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o Tracg COVID-winners
o Banki zaskakujaco mocne
. Allegro z problemami
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. Cyberpunk 2077 wcigz wptywa na wyceny CD Projektu

o Spotki surowcowe na plusie

Korekta na rynkach

Akcje polskie jak i zagranicznie w ostatnich
dwdch tygodniach zachowujg sige dosS¢ stabo.
Notujemy spadki praktycznie na wszystkich
rynkach. Prawdopodobng przyczyng takiej
sytuacji jest wzrost awersji do ryzyka
spowodowany niedawnymi przecenami na
rynku dtugu. Sama przecena nie jest niczym
nowym, jednak jej dynamika okazata sie duzym
zaskoczeniem dla inwestordw i wywotata
fale wyprzedazy. W historii byly tylko trzy
przypadki tak gwattownych ruchéw na yieldach
amerykanskich obligacji, co tylko poteguje
strach inwestordow i powoduje ucieczke
w kierunku mniej ryzykownych aktywdw (bardzo
bezpieczne obligacje, gotdwka).

Zaskoczeniem dla rynku jest tez sytuacia,
w ktdrej ubiegtoroczni COVID-losers (spotki,
ktore tracity na pandemii) od koncowki 2020
roku zachowujg sie lepiej niz COVID-winners
(spotki, ktore zyskiwaty na pandemii). Dobrze
wida¢ to na polskiej gietdzie gdzie aktualnie
najgorszymi spotkami sg te, ktdre bardzo dobrze
zachowywaty sie w poprzednim roku — Allegro,

CD Projekt oraz Dino. Z drugiej za$ strony
najlepszymi spotkami WIG-20 sg wtasnie COVID-
losers, czyli banki czy rafinerie. Taki obraz rynku
nie dotyczy jedynie polskiej gietdy, a praktycznie
wszystkich Swiatowych parkietow. Pytaniem,
zadawanym przez inwestorow, jest to czy trend
jaki teraz obserwujemy sie utrzyma.

Amazon zagraza Allegro

Allegro jest na te chwile najgorsza spotka
WIG-20. Przyczyng takiej sytuacji jest juz
wspomniany wyzej odwrét od COVID-winners,
czyli spétek e-commerce i technologicznych
oraz przeszkody, z jakimi boryka sig¢ Allegro
w swojej dziatalnosci. Chyba najwigksza z nich
w ostatnim czasie jest otwarcie polskiej wersji
sklepu przez Amazona na poczgtku marca.
W dalszej perspektywie jest wcigz realna
ekspansja Alibaby, wiasciciela miedzy innymi
Aliexpress, na rynek europejski. Spotka musi
takze zmienic system logistyczny i rozwijac sie
w kierunku sieci wtasnych paczkomatow, co juz
zostato zapowiedziane i wigze sig z wysokimi
wydatkami inwestycyjnymi.
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CD Projekt wcigz stabo

CD Projekt wcigz boryka sie z problemami po
premierze Cyberpunk 2077 i od poczatku roku
akcje spotki tracg na wartosci. Firma nadal
nie opublikowata nowych danych o sprzedazy
(ostatnie dane sg z konicowki grudnia 2020).
Dodatkowo, w ostatnich tygodniach spotka
stata si¢ ofiarg cyberatakow, co przetozyto
sie na opdznienie daty publikacji wynikow
finansowych. Sama gra nie cieszy sig w ostatnich
tygodniach duzg popularno$cig wsrod graczy na
Steam, co budzi obawy na temat sprzedazy gry
w nastepnych miesigcach. Na pierwszy kwartat
spotka zapowiedziata tez aktualizacje strategii.
Oprdécz wewnetrznych problemdw na sytuacje
spotki, podobnie jak w przypadku Allegro,
wptywa globalny trend odwrotu od COVID-
winners, przez co traci nie tylko ona, ale i caly
sektor gamingowy GPW.

Banki i surowce od poczatku roku na plus

0d poczatku roku bardzo dobrze w Polsce jak
i na Swiecie radza sobie banki. W USA indeksy
bankowe weszly na poziomy, nie tylko sprzed
pandemii, ale i sprzed kryzysu w 2008 roku.
Polskie banki nie zyskujg az tak duzo, ale
wcigz sg bardzo mocne. Na ich sytuacje moze
wplyna¢ w najblizszym czasie jedynie decyzja
Sadu Najwyzszego, co do kredytow frankowych,

MASZ PYTANIA?

ktéra ma zostaC ogtoszona 25 marca. Ciezko
jest na te chwile oszacowac, w kitorg strone
péjdzie wyktadnia sgdu i jak wplynie ona na
banki. Inwestorzy liczac na to, ze orzeczenie
bedzie korzystne dla sektora i zwigkszajg swoje
zaangazowanie w akcje, co widaé po wycenach
od poczatku roku (dane na 5.03.2021) —
Santander +18%, Alior +43%, Milenium +23%,
mBank +32%. Warto jednak pamigtac, ze jesli
orzeczenie sadu bedzie niekorzystne mozemy
mieC do czynienia z korekta spadkowg na
bankach.

Na rynku surowcow w ostatnich dniach
mielismy delikatne przeceny na miedzi (akcje
KGHM spadty z okolic 200 zt do 180 zI). Stabiej
tez w ostatnich dniach zachowywata si¢ ropa.
Mimo tego od poczatku roku indeksy spotek
wydobywczych i rafineryjnych sg na solidnych
plusach.

Huuuge po debiucie

Staby debiut na gietdzie zaliczyta spodtka
gamingowa Huuuge. W procesie upublicznienia
akcje tej firmy sprzedawane byty po 50 zt by spac
nawet do poziomu 34 z kilka dni po debiucie
gietdowym. Taka sytuacja spowodowana jest
pechowa datg wejscia na rynek (wspomniany
wyzej odwrot od tego typu spotek). Ogdlne
problemy sektora gamingowego widac rowniez
w wycenach Ten Square.
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Niniejszy materiat jest upowszechniany w celu reklamy lub promocji ustug $wi

przez Generali

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (, Towarzystwo”). Towarzystwo dziata na podstawie decyzji

Komisji Papieréw Wartosciowych (obecnie: Komisja Nadzoru Finansowego) z dnia 1 czerwca 1995 r., nr decyzji KPW-4073-1\95. Informacje zamieszczone w niniejszym materiale nie stanowia rekomendacji inwestycyjnej.

Decyzje i ia w fundusze i

jne powinny by¢

czynnikéw ryzyka, zasad sprzedazy jednostek uczestnictwa funduszy, tabele optat i j oraz i

wylacznie po iu sigz P

jnymi funduszy, zawi informacje w zakresie:

tabele optat, dane o ryzyku inwestycyjnym i podatkach dostepne sq na stronie www.generali investments.pl.

Prospekty il jne, Kluczowe i je dla je dla Klienta AFI,

Niniejszy materiat zawiera opini¢ ekspercka. Towarzystwo nie ponosi Sci za negatywne skutki wynikaj

io lub posrednio z uzytku tresci zawartych w niniejszym materiale.



