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Fundusze Inwestycyjne

Rynki rozwiniete lepsze od rozwijajgcych sie

Lipiec byt nietypowym miesigcem dla rynkéw akcyjnych. OdnotowaliSmy bardzo duze spadki na indeksach
rynkéw wschodzacych i stabilny, cho¢ niewielki wzrost na rynkach rozwinietych. MSCI ACWI zrzeszajacy rynki
rozwiniete wzrost o 0,6%, podczas gdy MSCI dla rynkéw wschodzacych spadt, az o 7%. Gtownym powodem
spadkéw indeksu MSCI EM byty wydarzenia na tle politycznym w relacjach USA - Chiny. Pojawity sie informacje
ze strony rzadowej Chin, ktére miatyby zakazywac czerpania zyskéw dla firm technologiczno-edukacyjnych,
pozyskiwania kapitatu na rynkach zagranicznych, czy nawet wchodzenia na gietde. W efekcie spowodowato to
duza wyprzedaz spotek technologicznych w Chinach.

Lipiec to okres wynikéw za drugi kwartat. Dla rynku amerykanskiego okazat sie silnym impulsem popytowym,
gdyz po ponad potowie opublikowanych wynikéw z indeksu S&P500 ok. 88% spotek pobito oczekiwania
rynkowe. Na przychodach $rednio o 4,6%, a na poziomie zysku netto, az o 18%. Gtdwnym przestaniem ze spotek
byty informacje o rosnagcych zaméwieniach (backlog), niskich stanach zapasowych, presjach cen surowcéw oraz
planach podwyzek cen, by zrekompensowac spadki rentownosci. Generalnie otoczenie jest sprzyjajace, chociaz
wcigz sg odczuwalne spore problemy z tancuchami dostaw.

Solidnym wsparciem dla kupujgcych byty wystgpienia FED-u, ktory utrzymat stopy na niezmienionym poziomie.
Dodatkowo FED nie odni6st sie jasno co do terminu ograniczen programu skupu aktywéw oraz studzit emocje
dotyczace wptywu Fali delta koronawirusa, zaktadajac, ze skutki bedg mniejsze, chociaz istnieje dos¢ spora
niepewnos¢, jesli chodzi o rozwéj sytuacji w kolejnych tygodniach/miesigcach. W kwestii inflacji, ktéra w czerwcu
w wiekszosci duzych rynkéw okazata sie wyzsza od oczekiwan, FED zaktada, ze inflacja powréci do
dtugoterminowych celéw, a w Srednim terminie spadnie. Wedtug Rezerwy Federalnej gospodarka USA poczynita
postepy w realizacji celow mandatowych banku, czyli osiggniecia maksymalnego zatrudnienia i stabilnosci cen.
Pandemia nie zahamowata poprawy na rynku pracy, a wskazniki aktywnosci gospodarczej i zatrudnienia nadal
sie poprawiaja.

W konsekwencji rynek amerykanski znacznie lepiej zachowat sie od innych duzych indekséw Swiatowych.
Indeks S&P500 wzrost o 2,3%, a technologiczny Nasdaq o ponad 1%. Na drugim biegunie byta Japonia, ktora spadta
o ponad 4% w ujeciu dolarowym i 5,2% w lokalnej walucie. Stabilnie bez duzych ruchéw zakonczyty miesigc
indeksy europejskie. Niemiecki indeks Dax wzrést 0 0,2% w USD i 0,1% w EUR, a Eurostoxx 50 wzrost 0 0,7% w USD i
0,6% w EUR.

Na rynku surowcowym wzrosty. Cena ropy, pomimo decyzji OPEC+ o wzroscie dziennego wydobycia surowca,
wzrosta 0 1%. Miedz o 3,8%, a ztoto 0 2,5%.

Region

Lipiec byt miesigcem wzrostow na rynkach. Najsilniejszym z nich, w walucie lokalnej, byt w minionym miesigcu
rynek czeski (+4,9%). Wegry, Austria i Turcja odnotowaty wzrost miedzy 2,3-2,9%. Jesli wezmiemy jednak pod
uwage réwniez zachowanie sie walut, to najsilniejszym rynkiem byta Turcja, zyskujac w ztotéwce ponad 7%.
Umacniajaca sie lira turecka to zastuga poprawiajacej sie wiarygodnosci nowego banku centralnego. CBT w
obliczu wysokiej inflacji, ktora jest nawet wyzsza, niz wczesniej oczekiwano, utrzymuje wysokie stopy i nie ulega
naciskom prezydenta na obnizki st6p. Dodatkowo wyniki spotek w Turcji odnotowujg duze wzrosty po mocnym
spowolnieniu spowodowanym koronawirusem. Najsilniejsze byty sp6tki z sektora stalowego oraz banki. Drugi
silny rynek - czeski, +6% w PLN - to efekt dobrego zachowania sie spotki antywirusowej Avast oraz bankow.
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Moneta Bank rést w nadziei na nowg, wyzszg cene w potencjalnym wezwaniu. Réwniez wyniki bankéw za drugi
kwartat sa lepsze od oczekiwan, gtownie za sprawa nizszych kosztéow ryzyka. Na Wegrzech pozytywem dla
bankéw byta kolejna podwyzka stép procentowych - z 0,9% do 1,2%, co byto powyzej oczekiwan. Wynika ona z
utrzymujacej sie wysokiej inflacji (ponad 5% rok do roku). Oprécz bankéw, w regionie dobrze zachowuja sie
notowania spotek przemystowych, ktérych wiele jest notowanych na austriackim rynku.

Polska

Pierwszy z miesiecy wakacyjnych byt udany dla posiadaczy akcji z GPW. W lipcu wszystkie gtéwne indeksy
odnotowaty wzrosty — najlepiej zachowywaty sie spétki skupione w ramach indeksu mWIG40, ktory zyskat blisko
2,5% na wartosci. Dobrze radzit sobie indeks blue chipéw, WIG20, ktéry wzrost o blisko 1,6%. Na tym tle
relatywnie stabiej wypada statystyka miesieczna indeksu matych spotek — indeks sWIG80 zwyzkowat o niespetna
0,4%. Indeks szerokiego rynku, WIG, zakonczyt lipiec ze wzrostem o blisko 2,4%.

Sposrod indeksu  WIG20
najlepiej w lipcu radzity sobie  LICZBY LIPCA

spotki telekomunikacyjne, . iy
ktorych przedstawiciele Dane Kraj/ Dane za Dynamika lub wartosc
Cyfrowy Polsat oraz Orange resion okres: aktualna | poprzednia
Polska, zyskaty solidarnie po Indeks PMI produkdji Chiny Lipiec 50,4 50,9
przeszto 14%. Rynek 9 e —

pozytywnie ocenit  coraz Indeks ISM produkgji USA Lipiec 59,5 60,6
lepsze  dynamiki  wzrostu Indeks zaufania

ARPU w wynikach Orange konsumentéw* USA Lipiec 129,1 128,9
Polska za Il kwartat roku oraz .

inf . \ Produkcja

Informacje o szacuruowym przemystowa Polska Czerwiec 18,4% 29,8%
zysku na sprzedazy 50%

udziatéw Swiattowdd- Sprzedaz detaliczna Polska Czerwiec 13,0% 19,1%
Inwestycje (okoto 1,6 mld zt). Indeks PMI produkgj Turcja Lipiec 54,0 51,3

Rownie dobrze radzity sobie
spotki z ekspozycjg biznesu  * Indeks zaufania konsumentow (The Conference Board Consumer Confidence
Index) - wskaznik obliczany na podstawie comiesiecznej ankiety wsréd
gospodarstw domowych; obejmuje ocene biezgcej kondycji gospodarstwa
domowego oraz oczekiwan co do jej zmiany za 6 miesiecy (rok 1985 = 100).

na konsumpcje. Kapitalizacja
odziezowego LPP oraz
obuwniczego CCC wzrosta w
lipcu o odpowiednio 11,3%
oraz 8,2%. Z kolei dla akgji Dino (+10,2%) sprzymierzefcem byty lipcowe dane o inflacji zywnosci oraz dobre wyniki
za Il kwartat roku zaraportowane przez Jeronimo Martins (wtasciciela sieci sklepéw Biedronka), co rynek odczytat
jako dobry prognostyk takze dla wynikéw Dino.

Po drugiej stronie rynku byli z kolei przedstawiciele sektora energetycznego - akcje PGE spadty o 7,8%, Tauron
Polska Energia o 2,7%. Brak konkretéw dotyczacych transformacji energetycznej wzbudzit zniecierpliwienie
inwestorow i dystrybucje akgji spotek z tego sektora.

Rynek dtugu

Rentownosci obligacji skarbowych na rynkach bazowych zanotowaty silne spadki - niemiecki Bund oraz
amerykanski US Treasury na koniec lipca miaty rentownosci o 25 punktéw bazowych nizsze niz na koniec czerwca,
odpowiednio: -0,46% oraz 1,22%. Anatomie spadkdéw rentownosci mozna przedstawi¢ nastepujaco: nieco wieksza
niepewnos¢ zwigzana z rozwojem pandemii oraz ostudzone oczekiwania na szybka normalizacje polityki
monetarnej, a takze wiara w przejsciowy charakter inflacji. Obligacje high-yield zakonczyty lipiec na plusie i zwrot
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z indeks6w denominowanych w EUR i USD wynosit odpowiednio: 0,5% i 0,4%. Indeks obligacji skarbowych krajow
rozwijajacych sie wzrést o zaledwie 0,5%.

W Polsce rentownos¢ 10-letnich obligacji skarbowych w ujeciu miesiecznym wzrosta o 7 pkt bazowych (cena
spadta) - na koniec lipca wyniosta 1,69%. Wzrost rentownosci 10-letnich obligacji kontrastowat z tendencjg na
rynkach bazowych, gdzie obligacje mocno zyskiwaty (rentownosci spadaty). Pomimo nadal tagodnego
nastawienia polskiego banku centralnego coraz wyzsze odczyty inflacyjne sktaniaty niektérych cztonkéw RPP do
wypowiedzi o mozliwych podwyzkach stép procentowych w najblizszym czasie po spetnieniu kilku warunkow
gospodarczo-monetarnych.

Materiat jest prezentowany w celach informacyjnych i nie powinien by¢ wytaczng podstawa podejmowania decyzji
inwestycyjnych.

Wartos¢ aktywow netto niektérych subfunduszy funduszy Santander cechuje sie duzg zmiennoscig ze wzgledu
na sktad portfela inwestycyjnego. Niektére subfundusze mogg inwestowac wiecej niz 35% aktywdéw w papiery
wartosciowe emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Painstwa lub Narodowy Bank Polski.

Fundusze nie gwarantujg realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku
inwestycyjnego. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej Uczestnik powinien wzig¢ pod uwage optaty zwigzane
z subfunduszem oraz uwzgledni¢ ewentualne opodatkowanie zysku. Uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwosciag
straty przynajmniej czeSci wptaconych srodkow.

Dane finansowe subfunduszy, opis czynnikow ryzyka oraz informacje na temat optat zwigzanych z uczestnictwem
w subfunduszach znajdujg sie w prospektach informacyjnych, kluczowych informacjach dla inwestorow oraz
tabelach optat dostepnych na Santander.pl/TFI/dokumenty i u dystrybutoréw funduszy Santander. Streszczenie
praw inwestoréw znajduje sie w prospekcie informacyjnym (Rozdziat Ill, pkt 4).

Niniejszy dokument nie moze byc kopiowany, cytowany lub rozpowszechniany w jakikolwiek sposdb bez
uprzedniego pisemnego zezwolenia Santander TFI S.A. Informacje zawarte w dokumencie sg dobierane zgodnie z
najlepsza wiedza 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 interpretacji powyzszego dokumentu.

2021 © Santander Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna. Wszelkie prawa zastrzezone. Nazwa
Santander i logo ,,ptomien” sg zarejestrowanymi znakami towarowymi.
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