KOMENTARZ MIESIECZNY

GRUDZIEN 2021

& Santander

Fundusze Inwestycyjne

Rok 2021 zakonczylismy dobrym
akcentem na rynkach akcyjnych.

EURO STOXX 50 +6,5%

S&P 500

) MSCI ACWI +3,9%
@ MscEm +16%

Bardzo istotnym wydarzeniem dla rynkow
byta decyzja Fed-u, ktory zdecydowat sie
przyspieszy¢ tempo ograniczenia skupu
aktywow. Cztonkowie FOMC zaprezentowali
bardziej stroma Sciezke podwyzek stop
procentowych, niz zaprezentowane we
wrzesniu. Obecnie FOMC zaktada

3 podwyzki stop procentowych w 2022
roku po 0,25 p.p. kazda.
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Koncéwka 2021 roku nie przyniosta
klasycznego rajdu Sw. Mikotaja na
warszawskim parkiecie. Co prawda,
indeks szerokiego rynku wzrést, ale byta
to przede wszystkim zastuga spotek
skupionych w ramach indeksu WIG20,
ktory znalazt sie pod presja kupujacych.
Zdecydowanie gorzej poradzity sobie
indeksy matej i sredniej wielkosci.

GPW

+3,3%

-0,7%

10-LETNIE OBLIGACJE SKARBOWE

+17 BPS -0,18%
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EUR | +0.7%

usbD +1,9%

OBLIGACJE SKARBOWE

KRAJOW ROZWIJAJACYCH SIE

Europejski Bank Centralny ogtosit
wycofanie sie z pandemicznego programu
skupu netto aktywow do konca marca
2022 roku, ale zapowiedziat
kontynuowanie reinwestycji
zakupionych obligacji.
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12.2021 3,67%  +57BPS

W grudniu 2027 roku i na poczatku
stycznia 2022 roku Rada Polityki
Pienieznej zadecydowata o podniesieniu
stop o 100 punktdéw bazowych: 50 pkt
bazowych w grudniu i 50 pkt bazowych
w styczniu i stopa referencyjna znalazta
sie na poziomie 2,25%.

RPP

STOPY PROCENTOWE

12.2021 +50 BPS
01.2022 +50 BPS

STOPA REFERENCYINA Py

Inflacja w grudniu jest zwyczajowo
publikowana dopiero w styczniu
nastepujacego roku, zatem odczyt za
grudzien nie jest znany w momencie
pisania komentarza, ale oczekiwania
rynkowe zaktadajg wzrost do 8,3% r/r
27,8%r/r.

' INFLACJA 8,3% | Xll.2021

E] Tel. (+48) 22 43152 25

Po stabym, spadkowym listopadzie
powrdcit optymizm na rynki. Ryzykowne
klasy aktywow wciaz byty dobrym
miejscem do lokowania oszczednosci.

INFLACJA BAZOWA CPI [ 4;9%

INFLACJA PPl 510%

Europejski Bank Centralny na swoim
posiedzeniu zapowiedziat stopniowe
zmniejszanie tempa skupu aktywow
w kolejnych kwartatach oraz pozostawit
stopy procentowe bez zmian.
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Wieksza atencje inwestorow przykuwa
sytuacja gospodarcza w Chinach.
Problemy na rynku nieruchomosciowym
stanowia wazny czynnik ryzyka dla

globalnego otoczenia makroekonomicznego.

Rzad w Chinach tagodzi polityke kredytowa
i obnizyt stope rezerwy obowigzkowe;j dla
bankéw w Chinach. Wiecej mowi sie

0 potencjalnym stimulusie ze strony rzadu.

Gwiazda ostatniego miesigca 2027 roku
okazaty sie akcje spotki LPP. Dobre
wyniki kwartalne oraz komunikacja
ambitnych celow ze strony zarzadu spotki
na kolejne okresy poskutkowaty
podnoszeniem prognoz w raportach
brokerskich.

i LPP | 4 +28%

Po drugiej stronie rynku znalazty sie akcje
Mercator Medical, do czego przyczynity
sie spadajgce obawy, co do wzrostu
hospitalizacji w wyniku zachorowan na
wariant Omikron koronawirusa.
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Obligacje high-yield zakonczyty grudzien
na plusie. Zwrot z indeksu
denominowanego w EUR wyniost 0,7%,

a indeks USD wzrést o 1,9%. Indeks
obligacji skarbowych krajow rozwijajacych
wzrost o 1,5%. Polepszone nastroje
rynkowe na rynku akcji i odbicie po stabym
listopadzie pomogty rowniez obligacjom
high-yield, co pozwolito zakonczyc caty
2021 rok réwniez na plusie.

PMI PRZEMYSL 57,7  Xil.2021
ISM PRZEMYSt 58,7  XIl.2021

PMI UStUGI 57,5 XIl.2021

+6,2% r/r
+6,8% r/r

INFLACJA CPI X1.2021

Walutowo przez grudzien mielismy do
czynienia z nieco mocniejszym ztotym.
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Dane makro opublikowane w ostatnim
miesigcu byty rewelacyjne.

+12,7%

PRODUKCIJA

BUDOWLANO-MONTAZOWA X1.2021

+7,8%
+15,2%

+12,1%

DYNAMIKA

PRODUKCJI PRZEMYStOWE) X1.2021

SPRZEDAZ DETALICZNA X1.2021

DEFLATOR SPRZEDAZY +8%

WARTOSCI r/r

§ ZATRUDNIENIE

+0,7% r/r

+8,4% rir

+9,8% r/r

X1.2021

WYNAGRODZENIA X1.2021
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Obawy zwigzane z nowym wariantem
koronawirusa, ktore spowodowaty
masowa wyprzedaz w poprzednim
miesigcu, byty studzone informacjami,
ze nowy wariant, mimo ze bardziej
zarazliwy, nie powoduje znaczacego
wzrostu liczby 0sob hospitalizowanych
i moze nie wywota¢ masowych
lock-downdw na catym swiecie.

Odczyty wstepne wskaznikow
wyprzedzajacych koniunkture gospodarcza
w USA i Europie (PMI) wskazujg na dobre
otoczenie w przemysle i lekko
pogarszajace sie w ustugach.

Na rynku surowcow silne odreagowanie.

ROPA +12%

@vieoz § 0 3%
Ztoi) B +3%
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= WIG-PALIWA +7.3%
GRUPA LOTOS +13.4%

Dobry miesigc odnotowat rowniez
segment Oil & Gas.

@ WIG-BANKI

Subindeks WIG-Banki, po nieudanym
listopadzie, wzrdst w grudniu. Odbicie
realizowato sie w ramach oczekiwan

o kontynuacje podwyzek stop procentowych
przez RPP przy wcigz wysokich odczytach
danych dotyczacych inflacji.

+0,8%

W strefie euro indeksy koniunktury
w grudniu byty w miare zgodne
z oczekiwaniami.

55,9

58,4

PMI USLUGI

PMI PRZEMYSt

W USA indeksy koniunktury w przemysle
byty nieco ponizej oczekiwan, podobnie
jak w ustugach. Inne dane z gospodarki
byty mieszane, ale raczej pozytywne.
Sprzedaz detaliczna wyrdzniata sie
negatywnie i wzrosta duzo mniej niz
oczekiwania, ale dane o zamoéwieniach
przemystowych, pozwoleniach na budowe
domoéw i dochodach Amerykanow byty
solidne. Inflacja CPI w listopadzie
zanotowata sporo wyzszg dynamike niz
poprzednio.

Rynek nie oczekuje podwyzki stop
procentowych co najmniej do konca 2022

roku.
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Obligacje skarbowe byty w grudniu pod
presja oczekiwania na wyzsze stopy
procentowe. Rynki wyceniaja stopy
procentowe NBP na zdecydowanie
Wyzszym poziomie niz sg obecnie.

Dynamika produkcji przemystowej
przebita wszelkie oczekiwania. Odbicie
w sektorze samochodowym stanowito
duza czesc zaskoczenia.

Deflator sprzedazy jest najwyzszy
w historii.

Gromadzenie zapasow podbito odczyt,
a spodziewane wzrosty cen produkcji

W zwigzku z drogg energig elektryczng
moga powodowac dalsze presje cenowe.
Wynagrodzenia w sektorze
przedsiebiorstw w listopadzie
zanotowaty wzrost dynamiki.
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