Listopad - poczatek normalizacji polityki
pienieznej przez Fed

Komentarz z 1.12.2021 .
Sebastian Buczek,
Prezes Zarzadu

Quercus TFI S.A.

W listopadzie najwazniejszym wydarzeniem na rynkach finansowych byto
rozpoczecie normalizacji polityki pienieznej przez Fed (zmniejszenie skali
miesiecznego skupu aktywdéw o 15 mld dolardéw) i umocnienie USD. W potgczeniu
z odkryciem nowego wariantu koronawirusa, odbito sie to na notowaniach réznych
aktywow, w tym akcji, szczegdlnie w pigtek 26 listopada. Mimo to od poczatku
biezgcego roku Swiatowe indeksy utrzymaty sie na wyraznych plusach: S&P500
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Polskie akcje rowniez podlegaty korekcie. Oprdcz stabosci innych rynkdéw,
miaty na to wptyw oczekiwania co do wzrostu stép procentowych przez RPP w
najblizszych miesigcach, prawdopodobnie do poziomu 2-2,5%. Od poczatku roku
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WIG zyskat jednak +18,9%. Z blue chips najlepiej zachowywaty sie banki, a w
szczegllnosci Pekao (+100%) i Santander (+98%). Na drugim biegunie znalazty
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Szeroki rynek polskich spétek zanotowat spadki. Mimo tego, od poczatku br.
ponad 100 z nich podrozato o0 58% i wiecej, a sWIG80 zyskat 25,4%. Z najlepiej
zachowujgcych sie waloréw warto wyrézni¢ m.in.: Alior (+239%), Serinus (+204%)
czy Asbis (+200%). Na drugim biegunie znalazty sie spoétki z sektora gier.

Wykres 3. sWIG80 - ostatni rok
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Ceny polskich obligacji skarbowych o statym oprocentowaniu tracity na
wartosci, gtownie ze wzgledu na wysokie odczyty inflacyjne i
oczekiwanie na dalsza normalizacje polityki pienieznej przez RPP.
Tymczasem rentownos¢ amerykanskich 10-latek spadta do 1,45%, podobnie jak i
niemieckich do -0,35%. W przypadku polskich instrumentéw doszto do dalszego
skokowego wzrostu rentownosci do poziomu 3,04%. Koniunktura na naszym
rynku papieréw dtuznych korporacyjnych byta nadal dobra.

W przypadku surowcéw mieliSmy do czynienia z wahaniami cen. Zioto
najpierw podrozato, a nastepnie skorygowato sie do 1.777 dolaréw za uncje (-6%
w br.). Cena drugiego metalu szlachetnego - srebra - znizkowata nieco bardziej
do 23 USD za uncje (-14%). Ropa naftowa znaczgco skorygowata sie do 66
dolaréw za barytke. Od poczatku roku jej notowania wzrosty jednak o 36%,
oddziatujgc negatywnie na globalng inflacje w br. Inne surowce przemystowe, jak
miedZ, majg za soba raczej remisowy miesigc. Od poczatku roku jej cena zyskata
22%, do 4,3 dolaréw za funt.

Notowania ztotego ostabity sie wyraznie. Kursy walut wynosity: euro 4,66 zt,
dolar 4,10 zti frank 4,46 zt.

Wykres 4. EURPLN - ostatni rok
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Reasumujac, poczatek normalizacji polityki pienieznej przez Fed moze oznaczad
wejscie w dtuzszy okres zwiekszonej zmiennosci rynkowej, ktérej oczekujemy nie
tylko w | potowie grudnia, ale takze w roku 2022.

Sebastian Buczek
Zarzadzajgcy Funduszami i Prezes Zarzgdu Quercus TFI S.A.

Niniejszy materiat ma charakter wytgcznie edukacyjno - informacyjny /
promocyjny i stanowi on wyraz wiasnych ocen, przemyslen | opinii autora
(autoréw). Niniejszy materiat nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia
transakcji kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Podane
informacje nie mogg byc¢ traktowane jako ustuga doradztwa inwestycyjnego lub
innego typu doradztwa, w tym swiadczenia pomocy prawno - podatkowej. Podane
informacje nie stanowig oferty w rozumieniu Kodeksu cywilnego ani publicznego
proponowania w rozumieniu ustawy o ofercie publicznej.

Autor (autorzy) niniejszej publikacji oraz Quercus TFI S.A. dotozyli nalezytej
starannosci w celu zapewnienia, aby zawarte w niej informacje byty rzetelne i
oparte na wiarygodnych Zrédtach. Niemniej jednak autor (autorzy) niniejszej
publikacji oraz Quercus TFl S.A. nie ponoszg odpowiedzialnosci za jej prawdziwosc¢
i kompletnos¢ informacji, ani za wszelkie szkody mogace powsta¢ w wyniku
wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej informacji.

Quercus TFl S.A. posiada zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci udzielone przez
Komisje Nadzoru Finansowego, bedacg dla Quercus TFI S.A. organem nadzoru.



Quercus TFI S.A. udostepnia niniejszg publikacje nieodptatnie. Quercus TFl S.A.
informuje, ze z kazdg inwestycjg zwigzane jest ryzyko.
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