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Listopad był najsłabszym miesiącem dla polskiego rynku od października 2020 roku. Spadek indeksu WIG wyniósł 7,8% i kontrybuowały do niego zarówno 
największe spółki (WIG20 -8,8%) jak i spółki z sektora MSP (mWIG40 -6,6%, sWIG80 -5,3%). Skala odpływu kapitału z polskiej giełdy była szczególnie 
widoczna na tle indeksów rynków rozwiniętych, niemiecki DAX spadał bowiem 3,8%, a amerykański SPX jedynie o 0,8%. Polska zachowywała się słabiej 
również w relacji do rynków rozwijających się, których benchmark zanotował spadek o 4,1% (MSCI Emerging Markets). Powodem wyjątkowej słabości 
Polski na tle całego świata były prawdopodobnie ryzyka lokalne, słabnąca złotówka, napięcia na granicy z Białorusią, spory rządu z UE i nakładający się na 
to wszystko szczyt czwartej fali zachorowań. Początek grudnia nie przyniósł odreagowania, a na rynki powróciła zmienność. Do ryzyk lokalnych doszło 
ryzyko globalne - nowy wariant wirusa rozprzestrzeniający się po świecie, o nieznanych właściwościach m.in. odporności na szczepienia i śmiertelności. 
Najnowsze opinie ekspertów zakładają, że wariant choć bardziej zakaźny, to jest o wiele łagodniejszy, o podobnych do grypy dolegliwościach. Wierzymy, 
że rekordowa relatywna słabość polskiego rynku względem indeksów zagranicznych w najbliższym miesiącu się odwróci.

Za oceanem ostatnie dni to rosnące oczekiwania w zakresie podwyżek stóp procentowych, po rekordowych danych dot. inflacji, która w październiku 
wyniosła 6,2%, co oznacza, że ceny rosną w najszybszym tempie od 30 lat. Prezes FED tuż po nominacji na drugą kadencję przyznał, że inflacja nie jest 
tymczasowa, a stwierdzenie negatywnie wpłynęło na rynki giełdowe. Narracja FED została powtórzona przez Prezesa Glapińskiego, który przyznał, że 
inflacja nie jest przejściowa, i że jest ona obecnie głównym przedmiotem zainteresowania banku centralnego. Kolejną decyzję odnośnie stóp procentowych 
w Polsce poznamy 8 grudnia.

Co już wiadomo o Omikronie

W piątek 26 listopada rynki negatywnie zareagowały na wiadomość o zaraźliwym nowym wariancie koronawirusa. Pierwsze szacunki naukowców wzbudziły 
obawy, że wirus mógł zmutować do tego stopnia, że szczepienia nie byłyby przeciwko niemu skuteczne. Wstępne badania pokazują, że Omikron jest 
bardziej zaraźliwy od poprzednich odmian, w RPA jest odpowiedzialny za 80% nowych przypadków. Z kolei objawy choroby są w jego przypadku lżejsze. 
Niepokojące mogą być wypowiedzi koncernów farmaceutycznych takich jak Johnson & Johnson czy Moderna, które ostrzegają, że obecne szczepionki mogą 
nie być w pełni skuteczne przeciwko Omikronowi. Z drugiej strony, firma BioNTech Pfizer stwierdza, że szczepionka z dużym prawdopodobieństwem chroni 
przed zarażeniem nowym wariantem, a w ciągu dwóch tygodni poznamy wyniki testów osób, które przyjęły dwie dawki Pfizera. Dzięki temu koncern 
ustali, czy są potrzebne dodatkowe modernizacje. Warto zaznaczyć, że w przypadku gdy obecne szczepionki okazałyby się nieskuteczne, stworzenie nowej 
wersji nastąpiłoby znacznie szybciej, niż w przypadku pierwszej generacji. Zdaniem Moderny, w takim scenariuszu nowa formuła byłaby gotowa nawet 
w pierwszym kwartale 2022 roku. 

Na co czekamy w najbliższym miesiącu?

•	 Koronawirus – przebieg czwartej fali w Polsce, doniesienia o skuteczności szczepionek na nowy wariant wirusa, obostrzenia,

•	 Decyzje dot. stóp procentowych w USA (15 grudnia) oraz Polsce (posiedzenie RPP 8 grudnia),

•	 Napięcia na linii Ukraina – Rosja, kryzys emigracyjny na polskiej granicy,

•	 Najnowsze dane makroekonomiczne, rentowności obligacji w USA i Polsce.

MAREK OLEWIECKI

Niniejszy materiał ma charakter wyłącznie informacyjny i promocyjny, w żadnym zatem wypadku nie może być traktowany jako oferta w rozumieniu art. 66 ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 roku Kodeks cywilny (tekst jednolity Dz. U. z 2018 roku poz. 1025 z późn. zm.). Materiał ten nie stanowi także usługi doradztwa finansowego czy inwesty-
cyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczących instrumentów finansowych lub ich emitentów w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (tekst jednolity Dz. U. z 2017 roku poz. 1768 z późn. zm.), a także nie jest formą świadczenia pomocy prawnej. Prezentowane dane oparte są na opracowaniach 
własnych Towarzystwa, chyba że w materiale wskazano wyraźnie inne źródło pochodzenia danych. Wymagane prawem informacje, w tym: szczegółowy opis czynników ryzyka związanych z nabywaniem jednostek uczestnictwa lub certyfikatów inwestycyjnych, wysokość i sposób pobierania opłat manipulacyjnych, wysokość kosztów 
obciążających fundusz oraz obowiązki podatkowe związane z dokonaniem inwestycji, zawarte są odpowiednio: w prospekcie informacyjnym funduszu i/lub kluczowych informacjach dla inwestorów („KIID”) albo w statucie funduszu i/lub w warunkach emisji certyfikatów inwestycyjnych funduszu. Osoby zainteresowane nabyciem 
jednostek uczestnictwa lub certyfikatów inwestycyjnych, przed podjęciem decyzji inwestycyjnej, powinny uważnie zapoznać się z tymi dokumentami. Prospekty informacyjne funduszy, KIID-y, aktualna Tabela Opłat i statuty funduszy dostępne są na stronie internetowej EQUES Investment TFI SA („Towarzystwo”) www.eitfi.pl, w siedzibie 
Towarzystwa i w oddziale w Warszawie, a także - w przypadku dokumentów odnoszących się do specjalistycznych funduszy otwartych, w punktach zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa. Warunki emisji certyfikatów inwestycyjnych Funduszu oraz dokument zawierający Kluczowe Informacje (KID) stanowią załącznik do propozycji 
nabycia certyfikatów inwestycyjnych Funduszu, przesyłanej lub w inny sposób udostępnianej nabywcom certyfikatów, do których jest ona skierowana. Dokument zawierający Kluczowe Informacje (KID) dostępny jest w siedzibie oraz w oddziale Towarzystwa. Fundusze nie gwarantują osiągnięcia założonego celu inwestycyjnego, ani 
uzyskania określonych lub podobnych do osiągniętych dotychczas wyników inwestycyjnych. Prezentowane wyniki dotyczą okresów wyraźnie wskazanych w niniejszym materiale i oparte są wyłącznie na danych historycznych. Ze względu na skład portfela inwestycyjnego lub na stosowane techniki zarządzania portfelem inwestycyjnym, 
wartość aktywów netto funduszy może cechować się dużą zmiennością. Inwestowanie w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne wiąże się z ryzykami, a Uczestnicy powinni liczyć się z możliwością utraty przynajmniej części zainwestowanych środków. Indywidualna stopa zwrotu Uczestnika nie jest tożsama z wynikami 
inwestycyjnymi funduszu i jest uzależniona od dnia zbycia oraz dnia odkupienia jednostek uczestnictwa albo od ceny nabycia i dnia wykupienia certyfikatów inwestycyjnych, a także od poziomu pobranych opłat manipulacyjnych oraz zapłaconego podatku bezpośrednio obciążającego dochód z inwestycji, w szczególności podatku od 
dochodów kapitałowych. Przy lokowaniu aktywów Subfundusze EQUES SFIO mogą nie stosować ograniczeń, o których mowa w art. 100 ust. 1 i 2 Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (tekst jednolity Dz.U. z 2018 roku poz. 1355 z późn. zm.), w stosunku do papierów 
wartościowych emitowanych, poręczanych lub gwarantowanych przez: a) Skarb Państwa, b) Narodowy Bank Polski, c) Republikę Federalną Niemiec, d) Stany Zjednoczone Ameryki, e) Cesarstwo Japonii, f) Republikę Turcji (tj. mogą lokować powyżej 35% wartości aktywów w takie papiery wartościowe). Niniejszy materiał chroniony jest 
prawem autorskim na podstawie ustawy z dnia 4 lutego 1994 roku o prawie autorskim i prawach pokrewnych (tekst jednolity Dz. U. z 2018 roku poz. 1191 z późn. zm.), a prawa autorskie do materiału przysługują wyłącznie EQUES Investment TFI SA z siedzibą w Gdańsku. Bez wyraźnej zgody Towarzystwa materiał ten nie może być w całości 
ani w części kopiowany, udostępniany lub wykorzystywany w inny sposób.


