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W pierwszym tygodniu grudnia (02-08.12.2024) inwestorzy wyczekiwali przede wszystkim na
listopadowe dane z amerykanskiego rynku pracy. Na rynkach akcyjnych przewazaty pozytywne
nastroje. Amerykanski indeks S&P500 zakonczyt tydzien dodatnig stopa zwrotu i wyznaczyt nowe
rekordowe poziomy. Wzrosty byty widoczne takze na polskiej gietdzie. Indeks szerokiego rynku WIG
wzrést o 4,4%. W skali tygodnia rentownos$ci 10-letnich obligacji USA spadty (ceny wzrosty). Z kolei
w Polsce ostabienie na rynku dtugu (wzrost rentownosci) byto przede wszystkim efektem
jastrzebiego tonu wypowiedzi prezesa NBP. Wyceny obligacji korporacyjnych wzrosty.

Opublikowane w pigtek dane z amerykanskiego rynku pracy okazaty sie zblizone do konsensusu i nie
zmienity istotnie oczekiwan na dalsze dziatania Fed. Po zaskakujgco stabych wynikach zatrudnienia poza
rolnictwem w pazdzierniku, ktére czesciowo mozna uzasadni¢ czynnikami przejsciowymi takimi jak
huragany, rynek oczekiwat, ze dane za listopad wskazg na wzrost 0 200 tys. etatéw, podczas gdy zmiana
wyniosta 227 tys. Stopa bezrobocia nieznacznie wzrosta do 4,2%. Po publikacji danych z rynku pracy
w USA widoczne byto nieznaczne umocnienie amerykanskich Treasuries.

Najwazniejszym wydarzeniem ubiegtego tygodnia w Polsce byto posiedzenie RPP, na ktérym zgodnie
z oczekiwaniami pozostawiono stopy procentowe na niezmienionym poziomie ze stopg referencyjng
w wysokosci 5,75%. Konferencja prezesa NBP okazata sie zaskakujgco ,jastrzebia”. Adam Glapinski
podczas wystapienia powiedziat, ze dyskusja o obnizkach stép procentowych moze rozpoczac sie
najwczesniej w pazdzierniku 2025 r. Poprzednio prezes NBP wyrazat nadzieje, ze dobrym momentem do
rozpoczecia tej dyskusji bedzie marcowe posiedzenie, kiedy pojawi sie nowa projekcja inflacji. Jako
przyczyne zmiany tonu komunikacji wskazat decyzje rzadu o zamrozeniu cen energii do wrzesnia 2025
r., ktéra oddala w czasie moment szczytu inflacji. Zaostrzenie przekazu prezesa NBP przetozyto sie na
wzrost rentownosci krajowych obligacji i umocnienie ztotego. Warto jednak zauwazy¢, ze po konferencji
pojawity sie wypowiedzi innych cztonkéw RPP, ktére wskazywaty na bardziej gotebie stanowisko
w kwestii obnizek stép procentowych.

W ubiegtym tygodniu opublikowano stabsze od oczekiwan indeksy aktywnosci w ustugach strefy euro
i USA. Rowniez ostateczny listopadowy odczyt przemystowego PMI dla strefy euro potwierdzit spadek
wskaznika do 45,2 pkt. W Polsce przemystowy PMI za listopad rozczarowat i spadt do 48,9 pkt., podczas
gdy konsensus zaktadat jego wzrost. Na staby odczyt wptynety wieksze obawy o sytuacje geopolityczna
oraz staba koniunktura w Europie.

W najblizszym tygodniu kluczowe dla inwestoréow bedzie posiedzenie EBC, na ktérym oczekuje sie
obnizki st6p procentowych w strefie euro. W USA zostang opublikowane dane o inflacji CPI za listopad.
Rowniez w Polsce poznamy finalny odczyt listopadowej inflacji. Inwestorzy beda tez bacznie przygladac
sie wypowiedziom cztonkdéw RPP i probowac ocenic, jaki jest wsrod nich rozktad pogladow na temat
perspektyw polityki pieniezne;j.
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; 10-letnie Zmiana

Indeksy ., VANIENE] .. o ;
St Wartos¢ tygodniowa (%) obligacje Rentownos¢  tygodniowa

skarbowe (pb)
WIG 82 860 4,4% Polska 5,63% 12
WIG20 2310 5,4% Niemcy 2,11% 2
mWIG40 6219 2,5% USA 4,15% -2
sWIG80 23816 2,2%
DAX Index 20 385 3,9% Obligacje Zmiana
S&P 500 6 090 1,0% korporacyjne Wartos¢ tygodniowa

emitowane w euro (%)

!,rr‘]‘ijger']‘;oetfé',?’aq' typu 3735 0,6%

Autorka komentarza:

Edyta Kucharczyk, Starszy Analityk w Santander TFI

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 niektorych subfunduszy funduszy Santander moze charakteryzowac sie duza
zmiennoscig, ktéra wynika ze sktadu portfela lub z przyjetej techniki zarzadzania portfelem. Niektore
subfundusze moga inwestowacl wiecej niz 35% aktywow w papiery wartosciowe emitowane,
gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa lub NBP.

Korzysciom wynikajacym z inwestowania w jednostki uczestnictwa towarzyszg réwniez 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 Ill, pkt 4).

Fundusze nie gwarantujg 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.

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