KOMENTARZ MIESIECZNY

STYCZEN 2022

Materiat reklamowy. Inwestowanie wiaze sie z ryzykiem. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnych, zapoznaj sie z prospektem informacyjnym funduszu.
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Bank centralny USA, ktorego podejscie
okazato sie bardziej ,jastrzebie" niz
oczekiwania rynkowe, sprowadzit indeksy
akcyjne na spore minusy w styczniu.
Byto to dobrym pretekstem do realizacji
zyskow na akcjach po bardzo udanej
koncowce 2021 roku i osiagnieciu
historycznych szczytow na S&P 500.
Wyzsza od oczekiwan inflacja wywiera
coraz wiekszg presje na Fed, co
przektada sie na niemal pewne
podwyzki stép procentowych w marcu.

Na tym tle najlepiej poradzity sobie
indeksy rynkow wschodzacych. Po czesci
mozna to ttumaczy¢ duzo gorszym
zachowaniem w poprzednim miesigcu
oraz tym, ze rynki wschodzace oparte sg
w wiekszym stopniu na surowcach, ktére
pozostajg na wysokich poziomach. Wsrod
indeksow regionalnych najbardziej spadt
technologiczny Nasdaq, bo prawie 0 9%.
Pod duzg kreska miesiagc zakonczyty
japonski Nikkei i amerykanski S&P 500.
W Europie najlepiej zachowat sie
niemiecki DAX.

Styczen uptynat pod znakiem
wyprzedazy na warszawskiej gietdzie.
Wszystkie gtowne indeksy zakonczyty
miesigc spadkami.

sWIG80

mWIG40

Po drugiej stronie rynku znalazty sie
walory CCC. Taki wynik to splot wielu
czynnikdw, m.in. oczekiwania, co do
rosnacych kosztow firmy, w tym wyzszych
kosztow odsetkowych przy relatywnie
wysokim zadtuzeniu spotki.
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W styczniu rentownosci na rynkach
bazowych wzrosty. W przypadku Bunda
byto to pierwsze wyjscie na plus

z rentownoscia od poczatku 2019 roku.
Obligacje high-yield zakonczyty styczen
na sporym minusie. W przypadku
amerykanskiego rynku akgji byt to
najgorszy miesiac od kwietnia 2020 roku.
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+27 BPS 1,78%

+19 BPS 0.01%

EUR | -1.4%
USD | -28%

OBLIGACJE SKARBOWE
KRAJOW ROZWIJAJACYCH SIE

Rentownos¢ 10-letnich obligacji
skarbowych w ujeciu miesiecznym
wzrosta.
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Dane makro opublikowane w styczniu
byty mieszane. Sprzedaz detaliczna

w grudniu byta ponizej oczekiwan,

a stabosc byta widoczna w wynikach
sprzedazy samochodow i mebli.
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Sytuacja na rynku pracy w USA
wydaje sie na tyle zdrowa, co moze
potwierdzac¢ grudniowa stopa
bezrobocia, by Fed powaznie myslat
o terminie wprowadzenia w zycie QT
- redukcji sumy bilansowej banku
centralnego USA.
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STOPA BEZROBOCIA 3,9%
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-4,3% EURO STOXX 50
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S&P 500 -
6,2% NIKKEI )

Sposrod spotek indeksu WIG20
najlepiej radzita sobie Jastrzebska
Spétka Weglowa - jej kapitalizacja
wzrosta, co byto poktosiem sprzyjajacego
otoczenia w postaci wysokich globalnych
cen wegla koksujacego.
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-10,6% GRUPA LOTOS

-15,6%

PGNiG

W strefie euro indeksy koniunktury
byty w miare zgodne z oczekiwaniami.
Ustugi byty pod presja ograniczen
pandemicznych w niektorych krajach.
Analitycy spodziewali sie obnizenia
dynamiki inflacji i spowodowato to
oczekiwania na wyzsze stopy procentowe.
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VNN +7,0% rir SXIE2021

Walutowo mielisSmy do czynienia z nieco
stabszym ztotym w stosunku do dolara

oraz lekko mocniejszym do euro.
EUR 4,58 PLN -1 GR

usb 4,08 PLN +4 GR
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Wskaznik PMI w przemysle spadt
ponizej oczekiwan. Presje cenowe sa duze,
ale producenci sg w stanie przenosic je na
konsumentow.
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W Europie dane z gospodarki rowniez
pokazuja dobitnie, ze efekt taniego
pienigdza i jego dodruku przektada sie
na wysoka inflacje. Znaczacym
czynnikiem podbijajgcym inflacje sg wcigz
Spore ograniczenia podazowe oraz
wysokie ceny surowcow i energii. Takie
otoczenie rynkowe wprowadza dos¢ spora
nerwowosc na rynku, czego efektem byta
podwyzszona zmiennosc, szczegolnie
widoczna w drugiej potowie miesiaca.

ROPA +15%
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2,2% -IEDZ '

ZLOI)

Na gietdzie surowcowej kolejny miesigc
silnych wzrostow ropy. Stabo zachowywata
sie miedz, cena ztota pozostaje na
niezmienionym poziomie.

1800 USD / oz

s | WIG-BANKI +5,4%

Sita warszawskiego parkietu pozostaja
banki. Utrzymujace sie oczekiwania
dotyczace kontynuacji cyklu podwyzek
stép procentowych i tym samym wzrostu
wynikow bankow dzwignety po raz
kolejny subindeks WIG-Banki. Dobrze
spisywaty sie walory przede wszystkim
banku Pekao S.A.

Stabszy miesigc rowniez w przypadku
indeksu WIG-PALIWA. Zawazyty na tym
przede wszystkim notowania PGNiG oraz
Grupy Lotos - spotek znajdujacych sie

w procesie M&A z PKN Orlen.
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W USA indeksy koniunktury w przemysle
byty zgodne z oczekiwaniami. Inne dane

z gospodarki byty mieszane. Negatywnie
zaskoczyta sprzedaz detaliczna oraz
produkcja przemystowa, ale dane z rynku
mieszkaniowego pokazywaty odbicie.
PKB w Q4 2021 wzrést, co byto wynikiem
lepszym od oczekiwan, ale w duzej mierze
oddawato gromadzenie zapasow.

Dane z rynku pracy w grudniu pokazaty
staby wzrost liczby nowych miejsc
pracy, ale lepszy wzrost ptac i spadek
bezrobocia. Uczestnicy rynku i analitycy
spodziewaja sie pierwszej podwyzki stop
juz w marcu i w zaleznosci od danych
inflacyjnych od 3 do 5 podwyzek

w catym 2022 roku.

Obligacje skarbowe caty czas byty pod
presja oczekiwania na wyzsze stopy
procentowe, do czego przyczyniaty sie
rowniez jastrzebie komentarze szefa
banku centralnego. Na poczatku stycznia
RPP zadecydowata o podniesieniu stop.
Analitycy oczekuja wzrostu stop o okoto
50-75 pkt bazowych, po lutowym
posiedzeniu RPP ale nie mozna wykluczac
bardziej agresywnego ruchu.
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INFLACJA 8,6% | Xll.2021

Trudno oceni¢, kiedy bedzie szczyt inflacji,
ale technicznie bedzie ona obnizana od
lutego ze wzgledu na spore obnizki
stawek VAT na paliwo, gaz i zywnos¢.
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Materiat jest prezentowany w celach marketingowych, nie stanowi umowy ani nie jest dokumentem informacyjnym
wymaganym na mocy przepisbw prawa. Materiat nie powinien by¢ wytaczng podstawg podejmowania decyzji
inwestycyjnych. Wartosc¢ aktywdw netto niektorych subfunduszy funduszy Santander cechuje sie duza zmiennoscig ze wzgledu na
sktad portfela inwestycyjnego. Niektore subfundusze moga inwestowac wiecej niz 35% aktywow w papiery wartosciowe
emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa lub NBP. Korzysciom wynikajacym z inwestowania w jednostki
uczestnictwa towarzysza rowniez ryzyka. Opis czynnikdw ryzyka, dane finansowe oraz informacje na temat optat znajduja sie
w prospektach informacyjnych, kluczowych informacjach dla inwestoréw oraz tabelach optat dostepnych w jezyku polskim na
Santander.pl/TFl/dokumenty i u dystrybutorow funduszy Santander. Streszczenie praw inwestorow znajduje sie w prospekcie
informacyjnym (Rozdziat Ill, pkt 4). Fundusze nie gwarantuja realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego
wyniku inwestycyjnego, a przyszte wyniki podlegaja opodatkowaniu, ktore zalezy od sytuacji osobistej kazdego inwestora i ktore
moze ulec zmianie w przysztosci. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej uczestnik powinien wzia¢ pod uwage optaty zwigzane
z subfunduszem oraz uwzgledni¢ ewentualne opodatkowanie zysku. Uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscig straty przynajmniej
czesci wptaconych srodkow. Inwestujac w fundusze inwestycyjne uczestnik nabywa jednostki uczestnictwa tych funduszy, a nie
aktywa bazowe bedace przedmiotem inwestycji samego funduszu. Niniejszy dokument nie moze byc¢ kopiowany, cytowany lub
rozpowszechniany w jakikolwiek sposob bez uprzedniego pisemnego zezwolenia Santander TFl S.A. Informacje zawarte
w dokumencie sa dobierane zgodnie z najlepsza wiedza jego autorow i pochodza ze zrodet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek
autorzy nie gwarantuja ich doktadnosci i kompletnosci. Autorzy nie ponosza odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych
podjetych wskutek interpretacji niniejszego dokumentu.
2022 © Santander Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna. Wszelkie prawa zastrzezone. Nazwa Santander i logo
,ptomien" sg zarejestrowanymi znakami towarowymi.
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