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W ostatnim tygodniu (04-10.11.2024) kluczowym tematem dla inwestoréw byty wybory
prezydenckie w USA. Wbrew oczekiwaniom walka o Fotel w Biatym Domu zakonczyta sie wyraznym
zwyciestwem Donalda Trumpa. Co wiecej, Republikanie zdobyli kontrole nad Senatem i utrzymali
wiekszos¢ w Izbie Reprezentantow. W pierwszej reakcji na wynik wyborow amerykanski dolar umocnit
sie, waluty rynkéw wschodzacych sie ostabity, rentownosci amerykanskich obligacji wzrosty, natomiast
umocnit sie dtug europejski.

Gtowne parkiety w USA zakonczyty tydzien najlepszym wynikiem w 2024 r., a indeks S&P w czasie
piatkowej sesji po raz pierwszy w historii przekroczyt poziom 6 tys. pkt. Wzrosty byty widoczne takze
na polskiej gietdzie. Indeks szerokiego rynku WIG wzrést o 3,4%. W skali tygodnia rentownosci
10-letnich obligacji USA i Niemiec spadty (ceny wzrosty). W Polsce 10-letnie obligacje skarbowe podazyty
za rynkami bazowymi, ale skala spadku rentownosci byta zdecydowanie wyzsza (-28 pb). Wyceny
obligacji korporacyjnych wzrosty.

Obserwowane obecnie poziomy rentownosci sg atrakcyjne w dtuzszym terminie, w perspektywie
nadchodzacych obnizek stép procentowych. Inwestorzy w znacznym stopniu zdyskontowali catkowite
przejecie wtadzy przez obdz Republikandw. Oczywiscie nie mozna wykluczy¢ dalszych okreséw
zmiennosci  wynikajacych np. z decyzji bankéw centralnych, natomiast publikowane dane
makroekonomiczne dajg bankom pole do obnizania stop procentowych, szczegélnie w Europie.

W ostatnim tygodniu odbyto sie posiedzenie FOMC, na ktérym zgodnie z oczekiwaniami obnizono
stopy procentowe o 25 pb do przedziatu 4,50-4,75%. Podczas konferencji prasowe]j Jerome Powell
zwrocit uwage, ze Fed nie musi sie spieszy¢ z obnizkami stép. Dalsze ruchy beda zalezaty
od naptywajacych informacji. Prezes Fed ocenit, ze rynek pracy w USA ochtadza sie w umiarkowanym
tempie i nie jest zrodtem znaczacej presji inflacyjnej.

Z kolei w Polsce RPP pozostawita stopy procentowe na niezmienionym poziomie ze stopa
referencyjng w wysokosci 5,75%. Konferencja prezesa NBP okazata sie dos¢ ,gotebia”. Adam Glapinski
podczas wystapienia powiedziat, ze bank centralny poczeka z obnizkami stép do momentu, gdy zobaczy,
ze inflacja przestata rosnac, a prognozy bedg potwierdzaty jej spadek w kolejnych kwartatach. Prezes
NBP wyrazit nadzieje, ze dobrym momentem do rozpoczecia dyskusji o rozpoczeciu cyklu obnizek stop
w Polsce bedzie marcowe posiedzenie, kiedy pojawi sie nhowa projekcja inflacji.

W najblizszym tygodniu w Polsce zostang opublikowane m.in. wstepny szacunek wzrostu PKB w Il
kwartale oraz finalne dane o pazdziernikowej inflacji. Kluczowy dla inwestoréw bedzie takze odczyt
inflacji CPI z USA. Zrodtem wigkszej zmiennosci na rynkach finansowych moga by¢ réwniez wypowiedzi
prezydenta elekta Donalda Trumpa dotyczgce kierunku jego przysztej polityki.
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Indeksy » Zmia'na 10-.letnie y Zmia.na
akeyjne Warto$¢  tygodniowa obligacje Rentownos¢ tygodniowa
(%) skarbowe (pb)
WIG 82 250 3,4% Polska 5,67% -28
WIG20 2298 4,2% Niemcy 2,37% -4
mWIG40 6 070 1,7% USA 4,31% -8
SWIG80 24022 1,5%
DAX Index 19 215 -0,2% Obligacje Zmiana
S&P 500 5996 4,7% korporacyjne Wartoé¢  tygodniowa

emitowane
W euro

(%)

Indeks obligacji o
typu ,high yield" 369.9 0,2%
Indeks obligacji

typu ,investment 305,0 0,5%
grade”

Autorzy komentarza:

Edyta Kucharczyk, Starszy Analityk w Santander TFI
Michat Hotda, Kierownik Rynku Obligacji, Zarzadzajacy Funduszami Santander TFl

Materiat jest prezentowany w celach marketingowych, nie stanowi umowy ani nie jest dokumentem
informacyjnym wymaganym na mocy przepisow prawa. Materiat nie powinien by¢ wytgczna
podstawa podejmowania decyzji inwestycyjnych.

Wartos¢ aktywow netto niektérych subfunduszy funduszy Santander cechuje sie duzg zmiennoscig
ze wzgledu na sktad portfela inwestycyjnego. Niektére subfundusze moga inwestowac wiecej niz 35%
aktywow w papiery wartosSciowe emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa lub
NBP.

Korzysciom wynikajgcym z inwestowania w jednostki uczestnictwa towarzyszg rowniez ryzyka. Opis
czynnikdow ryzyka, dane finansowe oraz informacje na temat optat znajdujg sie w prospektach
informacyjnych, dokumentach zawierajgcych 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 IIl, pkt 4).

Fundusze nie gwarantuja realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku
inwestycyjnego, a przyszte wyniki podlegajg opodatkowaniu, ktére 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
Srodkow.
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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
sg dobierane zgodnie z najlepszg wiedzg jego autoréw i pochodzg ze zrédet uznawanych za wiarygodne,
jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich doktadnosci ikompletnosci. Autorzy nie ponosza
odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek interpretacji niniejszego
dokumentu.
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