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W minionym tygodniu (20 — 26.02.2023) uptynat rok od rosyjskiej inwazji na Ukraine. Wbrew poczatkowym
zatozeniom agresora nie nastgpita szybka kapitulacja naszych wschodnich sgsiadéw, a dziatania wojenne wcigz trwajg,
co znajduje takze odzwierciedlenie w wycenie polskiego rynku. Okraggta rocznica stanowita réwniez okazje do powtérzenia
poparcia dla bronigcych sie Ukraincow z czego skorzystat m.in. prezydent USA podczas swoich wizyt w Kijowie
i Warszawie. Joe Biden zadeklarowat, ze Stany Zjednoczone beda wspiera¢ Ukraine ,tak dilugo, jak bedzie to
konieczne” oraz zapowiedzial kolejny pakiet pomocy militarnej o wartosci 500 milionéw dolaréw.

Na rynku amerykanskim spétki juz niemal w komplecie opublikowaly wyniki za czwarty kwartat ubiegtego roku.
Sposrod 469 raportujgcych spoétek z indeksu S&P 500 ponad 58% pobito oczekiwania analitykow w zakresie przychodow,
a ponad 68% opublikowato zyski wyzsze od oczekiwan. Pomimo pobicia prognoz srednia dynamika zyskow
w poréwnaniu do analogicznego okresu poprzedniego roku byta ujemna i wyniosta -3,2%. Przychody natomiast
rosty w tempie wynoszgcym srednio 5,7% r/r.

W Polsce poznaliSmy dane o sprzedazy detalicznej za styczen, ktéra mierzona w cenach statych (czyli w cenach
z okresu bazowego, co pozwala oceni¢ wolumen produktéw) spadta o 0,3% r/r, podczas gdy konsensus rynkowy zaktadat
wzrost 0 0,8%. Byt to pierwszy spadek sprzedazy detalicznej od lutego 2021 r. W ramach poszczegdlnych kategorii
stabo wypadly dane dotyczgce sprzedazy zywnosci (kategoria ,zywnos$¢, napoje i wyroby tytoniowe” spadta o 1,7% r/r
w cenach statych), a najwiekszy wzrost raportowaty podmioty zaklasyfikowane do grupy ,tekstylia, odziez, obuwie” (wzrost
0 15,7% r/r w cenach statych). Udziat sprzedazy przez Internet wyniost 8,3% i byt to spadek o niemal 3 punkty procentowe
wzgledem stycznia 2022 r. oraz najnizszy odczyt od 17 miesiecy.

Rynki akcyjne solidarnie tracity na wartosci. Wartos¢ indeksu S&P 500 spadta 0 2,7%, a indeks Nasdag Composite
stracit 3,3%. Indeks akcji niemieckich DAX zmniejszyt swojg wartosé o 1,8%, a japonski Nikkei 225 0 0,2%. Na krajowym
rynku akcji spadaly przede wszystkim notowania duzych przedsigbiorstw, przy indeksie WI1G20 spadajgcym 0 2,8%,
a nieco lepiej radzitly sobie mate i $rednie spotki — indeks mWIG40 spadt o 1,7%, a indeks sWIG80 o 0,1%. Indeks
szerokiego rynku WIG zmniejszyt swojg wartos¢ o 2,3%

Spadki na rynkach akcji zbiegtly sie ze wzrostem rentownosci obligacji skarbowych, ktére reagowaty, miedzy innymi,
na protokot z ostatniego posiedzenia Fed. Z zapisu dyskusji wynika, ze grupa cztonkéw Fed opowiedziata sie lub
mogtaby poprze¢ podniesienie stop o 50 punktéw bazowych (ostatecznie podwyzka wyniosta 25 punktéw bazowych),
poniewaz wieksza podwyzka szybciej zblizytaby stopy procentowe do docelowego poziomu. Zwrdécono réwniez uwage
na dziatania Rosji oraz luzowanie obostrzen pandemicznych w Chinach co zwieksza globalng niepewnosc i stanowi ryzyko
dla prognoz spadku inflacji. Taka retoryka ostabia nadzieje rynku na ,,gotebi” zwrot Banku Centralnego i rychte
zakonczenie cyklu podwyzek.

Réwniez w kraju Przewodniczacy Rady Polityki Pienieznej tonowat nastroje w zakresie zmiany kierunku polityki
monetarnej. Zdaniem Adama Glapinskiego jest jeszcze zbyt wczesnie, zeby mysle¢ o obnizce stop procentowych
i prawdopodobnie witasciwy moment nie nadejdzie przed zakonczeniem obecnego roku.

W konsekwencji wyceny obligacji skarbowych spadaty, a ich rentownosci rosty. W przypadku 10-letnich obligacji
skarbowych Polski rentownos¢ wzrosta o 11 punktdw bazowych do poziomu 6,56%. Dla analogicznych papieréw
emitowanych przez rzad Niemiec wzrost rentownosci wyniést 10 punktéw bazowych, do poziomu 2,54%, a w przypadku
papieréw amerykanskich rentownos$¢ wyniosta 3,95%, po wzroscie o 13 punktéw bazowych.

Podobnie zachowaly si¢ notowania obligacji korporacyjnych. Indeksy obligacji typu investment grade spadaty
zaréwno w przypadku papierow europejskich (spadek o 0,6%), jak i amerykanskich (spadek o 0,9%). Indeksy obligaciji
typu high-yield stracity natomiast 0,5% w przypadku papierow europejskich oraz 0,1% w przypadku obligacji
amerykanskich.

Na rynku towarowym o 3,8% spadty notowania kontraktow terminowych na miedz. Notowania kontraktéw na rope typu
Brent wykazaty niewielkg zmiane wyceny (wzrost 0 0,2%), a 0 1,0% umocnita sie wycena kontraktéw na wegiel notowanych
na gietdzie w Rotterdamie.
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Material jest prezentowany w celach marketingowych, nie stanowi umowy ani nie jest dokumentem informacyjnym
wymaganym na mocy przepisow prawa. Material nie powinien by¢ wylaczng podstawg podejmowania decyz;ji
inwestycyjnych.

Wartos¢ aktywow netto niektorych subfunduszy funduszy Santander cechuje sie duzg zmiennoscig ze wzgledu na sktad
portfela inwestycyjnego. Niektére subfundusze mogg inwestowac¢ wigcej, niz 35% aktywow w papiery wartosciowe
emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa lub NBP.

Korzy$ciom wynikajacym z inwestowania w jednostki uczestnictwa towarzyszg rowniez ryzyka. Opis czynnikéw ryzyka,
dane finansowe oraz informacje na temat optat znajdujg sie w prospektach informacyjnych, dokumentach zawierajgcych
kluczowe informacje oraz tabelach optat dostepnych w jezyku polskim na Santander.pl/TFl/dokumenty i u dystrybutorow
funduszy Santander. Streszczenie praw inwestoréw znajduje sie w prospekcie informacyjnym (Rozdziat Il pkt 4).

Fundusze nie gwarantujg realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego, a
przyszte wyniki podlegajg opodatkowaniu, ktére zalezy od sytuacji osobistej kazdego inwestora i ktére moze ulec zmianie
w przysztosci. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej uczestnik powinien wzigé pod uwage optaty zwigzane z
subfunduszem oraz uwzgledni¢ ewentualne opodatkowanie zysku. Uczestnik musi liczy¢é sie z mozliwoscig straty
przynajmniej czesci wptaconych srodkow.

Inwestujgc w fundusze inwestycyjne uczestnik nabywa jednostki uczestnictwa tych funduszy, a nie aktywa bazowe bedace
przedmiotem inwestycji samego funduszu.

Niniejszy dokument nie moze by¢ kopiowany, cytowany lub rozpowszechniany w jakikolwiek sposdb bez uprzedniego
pisemnego zezwolenia Santander TFI S.A. Informacje zawarte w dokumencie sg dobierane zgodnie z najlepszg wiedzg
jego autoréw i pochodzg ze zrédet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich dokladnosci
i kompletnosci. Autorzy nie ponoszg odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek interpretacii
niniejszego dokumentu.

2023 © Santander Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna. Wszelkie prawa zastrzezone.
Nazwa Santander i logo ,ptomien” sg zarejestrowanymi znakami towarowymi.

D Tel. 22 43152 25 c@) Infolinia 801 123 801 Santander.pl/TFI
tfi@santander.pl

2



		2023-02-27T16:59:00+0100




