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Luty byt kolejnym dobrym miesigcem

dla ryzykownych aktywoéw, w ktorym
czes$¢ gtownych indeksow gietdowych
osiggneto rekordowe poziomy.

S&P 500 po raz pierwszy przekroczyt
granice 5000 pkt., a Nikkei przekroczyt swoj
poprzedni rekord z 1989 roku.

STOPA ZWROTU

S&P 500 +5,2%

[l NIKKEI 225

W WALUCIE LOKALNEJ

Indeksy akcyjne kontynuowaty wzrosty

na fali optymizmu ptynacego

z mozliwych korzysci dla firm wdrazajgcych
rozwigzania oparte o sztuczng inteligencje.
Najwieksze banki inwestycyjne w swoich
strategiach rynkowych podnosity prognozy
dotyczace oczekiwanych stop zwrotu dla
gtownych indeksow akcyjnych,

co dodatkowo pozytywnie wptywato

na notowania rynkowe.

Krajowy parkiet, podobnie do rynkéw
zagranicznych, dynamicznie rost

w minionym miesigcu. Oprocz
wspierajacego sentymentu wynikajgcego
z globalnych wzrostéw, do pozytywnego
odbioru Polski przyczynity sie czynniki
lokalne. Publikowane dane
makroekonomiczne okazaty sie relatywnie
dobre, a wyniki kwartalne oraz roczne
raportowane przez spotki w wiekszosci co
najmniej dorownywaty oczekiwaniom.
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Pozytywnie zaskakiwaty deklaracje
dywidendowe wybranych emitentow.

W ostatnich dniach lutego otrzymalismy
rowniez potwierdzenie odblokowania dla
Polski srodkow unijnych alokowanych

w ramach Krajowego Planu Odbudowy

i Polityki Spojnosci. Srodki w tacznej kwocie
137 mld euro pozwolg na realizacje nowych
inwestydji, przyspieszenie wzrostu
gospodarczego i zwiekszenie zatrudnienia
w gospodarce.

Poprzedni miesigc obfitowat w kilka
wydarzen, ktore byty istotne dla rynkow.
Na przyktad raport o zatrudnieniu w USA
za styczen wykazat wzrost zatrudnienia
poza rolnictwem o 353 tys. 0s6b, wraz

z pozytywnymi korektami za poprzednie
dwa miesigce.

ZATRUDNIENIE | + 353 TYS.

Z kolei styczniowe dane o inflacji
w Stanach Zjednoczonych byty wyzsze

niz oczekiwano, a inflacja zasadnicza
wyniosta 3,1% r/r. Zmniejszyto to
oczekiwania inwestoréw na obnizki stop
procentowych przez Rezerwe Federalng

w 2024 roku.

raca JB )
A

+3,1% r/r

W Polsce tempo wzrostu cen
konsumpcyjnych (CPI) w styczniu
wyraznie wyhamowato, obnizajac sie
do 3,9% w poréwnaniu z 6,2%

w grudniu.

i 6,2% r/r

INFLACJA CPI 3,9% r/r ' 1.2024
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Rosty indeksy zaréwno rynkow
rozwinietych, jak i rozwijajacych sie

— MSCI ACWI zyskat 4,2%, a MSCI EM 4,6%.
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INDEKSY AKCYJNE

+4,2% mscl Acwi (@

+4,6% msclEm @

W Stanach Zjednoczonych, pomimo
wyzszego od oczekiwan odczytu CPI

oraz kilku stabszych danych o aktywnosci
w amerykanskiej gospodarce, rynki akcyjne
sukcesywnie rosty, a ich tempo
przyspieszyto wzgledem poprzedniego
miesigca. Istotnym wydarzeniem,

ktore miato wptyw na nastawienie
inwestorow byty wyniki finansowe oraz
bardzo optymistyczne prognozy spotki
NVIDIA - lidera wsréd dostawcdw sprzetu
komputerowego wykorzystywanego

do rozwijania miedzy innymi sztucznej
inteligengji. Perspektywa wykorzystania Al
w coraz wiekszej ilosci sektorow
gospodarczych oraz jej wptyw na wzrost
efektywnosci i rentownosci firm podbijata
wyceny rynkowe spotek.

KRAJOWY PLAN ODBUDOWY
1 POLITYKI SPOJNOSCI

Sposrod duzych spotek notowanych na
GPW najlepiej w lutym poradzity sobie
walory mBanku rosnace o 30,1%. Akcje
banku, jak i catego sektora, znajduja sie
w trendzie wzrostowym napedzanym
dobrymi raportowanymi wynikami

i utrzymujaca sie wysoka rentownoscia
dziatalnosci, pomimo obnizek stép
procentowych z koncéwki zesztego roku.
Sentyment do bankow wspieraja rowniez
zapowiedzi odnosnie wyptaty dywidend.

mBANK -@ +30,1%

HIGH YIELD

INVESTMENT GRADE

-0,89%

Na europejskim rynku dtugu
korporacyjnego panowata podobna
atmosfera. Obarczone wigkszym ryzykiem
obligacje wysokodochodowe (High Yield)
radzity sobie lepiej od ich odpowiednikow
o ratingu inwestycyjnym (Investment
Grade). Te pierwsze osiagnety w lutym
stope zwrotu w wysokosci 0,35%,
podczas gdy wycena kategorii
inwestycyjnej spadta o 0,89%.

2,8% rir

2,6% rir JIELZZN

W strefie euro inflacja zasadnicza
spowolnita z 2,8% r/r do 2,6% r/rw lutym,
gtownie przez zywnos¢, alkoholi tyton
oraz dobra podstawowe. Biezacy odczyt
jest waznym wskaznikiem spowolnienia
dezinflacji. Luty to drugi z rzedu miesigc
zaskoczenia w gore wzgledem oczekiwan.
Ponadto zaktadano, ze sita ustug byta

w catosci napedzana przez zdarzenia
jednorazowe, takie jak noworoczne
dostosowanie cennikow, a po ich
ustgpieniu dynamika znacznie spadnie.
Najnowsze dane podwazaja te koncepcje.

D
24X T

CEL NA PRZELOMIE I-Il KWARTALU

Spadek inflacji byt silniejszy niz
prognozowali analitycy. Istnieje duze
prawdopodobienstwo, ze na przetomie
pierwszego i drugiego kwartatu
wskaznik inflacji zblizy sie do celu.
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Materiat reklamowy. Inwestowanie wigze sie z ryzykiem. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnych, zapoznaj sie z prospektem informacyjnym funduszu.
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Fundusze Inwestycyjne

W Europie indeksy akcyjne podgzaty za
optymizmem ptyngcym z rynku
amerykanskiego. Dane wyprzedzajgce
dla strefy euro, takie jak PMI, odbijaty

z niskich poziomow wykazujac
oczekiwana, powolng poprawe

w gospodarce. Inflacja HICP w strefie euro
w styczniu byta stabilna, a dane

0 sprzedazy detalicznej i PKB dla strefy
euro wykazywaty pewne oznaki
ozywienia. Wyraznie odstajacym rynkiem
na tle strefy euro pozostajg Niemcy, ktore
caty czas borykaja sie z niskg aktywnoscia
gospodarcza. Pomimo zréznicowanej
dynamiki w poszczegolnych krajach
Europy indeksy akcyjne osiggnety
podobne stopy zwrotu. Zaréwno
Eurostoxx 50 (strefa euro), jak i Dax
(Niemcy) wzrosty o ponad 4% w ujeciu
dolarowym.

EURO STOXX 50 | +4,5%

DAX +4,1%

Na drugim biegunie znalazty sie akcje
Pepco spadajace w minionym miesigcu
09,0%.

Operator sklepéw poinformowat

w lutym o niepowodzeniu ekspansji sieci
w Austrii, co wiaze sie z koniecznoscia
zamkniecia dziatalnosci na tym rynku.
Jednoczesnie na rynku wegierskim spotka
padta ofiara ataku hakerow, w ktorym
utracita srodki pieniezne o wartosci
kilkunastu miliondw euro.

Wskaznik PMI dla sektora ustug wykazat
znaczacy wzrost w lutym, osiggajac
najwyzszy poziom od siedmiu miesiecy
w Panstwie Srodka. Ten wzrost wynikat
gtownie z intensywnosci wydatkow
zwigzanych z chinskim Nowym Rokiem,
ktéry pobudzit popyt na turystyke

i transport. Jednakze, w kontrze do tego
optymizmu, dane dotyczace zatrudnienia
wskazuja na stabsze perspektywy,

co sugeruje, ze trwate odbicie w sektorze
ustug i konsumpgji jest mato
prawdopodobne. Dodatkowo, ciagty
spadek wskaznika PMI dla sektora
budowlanego podkresla trwajace
wyzwania na rynku nieruchomosci,

co stanowi istotne ryzyko dla catej
tamtejszej gospodarki.

Rada Polityki Pienieznej (RPP)
prawdopodobnie znajdzie powody do
kontynuacji stosunkowo rygorystycznej
retoryki. Inflacja bazowa pozostaje nadal
znacznie powyzej poziomu zgodnego

z celem, a wiekszosc obserwowanego
spadku w styczniu jest efektem bazowym
na cenach energii. Ponadto w drugiej
potowie roku wygasna programy
rzadowej pomocy, ktorych
nieprzedtuzenie znaczaco wptynie na
przyszte odczyty.
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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. Prezentowane wyniki (stopy zwrotu) dotycza zmian wartosci jednostek uczestnictwa subfunduszy Santander FIO,
Santander Prestiz SFIO (w wybranej kategorii jednostek) oraz Santander PPK SFIO w podanych okresach, sa danymi historycznymi
i nie stanowia gwarancji uzyskania podobnych wynikow w przysztosci. Wartos¢ aktywow netto niektérych 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 czynnikow ryzyka, dane
finansowe oraz informacje na temat optat znajdujg sie w prospektach informacyjnych, dokumentach zawierajacych kluczowe
informacje dla inwestorow oraz tabelach optat dostepnych w jezyku polskim na Santander.pl/TFl/dokumenty i u dystrybutordw
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 wzig¢ pod uwage optaty zwigzane z subfunduszem oraz uwzglednic¢
ewentualne opodatkowanie zysku. Uczestnik musi liczy¢ 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 sposéb bez uprzedniego pisemnego zezwolenia Santander TFI S.A. Informacje zawarte w dokumencie sa dobierane
zgodnie z najlepszg wiedzg jego autorow i pochodzg ze zrodet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich
doktadnosci i kompletnosci. Autorzy nie ponosza odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek

interpretacji niniejszego dokumentu.
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