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W ostatnim tygodniu (22-28.07.2024) w centrum uwagi inwestoréw znalazty sie dane dotyczace PKB za Il kw.
w USA, ktére nie wskazywaty na rychte przyspieszenie cyklu obnizek stop procentowych. A jednak, po tym
odczycie, rentownosci amerykanskich obligacji skarbowych spadaty (ceny rosty) o okoto 5 punktéw bazowych.
Gtéowne parkiety w USA pogtebiaty spadki z zesztego tygodnia, cho¢ indeks Russell 2000 zanotowat kolejng
wzrostowq serie, co potwierdza powr6t inwestorow do matych spétek. W Europie rynki akcyjne radzity sobie
odrobine lepiej i zakonczyty tydzien dodatnig stopg zwrotu. Na polskim parkiecie kontynuowane byty spadki
z zesztego tygodnia. Indeks szerokiego rynku WIG stracit prawie 2,5%. Zarowno na bazowych rynkach dtugu, jak
i w Polsce, rentownosci 10-letnich obligacji skarbowych spadty (ceny wzrosty), ale w kraju spadek byt duzo bardziej
umiarkowany. Wyceny obligacji korporacyjnych wzrosty.

Raport o PKB w USA za Il kwartat wykazat wzrost o +2,8% w ujeciu rocznym (wobec oczekiwanych +2,0%),
w poréwnaniu z tempem +1,4% w | kwartale. Zaprzeczyto to ostatnio narastajacej narracji, ktéra sugerowata, ze
gospodarka USA wkrétce gwattownie wyhamuje i Fed bedzie zmuszony szybko cig¢ stopy procentowe. Pojawity sie
takze inne, réwnie jastrzebie dane. Inflacja bazowa PCE wyniosta +2,9% w Il kwartale (wobec oczekiwanych +2,7%).
Chociaz taki zestaw danych powinien negatywnie wptynac na sentyment panujacy na rynku dtugu, reakcja byta
odwrotna.

Wstepne odczyty ankiety PMI w strefie euro wypadty ponizej oczekiwan. Zbiorczy indeks ledwo utrzymat sie
powyzej progu oznaczajacego ekspansje gospodarczg. Agregat w doét sprowadzity przede wszystkim nizsze od
oczekiwan dane z Niemiec i to zaréwno w przypadku przemystu, jak i ustug.

W Polsce sprzedaz detaliczna w czerwcu wzrosta o 4,4% r/r, po wzroscie o 5,0% r/r w maju, gtéwnie za sprawa
motoryzacji. Konsumenci nadal wstrzymuja sie z zakupami innych débr trwatych (meble, RTV, AGD). To wynik
ponizej oczekiwan, a dynamika sprzedazy rozczarowuje w kontekscie solidnego wzrostu realnych wynagrodzen.

W najblizszym tygodniu najwazniejszymi wydarzeniami beda posiedzenie Fed i dane z amerykanskiego rynku
pracy. Oczekuje sie 177 tysiecy nowych miejsc pracy po tym, jak miesigc wczesniej przybyto ich 200 tysiecy, gtéwnie
za sprawag sektora rzagdowego oraz prywatnych ustug edukacyjnych i zdrowotnych.

. .. Zmiana tygodniowa 10-letnie obligacje .. Zmiana tygodniowa
Indeksy akcyjne Wartos¢ (%) skarbowe Rentownos¢ (pb)
WIG 83713 -2,5% Polska 5,62% -1
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mWIG40 6171 -1,9% USA 4,20% -4
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Obligacje korporacyjne .. Zmiana tygodniowa
DAX Index 18418 1,4% emitowane w euro Wartosc (%)
o ——
S&P 500 5459 0,8% !‘nt.ieks .obllugaql typu 3580 0.1%
high yield

Indeks obligacji typu

! 298,6 0,4%
investment grade
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Warto$¢ 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 Pafnstwa lub NBP.

Korzysciom wynikajacym 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 wzig¢ pod uwage
optaty zwigzane z subfunduszem oraz uwzgledni¢ ewentualne opodatkowanie zysku. Uczestnik musi liczy¢ sie
z mozliwoscig straty przynajmniej czesci wptaconych srodkéw.

Inwestujac 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 najlepsza wiedza jego autoréw i pochodzg ze zroédet 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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