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W minionym tygodniu (06-12.01.2025) kierunek notowan dyktowaly doniesienia ze Stanéw
Zjednoczonych, w tym protokét z posiedzenia Fed, przewidywania w zakresie przysziych decyzji
nowego prezydenta USA oraz dane z rynku pracy. Ostatecznie, amerykanskie akcje spadly o 1,9%,
a rentownosé¢ 10-letnich obligacji skarbowych USA osiggneta poziom najwyzszy od ponad roku (ich
wartos¢ spadta). Polskie obligacje skarbowe podazaty za rynkami bazowymi (rentownosé wzrosta,
a cena spadla). Obligacje korporacyjne réwniez nie oparly sie przecenie. Pozytywnie wyréznity sie
natomiast polskie akcje, konczace tydzien niemal procentowym wzrostem.

W ubiegtym tygodniu opublikowany zostat protokét grudniowego posiedzenia cztonkéw Fed. Przedstawiciele
Rezerwy Federalnej wyrazili obawy dotyczgce inflacji oraz potencjalnego wptywu polityki na gospodarke.
Chociaz Donald Trump nie zostat bezposrednio wymieniony w protokole, urzednicy podniesli kwestie
dotyczgce wplywu proponowanych zmian w polityce imigracyjnej i handlowej na gospodarke USA, co moze
prowadzi¢ do wyzszej inflacji i wolniejszego wzrostu. Z uwagi na obawe, ze walka z inflacjag moze "utkngc
w martwym punkcie", Fed planuje bardziej ostrozne podejscie do obnizek stép procentowych. Paliwa takim
argumentom dodaty réwniez pigtkowe dane z rynku pracy, mocniejsze od oczekiwan i przez to mogace mie¢
proinflacyjny charakter. Wszystko to przetozyto sie na odsuniecie w czasie oczekiwanych obnizek
amerykanskich stép procentowych i presje na notowania gietdowe.

Dowodem na wage, jakg inwestorzy przyktadajg do decyzji przysziego prezydenta byt artykut prasowy
wskazujacy, ze administracja Trumpa pracuje nad nowym systemem cet i taryf skierowanym wytgcznie na
wybrane gatezi gospodarki, a nie na cato$¢ importu. Wiadomo$¢ spowodowata entuzjazm na rynkach, ktéry
zostat poézniej zanegowany po zdementowaniu informacji przez Prezydenta. Ostateczny zakres i dynamika
zmian wprowadzonych w amerykanskiej polityce po inauguracji zaplanowanej na 20 stycznia br. beda,
w krétkim terminie, kluczowe dla zmian na rynkach.

Ponadto, w najblizszym tygodniu odbedzie sie pierwsze, tegoroczne posiedzenie RPP. Konsensus zakfada
utrzymanie stopy referencyjnej na poziomie 5,75%.

Indeksy ‘x Zmiana 10-letnie ‘s ZMEE
akcyjne Wartos¢ tygodniowa (%) obligacje Rentownos¢ tygodniowa
skarbowe (<19)
WIG 82 210 0,9% Polska 6,03% 10
WIG20 2 257 0,9% Niemcy 2,59% 17
mwWIG40 6413 1,6% USA 4,76% 16
sWIG80 23 936 -0,8%
DAX Index 20 215 1,6% Obligacje Zmiana
S&P 500 5 827 -1,9% korporacyjne tygodniowa
emitowane w euro (%)
f,ﬂ?gehkiig%!,gacl' typu 372,191 -0,4%
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Materiat jest prezentowany w celach marketingowych, nie stanowi umowy ani nie jest dokumentem
informacyjnym wymaganym na mocy przepiséw prawa. Material nie powinien by¢ wytaczng podstawg
podejmowania decyzji inwestycyjnych.

Warto$¢ aktywdw netto niektérych subfunduszy funduszy Santander moze charakteryzowaé sie duza
zmiennoscig, ktéra wynika ze sktadu portfela lub z przyjetej techniki zarzgdzania portfelem. Niektore
subfundusze moga inwestowaé 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
czynnikow ryzyka, dane finansowe oraz informacje na temat optat znajduja sie w prospektach informacyjnych,
dokumentach zawierajacych kluczowe informacje oraz tabelach optat dostepnych w jezyku polskim na
Santander.pl/TFI/dokumenty i u dystrybutoréw funduszy Santander. Streszczenie praw inwestoréw znajduje
sie w prospekcie informacyjnym (Rozdziat lll, 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
wzigé 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 bedgce przedmiotem inwestycji samego funduszu.

Niniejszy dokument nie moze byé kopiowany, cytowany lub rozpowszechniany w jakikolwiek sposob bez
uprzedniego pisemnego zezwolenia Santander TFl 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 i kompletnosci. Autorzy nie ponoszg odpowiedzialnosci za skutki decyzji
inwestycyjnych podjetych wskutek interpretacji niniejszego dokumentu.
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