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Miniony tydzien (07-13.04.2025) rozpoczgt sie od panicznej wyprzedazy napedzanej polityka celng
USA. Spadki krajowych akcji w trakcie poniedziatkowej sesji wynosity nawet 7%. Emocje jednak szybko
opanowano i w pozniejszych godzinach sesji straty zostaty w wiekszosci odrobione. Uspokojenie nie trwato
jednak diugo, bo juz w $rode rynki mierzyly sie z kolejng falg odwrotu od ryzyka, a katalizatorem byta znéw
decyzja amerykanskiej administracji (dodatkowe cta na Chiny). Radykalna zmiana sentymentu nastgpita
zaledwie po kilku godzinach, gdy Donald Trump ogtosit 90-dniowg pauze we wprowadzeniu cet (z wytaczeniem
Chin), co oznacza deeskalacje konfliktu i przetozyto sie na dwucyfrowe wzrosty amerykanskich akcji (np. dla
indeksu Nasdaq Composite byta to druga najlepsza sesja w historii). Ostatnie dni tygodnia przyniosty
uspokojenie nastrojow i ostateczne zamkniecie indekséw akcyjnych na plusie.

Na rynku obligacji skarbowych obawy o kondycje gospodarki Stanéw Zjednoczonych i wysokos¢
inflacji w scenariuszu wojny celnej uniemozliwity utrwalenie sie rentownosci amerykanskich 10-latek
ponizej 4% (rentownos¢ wzrosta, a cena spadta). Dynamicznie rosngce rentownosci dtugu sugerujg brak
zaufania do planu gospodarczego prezydenta oraz ucieczke inwestoréw od amerykanskich aktywdw i waluty.
W przypadku papieréw skarbowych Polski i Niemiec zmiana rentownos$ci byta niewielka, a obligacje petnity
role ,bezpiecznej przystani” dla inwestoréw redukujagcych ekspozycje na bardziej ryzykowne aktywa. Obligacje
typu "high yield" spadty o 0,8%, a papiery typu "investment grade" utrzymaty warto$¢é. W otoczeniu rosngce;j
niepewnosci zyskiwato ztoto, ktérego notowania osiggnety w ubiegtym tygodniu nowy, historyczny szczyt.

W nattoku informaciji o taryfach niemal bez echa przeszedt najnowszy odczyt amerykanskiej inflacji, ktéra
w marcu wyniosta 2,4% r/r, co byto pozytywnym zaskoczeniem i jednoczes$nie najnizszym odczytem
dynamiki cen w USA od lutego 2021 r. Indeks cen producentéw (PPI) w USA réwniez zaskoczyt — ceny
wzrosty 0 2,7% r/r wobec oczekiwan 3,4% i spadty w ujeciu miesiecznym. Raportowane dane w potgczeniu z
ostabiajgcym sie sentymentem konsumentéw mogg by¢ istotnym argumentem podczas kolejnych posiedzen
Fed.

W kolejnym tygodniu, podobnie jak poprzednio, kluczowa dla rynkéw bedzie geopolityka, a zwlaszcza
negocjacje w zakresie taryf oraz ewentualne rozmowy pokojowe na Ukrainie. Dodatkowo, istotnym
czynnikiem moze by¢ ksztattowanie sie oczekiwan inwestorow w zakresie majowej decyzji RPP. Prezes
Glapinski zapowiedziat obnizke, a rynek stara sie przewidzie¢ jej skale. Ponadto, na przyszty tydzien
zaplanowane jest posiedzenie EBC, gdzie rynek oczekuje kolejnej obnizki stép.

Indeksy Zmiana e Zmiana
) Wartosé : obligacje Rentownosc¢ tygodniowa
akcyjne tygodniowa (%)
skarbowe
WIG 91 120 2,3% Polska 5,25% -4
WIG20 2529 2,5% Niemcy 2,57% -1
mWIG40 6 951 2,3% USA 4,49% 50
sWIG80 26 099 1,3%
DAX Index 20 374 -1,3% Obligacje Zmiana
S&P 500 5363 5,7% korporacyjne Wartosc¢ tygodniowa
emitowane w euro (%)
Indeks obligacji typu
“high yield”g Htyp 369,657 -0,8%
Pl 071 0%
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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 mogg inwestowaé wiecej niz 35% aktywow w papiery wartosciowe emitowane, gwarantowane
lub poreczane przez Skarb Panstwa lub NBP.

Korzysciom wynikajgcym z inwestowania w jednostki uczestnictwa towarzyszg 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 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 mozliwos$cig straty przynajmniej czesci wptaconych srodkéw.

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 najlepszg 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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