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Fundusze Inwestycyjne

\' Nadchodza obnizki stop procentowych
- kto moze na tym zyskac?

Autor komentarza:

Michat Hotda Ostatnie tygodnie daja ekonomistom i inwestorom coraz wiecej
Dyrektor Dziatu Obligacjj, argumentow za tym, aby dyskutowaé¢ o wznowieniu cyklu obnizek stop
Santander TF procentowych w Polsce. Przemawiaja za tym, dane makroekonomiczne

wskazujace na wygasajaca presje inflacyjng oraz ptacowa w gospodarce.
Na dalsze spadki inflacji oddziatywac bedzie tez mocny ztoty oraz spadajace
ceny surowcow. RPP rozpoczeta juz dyskusje o obnizkach stop i wkrotce na
posiedzeniach moga zaczac padac pierwsze wnioski w tej kwestii. Choc¢ na

konkretne decyzje moze przyjs¢ nam jeszcze poczekac.

Dobra passa obligac'i Taka zmiana otoczenia powinna by¢ szczegoélnie korzystna dla rynku

skarbowych obligacji skarbowych o s$rednich i dtuzszych terminach zapadalnosci.
Oferuja one obecnie mozliwosci zainwestowania srodkow z rentownoscia
do wykupu 5,5-5,8%, czyli zblizong do obecnego poziomu stopy NBP
(5,75%). Uczestnicy rynku instrumentow pochodnych natomiast szacuja, ze
stopy NBP moga spasc¢ do poziomu 4%, a wedtug nas skala obnizek moze
by¢ jeszcze wieksza (do ok. 3,5%). Ze wzgledu na perspektywe wyraznego
spadku stop NBP spodziewamy sie wzrostu zainteresowania inwestorow
statokuponowymi obligacjami skarbowymi, ktora doprowadzi do spadkow
ich rentownosci. Jezeli zatozymy, ze spadek ten w 2025 wyniesie 100pb
(1 punkt procentowy), to w takim hipotetycznym, ale jak najbardziej
realnym scenariuszu, fundusze skarbowe dtugoterminowe moga
potencjalnie osiagna¢ w 2025 roku stopy zwrotu na poziomie 8-10%,
w zaleznosci od realizowanej strategii inwestycyjnej.
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Warto pamietac¢, ze historycznie to wtasnie takie momenty — zmiany
oczekiwan odnosnie poziomu stop procentowych — dawaty najlepsze
okazje inwestycyjne na rynku dtugu skarbowego. Z tego powodu uwazamy,
ze obecny czas moze byc¢ odpowiedni do zwiekszania ekspozycji na
fundusze dtugoterminowych obligacji skarbowych, do ktorych nalezy
Santander Prestiz Obligacji Skarbowych. W zarzadzanych przez nas
funduszach inwestycyjnych charakteryzujacych sie bardziej elastyczng
polityka na rynku obligacji (Santander Obligacji Uniwersalny) oraz
funduszach absolutnej stopy zwrotu (Santander Prestiz Alfa, Santander
Prestiz Dtuzny Aktywny) rowniez preferujemy zwiekszone zaangazowanie
w obligacje skarbowe wzgledem obligacji korporacyjnych i podwyzszony
poziom duration portfeli, oczekujgc dodatkowych zyskow w scenariuszu

spadkow rentownosci.

Obligacje Zwracamy uwage, ze od wielu kwartatbw mamy do czynienia ze
korporacyjne ~ tak spadkiem premii za ryzyko kredytowe obligacji korporacyjnych,
. . ! a potencjat na ich lepsze zachowanie w przysztosci wyczerpuje sie.

ale pamietajmy ISR . - o By
; . Na korzysc obligacji korporacyjnych wcigz przemawia wyzsza rentownosc,

Y dywersyflkaql stabilna sytuacja emitentow, czy mniejsza zmiennos¢ w dtugim terminie.
W zwigzku z tym, nie spodziewamy sie, aby produkty oparte o dtug

korporacyjny (np. Santander Prestiz Obligacji Korporacyjnych) miaty

przynosic inwestorom straty. Jednakze zachecamy do dywersyfikacji, gdyz

w najblizszych kwartatach, to dtug skarbowy moze przejac¢ wiodaca role

w generowaniu zyskow zdywersyfikowanego portfela dtuznego.

SpOI‘O optymizmu Fundusze dtuzne krotkoterminowe powinny w najblizszych miesigcach
wcigz korzystac z wysokich stawek WIBOR, w oparciu o ktore ustalane sg
kupony wiekszosci lokat tych funduszy. | cho¢ spadki stop procentowych
beda stopniowo przektadac sie na spadek rentownosci portfeli, warto
krétkOterminOWYCh pamietac, ze stopy zwrotu powinny przewyzszac inflacje, co w przypadku

wokoét funduszy
dtuznych

najbardziej konserwatywnych rozwiazan inwestycyjnych w  ostatnich
10 latach nie byto reguta. Na rok 2025 pozostajemy optymistyczni
I oceniamy, ze fundusze skarbowe krétkoterminowe moga osiagnac w tym
roku stopy zwrotu na poziomie 5,5-6%.

Fundusze skarbowe kréotkoterminowe moga
o \ osiggnac w 2025 r. stopy zwrotu na poziomie

5,5-6%

Materiat jest prezentowany w celach marketingowych, nie stanowi umowy ani nie jest dokumentem informacyjnym wymaganym na mocy przepisow prawa. Materiat
nie powinien by¢ wytaczng podstawa podejmowania decyzji inwestycyjnych. Biezacy sktad portfeli funduszy Santander publikowany jest co miesiac na stronie
Santander.pl/TFI.

Prezentowane wyniki (stopy zwrotu) funduszy Santander dotycza zmian wartosci aktywow netto odpowiednich subfunduszy przypadajacych na jednostke
uczestnictwa w odpowiednim okresie, sg danymi historycznymi i nie stanowig gwarancji uzyskania podobnych wynikow w przysztosci. Wyniki te nie uwzgledniajg
ewentualnego opodatkowania uczestnikow oraz ponoszonych przez nich optat z tytutu zbycia i odkupienia jednostek — zgodnie z tabelg optat dostepng w jezyku
polskim na stronie Santander.pl/TFI.

Wartos¢ aktywow netto niektorych subfunduszy funduszy Santander moze charakteryzowac sie duza zmiennoscig, ktora wynika ze sktadu portfela lub z przyjetej
techniki zarzadzania portfelem. 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 towarzysza rowniez 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 dystrybutorow funduszy SantanderStreszczenie praw inwestoréw znajduje sie w prospekcie informacyjnym (Rozdziat Ill, pkt 4).

Fundusze nie gwarantuja realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego, a przyszte wyniki podlegaja opodatkowaniu,
ktore zalezy od sytuacji osobistej kazdego inwestora i ktore moze ulec zmianie w przysztosci. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej uczestnik powinien wzia¢ pod
uwage optaty zwiazane 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 byc kopiowany, cytowany lub rozpowszechniany w jakikolwiek sposéb bez przedniego pisemnego zezwolenia Santander TFl S.A.
Informacje zawarte w dokumencie sg dobierane zgodnie z najlepsza wiedzg jego autoréw i pochodza ze zrodet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie
gwarantuja ich doktadnosci i kompletnosci. Autorzy nie ponosza odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek interpretacji niniejszego
dokumentu.
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