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Listopad byl najstabszym miesigcem dla polskiego rynku od pazdziernika 2020 roku. Spadek indeksu WIG wynidst 7,8% i kontrybuowaly do niego zaréwno
najwieksze spotki (WIG20 -8,8%) jak i spotki z sektora MSP (mWIG40 -6,6%, SWIG80 -5,3%). Skala odptywu kapitatu z polskiej gieldy byta szczegélnie
widoczna na tle indekséw rynkéw rozwinietych, niemiecki DAX spadat bowiem 3,8%, a amerykarnski SPX jedynie o 0,8%. Polska zachowywala si¢ stabiej
réwniez w relacji do rynkéw rozwijajacych sie, ktorych benchmark zanotowat spadek o 4,1% (MSCI Emerging Markets). Powodem wyjatkowej stabosci
Polski na tle catego $wiata byty prawdopodobnie ryzyka lokalne, stabnaca zlotéwka, napiecia na granicy z Bialorusia, spory rzadu z UE i nakladajacy sie na
to wszystko szczyt czwartej fali zachorowan. Poczatek grudnia nie przynidst odreagowania, a na rynki powrécila zmiennos¢. Do ryzyk lokalnych doszlo
ryzyko globalne - nowy wariant wirusa rozprzestrzeniajacy sie po $wiecie, o nieznanych wtasciwosciach m.in. odpornos$ci na szczepienia i $miertelnosci.
Najnowsze opinie ekspertéw zakladaja, ze wariant cho¢ bardziej zakazny, to jest o wiele fagodniejszy, o podobnych do grypy dolegliwosciach. Wierzymy,
ze rekordowa relatywna stabos¢ polskiego rynku wzgledem indekséw zagranicznych w najblizszym miesiagcu sie odwréci.

Za oceanem ostatnie dni to rosngce oczekiwania w zakresie podwyzek stép procentowych, po rekordowych danych dot. inflacji, ktéra w pazdzierniku
wyniosta 6,2%, co oznacza, ze ceny rosng w najszybszym tempie od 30 lat. Prezes FED tuz po nominacji na druga kadencje przyznat, ze inflacja nie jest
tymczasowa, a stwierdzenie negatywnie wplynelo na rynki gieldowe. Narracja FED zostala powt6rzona przez Prezesa Glapinskiego, ktéry przyznal, ze
inflacja nie jest przejsciowa, i ze jest ona obecnie gléwnym przedmiotem zainteresowania banku centralnego. Kolejng decyzje odno$nie stop procentowych
w Polsce poznamy 8 grudnia.

Co juz wiadomo o Omikronie

W piatek 26 listopada rynki negatywnie zareagowaty na wiadomos$¢ o zarazliwym nowym wariancie koronawirusa. Pierwsze szacunki naukowcéw wzbudzity
obawy, ze wirus moéglt zmutowaé do tego stopnia, ze szczepienia nie bytyby przeciwko niemu skuteczne. Wstepne badania pokazuja, ze Omikron jest
bardziej zarazliwy od poprzednich odmian, w RPA jest odpowiedzialny za 80% nowych przypadkéw. Z kolei objawy choroby sg w jego przypadku 1zejsze.
Niepokojace moga by¢ wypowiedzi koncernéw farmaceutycznych takich jak Johnson & Johnson czy Moderna, ktdre ostrzegaja, ze obecne szczepionki moga
nie by¢ w pelni skuteczne przeciwko Omikronowi. Z drugiej strony, firma BioNTech Pfizer stwierdza, ze szczepionka z duzym prawdopodobieristwem chroni
przed zarazeniem nowym wariantem, a w ciggu dwdch tygodni poznamy wyniki testéw oséb, ktore przyjely dwie dawki Pfizera. Dzieki temu koncern
ustali, czy sa potrzebne dodatkowe modernizacje. Warto zaznaczy¢, ze w przypadku gdy obecne szczepionki okazalyby sie nieskuteczne, stworzenie nowej
wersji nastapiloby znacznie szybciej, niz w przypadku pierwszej generacji. Zdaniem Moderny, w takim scenariuszu nowa formula bylaby gotowa nawet
w pierwszym kwartale 2022 roku.

Na co czekamy w najblizszym miesigcu?
Koronawirus - przebieg czwartej fali w Polsce, doniesienia o skutecznosci szczepionek na nowy wariant wirusa, obostrzenia,
Decyzje dot. stop procentowych w USA (15 grudnia) oraz Polsce (posiedzenie RPP 8 grudnia),
Napiecia na linii Ukraina - Rosja, kryzys emigracyjny na polskiej granicy,

Najnowsze dane makroekonomiczne, rentownosci obligacji w USA i Polsce.



