziej udany
marzec. Naszym zdaniem WIG osiagnat lokalny dotek 24 lutego na poziomie 55
tys. punktéow. Zwracamy réwniez uwage na wysoka atrakcyjnos¢ polskich
instrumentéw dtuznych, zaréwno skarbowych, jak i korporacyjnych. W kolejnych
miesigcach najwieksze znaczenie dla inwestorow moga miec: ustabilizowanie sytuacji
na Ukrainie i normalizacja polityki pienieznej przez banki centralne.
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