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Kluczowym wydarzeniem poprzedniego tygodnia byta decyzja Europejskiego Banku Centralnego o obnizce stop
procentowych. Opublikowane zostaty rowniez mocne dane z amerykanskiego rynku pracy oraz finalny odczyt
wzrostu PKB w Polsce w pierwszym kwartale. Ostatecznie zyskiwaty zarowno zagraniczne rynki akcji, jak
i obligacje skarbowe oraz korporacyjne. Odmiennie ksztattowaty sie nastroje na GPW, gdzie inwestorzy mierzyli
sie ze spadkami indekséw akcyjnych.

W minionym tygodniu Europejski Bank Centralny (EBC) dotaczyt do innych bankéw centralnych G10, takich jak
Kanada, Szwecja i Szwajcaria, obnizajgc stopy procentowe. Byt to kolejny dowéd na to, ze globalna polityka
pieniezna zmierza w kierunku tagodzenia. EBC obnizyt stope depozytowa o 25 punktéw bazowych do 3,75%, co byto
powszechnie oczekiwane, ale rynki zareagowaty na jastrzebie sygnaty ptynace z komunikatu w sprawie decyzji.
Usuniecie stwierdzenia o potrzebie zmniejszenia restrykcyjnosci polityki, podwyzszenie prognoz inflacji na lata
2024 i 2025 oraz ostrozne wypowiedzi prezes Lagarde sprawity, ze inwestorzy byli sceptyczni co do szybkiej serii
kolejnych obnizek. W efekcie rentownosci obligacji skarbowych wzrosty (ceny spadaty) w catej strefie euro.

Z kolei po drugiej stronie Atlantyku pierwsza obnizka jest coraz bardziej oddalana w czasie. Wydaje sie, ze raport
z amerykanskiego rynku pracy przekreslit mozliwos¢ tagodzenia polityki monetarnej na najblizszym posiedzeniu.
Dla przypomnienia, goracy raport NFP, ktory zaskoczyt na plus pokazujgc +272 tys. nowych miejsc pracy przesunat
rynkowg wycene z powrotem do tylko jednej petnej obnizki stép procentowych do konca biezacego roku.

W pierwszym kwartale 2024 roku polska gospodarka przyspieszyta, osiggajac wzrost PKB na poziomie 2,0%
w poréwnaniu do 1,0% w poprzednim kwartale. Ta poprawa, zgodna z wczesSniejszymi prognozami, wynika gtéwnie
ze znaczacego wzrostu konsumpcji prywatnej, napedzanej wyzszymi realnymi wynagrodzeniami. Pomimo, ze
inwestycje spadty z powodu zakonczenia unijnej perspektywy finansowej, mozna sie spodziewac ich odbicia
w drugiej potowie roku dzieki funduszom z KPO. Przewiduje sie, ze wzrost PKB na 2024 rok moze siegngc¢ nawet

3,7%.
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Materiat jest prezentowany w celach marketingowych, nie stanowi umowy ani nie jest dokumentem
informacyjnym wymaganym na mocy przepisow prawa. Materiat nie powinien by¢ wytaczng podstawa
podejmowania decyzji inwestycyjnych.
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Wartos$¢ aktywow netto niektérych subfunduszy funduszy Santander cechuje sie duzg zmiennoscia ze wzgledu
na sktad portfela inwestycyjnego. Niektére subfundusze mogg inwestowac wiecej, niz 35% aktywow w papiery
wartosciowe emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa lub NBP.

Korzysciom wynikajgcym z inwestowania w jednostki uczestnictwa towarzysza réwniez ryzyka. Opis czynnikow
ryzyka, dane finansowe oraz informacje na temat optat znajduja sie w prospektach informacyjnych, dokumentach
zawierajagcych  kluczowe informacje oraz tabelach optat dostepnych w jezyku polskim na
Santander.pl/TFl/dokumenty i u dystrybutoréw funduszy Santander. Streszczenie praw inwestoréw znajduje sie w
prospekcie informacyjnym (Rozdziat Ill, pkt 4).

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

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

Niniejszy dokument nie moze byc kopiowany, cytowany lub rozpowszechniany w jakikolwiek sposéb bez
uprzedniego pisemnego zezwolenia Santander TFI S.A. Informacje zawarte w dokumencie sg dobierane zgodnie
z najlepszg wiedza jego autoréw i pochodzg ze zrodet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie
gwarantuja ich doktadnoscii kompletnosci. Autorzy nie ponosza odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych
podjetych wskutek interpretacji niniejszego dokumentu.
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