. Materiany. Inwestowanie wigzeg sie z ryzykiem. Przed podjgﬂ"n decyZji inwestycyjnych zapoznaj sie z prospektem informacyjnym funduszu.

el

& Santander

Fundusze Inwestycyjne

,Waszyngtonska masakra
pitg mechaniczng”

Autor: W czasie, gdy wcigz na rynkach s$ledzimy i coraz mniej podziwiamy celne
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plsiar (D Sl zagrania w ping-pongu nowej administracji w USA, frapuje mnie coraz
Santander TFI ’ :)skrSmej jedno, a mianowicie - co moze nas najbardziej zaskoczy¢ w tym

| wydaje mi sie, ze mam mocnego kandydata... Ale po kolei:

Powszechnie zakladano, ze nowy prezydent USA, bedzie skupiat sie na rynku akcji, jako wskazniku, ktory
w czasie rzeczywistym dostarcza oceny jego prezydentury. Zaktadano nawet mozliwos¢, ze D. Trump bedzie
wywierat presje na Fed, zeby obnizat stopy, zeby "pompowac" rynek akcji (swojg drogg watpie, ze to by go
napompowato). Pamietamy kilka lat temu: "CUT THE RATES!"?

Okazuje sie, ze D. Trump chce nizszych stop, ale dtugoterminowych (rentownosci obligaciji), ktére w wigkszym
stopniu wptywajg na gospodarke - co jest zresztg prawda - to takie stopy determinujg w USA koszt hipotek,
czy koszty finansowania sie firm. O rentownosciach obligacji dtugoterminowych w ostatnim czasie mowit
i D. Trump, i Sekretarz Skarbu S. Bessent, i szef DOGE - E. Musk.

To wiasnie oszczednosci w kosztach administracji przeprowadzane przez DOGE pod przewodnictwem
E. Muska (o - zgoda - do$¢ niewyobrazalnych rozmiarach - 1 bilion $) majg by¢ drogg do deklarowanego
obnizenia deficytu budzetowego w USA do 3% i kluczem do tych nizszych rentowno$ci.

Zarzadzajgcy funduszami, jesli wierzy¢ ankietom np. przeprowadzanym BofA, zaktadali natomiast, ze
w efekcie dziatah nowej administracji wzrosnie (cho¢ tymczasowo, ale wzrosnie) inflacja, a ograniczanie
administracji w USA przyniesie impuls wzrostowy i tak silnej amerykanskiej gospodarce. Odpowiednio
inwestowano, m.in. unikajgc obligacji skarbowych.

Wiele optymizmu byto réwniez w ankietach przeprowadzanych zaréwno wsrdd biznesmendw i konsumentow
(choé¢ tu zaprawione tyzka dziegciu ze strony oczekiwan inflacyjnych) - w koricu ktos na D. Trumpa gtosowat,
a jesli glosowat, to po to, zeby byto lepie;.

Co to wszystko moze oznaczac¢?

A co, jezeli oszczednosci bedg przeprowadzone na wiekszg skale (na razie komentarze na temat tego, co
zrobi DOGE, sg bardzo krytyczne) - takiej choc¢by, zeby zrobi¢ troche wrazenia na bond vigilantes?

Jaki bedzie obraz amerykanskiej gospodarki, kiedy rynek pracy przestanie by¢ wspierany przez etaty
w administracji (nie byt to wplyw ogromny, ale byt "na plus"), a zacznie by¢ odwrotnie?

A co, jesli ponadto pogorszg sie nastroje, bo ankietowani przedsiebiorcy i konsumenci dojdg do wniosku,
ze zeby byto w gospodarce lepiej dzieki nizszym stopom, to najpierw musi by¢ gorzej?

Im wiecej negatywnych (dla gospodarki) odpowiedzi na te pytania, tym predzej inwestorzy dostrzegg wieksze
szanse na to, ze Fed dotrze ze stopami co najmniej do poziomu neutralnego (~3%). Woéwczas o US
exceptionalism w 2025 bedziemy méwié, ale w kontekscie stép zwrotu z amerykanskich obligacji skarbowych.
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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.

Wartos¢ aktywdéw 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 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/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
wzigé pod uwage optaty zwigzane z subfunduszem oraz uwzgledni¢ ewentualne opodatkowanie zysku.
Uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscig straty przynajmniej czesci wptaconych Srodkow.

Inwestujac 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 sposob 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 i kompletnosci. Autorzy nie ponoszg odpowiedzialnosci za skutki decyzji
inwestycyjnych podjetych wskutek interpretacji niniejszego dokumentu.
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