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LISTOPAD 2021

Fundusze Inwestycyjne

Wzrost awersji do ryzyka

Gdy wszystko wskazywato na to, ze listopad uptynie pod znakiem kontynuacji wzrostéw przy niskiej zmiennosci
i zakonczy sie pobiciem kolejnych historycznych rekordéw, inwestoréw akcyjnych spotkato nie lada zaskoczenie.
Na rynki dotarta informacja dotyczaca nowego wariantu koronawirusa, ktéra skutecznie zasiata panike wsrod
inwestoréw, co doprowadzito do duzej wyprzedazy ryzykownych aktywoéw. Swoje 5 groszy do spadkéw dotozyt
tez szef Fed, ktory stwierdzit, ze obecna sytuacja nie pozwala dalej utrzymywac stanowiska Rezerwy Federalnej,
ze inflacja jest przejsciowa. W konsekwencji, zasadnym bedzie szybsze tempo ograniczania skupu aktywéw.

Inflacja utrzymujaca sie na wysokim poziomie to nie tylko zmartwienie rynkéw rozwijajacych sie, ale takze
rynkéw rozwinietych. Odczyty inflacji w Niemczech i USA bijg kolejne rekordy. W takim otoczeniu redukcje skupu
aktywow i podwyzki stép procentowych negatywnie oddziatywaty na rynki akcyjne.

W skali miesigca globalny indeks rynkow rozwinietych ACWI spadt o 2,5%, a rynkéw wschodzacych o 4%.
Najbardziej odporny na te zawirowania okazat sie rynek amerykanski. S&P500 spadt tylko o niespetna 1%, podczas
gdy Eurostoxx 50, niemiecki Dax, czy japonski Nikkei o odpowiednio 6,3%, 5,7% i 2,9% w ujeciu dolarowym.

Na rynku surowcowym obawy przed kolejnym lockdownem znaczgco wptynety na notowania ropy. Cena za
barytke spadta az o 17% (na pigtkowej sesji spadta o 13%!). Do$¢ dobrze trzymata sie miedz, ktérej cena spadta
tylko o0 0,6%. Cena ztota byta raczej stabilna - ztoto potaniato tylko 0 0,5%.

Polska

Pogorszenie sie sytuacji zewnetrznej nie pozostato bez wptywu na rodzimy rynek akcji. Wszystkie gtéwne
indeksy  warszawskiej GPW

zakonczyty listopad spadkami:  LICZBY LISTOPADA

najwieksze  dotknety  spotek Kraj / Dane za Dynamika lub wartoé¢
duzych, skupionych w indeksie Dane region okres:
WIG20, ktoéry  stracit 8,8%.
Niewiele mniej spadt indeks
mWIG40 - 6,6%. Indeks sWIG80 Indeks ISM produkcji USA Listopad 61,1 60,8
znizkowat o 5,3%, a indeks

aktualna poprzednia

Indeks PMI produkgji Chiny Listopad 50,1 49,2

. Indeks zaufania
szerokiego rynku, WIG, o 7,8%. konsumentéw* USA Listopad 109,5 111,6

Tylko trzy komponenty indeksu Produkcja
WIG20 zakoficzyty miesiac przemystowa Polska Pazdziernik 7,8% 8,8%

wzrostami. Najjasniejszym z nich Sprzedaz detaliczna Polska Pazdziernik 14,4% 11,1%

okazat sie producent rekawic ) ) !
* Indeks zaufania konsumentéw (The Conference Board Consumer Confidence

i dystrybutor. materiatow Index) - wskaznik obliczany na podstawie comiesiecznej ankiety wsréd
medycznych jednorazowego gospodarstw domowych; obejmuje ocene biezacej kondycji gospodarstwa
uzytku, firma Mercator Medical. domowego oraz oczekiwan co do jej zmiany za 6 miesiecy (rok 1985 = 100).

Jej kapitalizacja wzrosta

o przeszto 31% w listopadzie,
wraz z obawami towarzyszacymi pojawieniu sie kolejnego wariantu koronawirusa.
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Po drugiej stronie rynku znalazty sie akcje Jastrzebskiej Spotki Weglowej (JSW). Inwestorzy negatywnie
reagowali na obnizenie tegorocznych planéw produkcyjnych wegla z 16 do 13,8 mln ton. Kapitalizacja spotki
spadta o przeszto 20%.

W ujeciu sektorowym warto zwréci¢ uwage na banki, ktorych subindeks znizkowat o blisko 9%. Uczestnicy
rynku zdecydowali sie na realizacje tegorocznych pokaznych zyskéw, pomimo dobrych wynikéw przedstawicieli
sektora za Ill kwartat oraz wcigz wysokich odczytéw inflacji. Czynnikiem powodujacym taki ruch mogty by¢ obawy
zwigzane z rosnaca liczbg zachorowan w czwartej fali Covid-19 w Polsce. Niepewnos¢ wzbudzato réwniez to, ze
ewentualny lockdown moze wptyna¢ na otoczenie gospodarcze, kolejne odczyty inflacji i tym samym sktonic¢ RPP
do dalszych podwyzek stép procentowych.

Jeszcze gorzej zachowywaty sie spétki paliwowe. Ich subindeks, WIG Oil&Gas spadt o blisko 14%, a sam PKN
Orlen byt drugim, obok JSW, najgorszym komponentem indeksu WIG20 (spadek o 16,5%). Gorsze zachowanie sie
sektora to przede wszystkim konsekwencja spadku marz rafineryjnych w listopadzie. Dodatkowym czynnikiem
byty obawy inwestoréw przed regulacyjng obnizkg marz paliwowych w kraju w ramach przygotowywanej tzw.
tarczy antyinflacyjnej. Ostatecznie obawy nie zmaterializowaty sie, bowiem zdecydowano o czasowe]j obnizce
wysokosci akcyzy, a takze zwolnieniu paliw z podatku od sprzedazy detalicznej.

Rynek dtugu

W listopadzie rentownosci na rynkach bazowych spadty — niemiecki Bund o 24 punkty bazowe a amerykanski
US Treasury o 11 punktéw bazowych, i zakonczyty listopad odpowiednio na poziomie: -0,35% oraz 1,44%.
Obligacje high-yield zakonczyty listopad na minusie. Zwrot z indeksu denominowanego w EUR byt ujemny
i wyniost -0,7%, a indeks USD spadt o 1%. Indeks obligacji skarbowych krajow rozwijajacych sie spadt o 1,9%.
Tym razem negatywne zwroty z obligacji wysokodochodowych spowodowane byty rosngcymi spreadami
i odwrotem od ryzykownych aktywéw po wykryciu nowego wariantu koronawirusa. Na poczatku grudnia do
negatywnego sentymentu dotozyty sie wypowiedzi szefa Fed, Jerome Powella, ktory stwierdzit, ze inflacja
niekoniecznie jest przejsciowa, a takze zasygnalizowat potrzebe szybszego zaciesnienia polityki monetarnej.

W Polsce rentownos$¢é 10-letnich obligacji skarbowych w ujeciu miesiecznym wzrosta o 27 pkt. bazowych (po
wzroscie o 66 pkt. bazowych w pazdzierniku) - na koniec listopada wyniosta 3,1%. Walutowo przez listopad
mieliémy do czynienia ze stabngcym ztotym - kurs do euro na koniec miesigca wyniést 4,66, za to do dolara 4,11
vs 4,61 i 3,98 poprzednio. Obligacje skarbowe i waluta w listopadzie byty oczywiscie pod presja oczekiwania na
wyzsze stopy procentowe oraz zbyt tagodnej, zdaniem rynkéw, polityki NBP.

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

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

Fundusze nie gwarantuja realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okresSlonego 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 mozliwoscig
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).
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Niniejszy dokument nie moze byc kopiowany, cytowany lub rozpowszechniany w jakikolwiek sposéb bez
uprzedniego pisemnego zezwolenia Santander TFI S.A. Informacje zawarte w dokumencie sg dobierane zgodnie z
najlepsza wiedza jego autoréw i pochodza 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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