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W ubiegtym tygodniu (12-18.06.2023) najwazniejsze Swiatowe indeksy akcyjne wypracowaty dodatnie stopy
zwrotu. Polski parkiet nie pozostat w tyle, a indeks WIG zakohczyt tydzieh na solidnym plusie. Rentownosci
dziesiecioletnich obligacji skarbowych na bazowych rynkach dtugu wzrosty (ceny spadty).

W centrum uwagi inwestorow w ostatnim tygodniu byty decyzje bankéw centralnych. W USA zgodnie
z oczekiwaniami FOMC nie zmienit poziomu stép procentowych (5,0-5,25%). Fed utrzymat jastrzebi ton, wskazujac
na koniecznos¢ pozostawienia restrykcyjnej polityki pienieznej przez dtuzszy czas oraz gotowos¢ do dalszych
podwyzek stép. Z kolei EBC zgodnie z konsensusem podniost stopy procentowe o 25 p.b. Christine Lagarde podczas
konferencji prasowej zapowiedziata podwyzke na kolejnym posiedzeniu w lipcu, do ktorej sktania wyzsza projekcja
inflacji i fakt, ze pozostaje zbyt wysoka przez dtugi czas.

W ostatnim tygodniu opublikowano sporo odczytéow inflacyjnych, ktére potwierdzajg powolne hamowanie
dynamik wzrostu cen. W USA inflacja konsumencka okazata sie w maju bliska rynkowemu konsensusowi. Inflacja
CPI spadta do 4,0% r/r, a inflacja bazowa do 5,3% r/r. Z kolei w ramach opublikowanego wstepnego raportu
Uniwersytetu Michigan, krétkoterminowe oczekiwania inflacyjne spadty do 3,3% z 4,2%. W Polsce finalny odczyt
majowej inflacji CPl wskazat na spadek do 13,0%. Trend ten potwierdza inflacja bazowa, ktéra spadta zgodnie
z oczekiwaniami do 11,5%. Z kolei w catej strefy euro finalny odczyt inflacji HICP za maj wskazat na spadek
do 6,1% r/r.

W Polsce wydarzeniem tygodnia byt wyrok TSUE dotyczacy rozliczen bankéw z klientami z tytutu kredytéow
frankowych. Zgodnie z oczekiwaniami i wczesniejsza opinig Rzecznika Generalnego wyrok byt niekorzystny dla
bankéw, ktére nie majg prawa do wynagrodzenia za korzystanie z kapitatu. Oznacza to, ze po stwierdzeniu
niewaznosci abuzywnej umowy kredytu, bank nie ma prawa zadac¢ rekompensaty wykraczajacej poza zwrot
kapitatu i odsetek ustawowych za zwtoke.

Rzad przedstawit wstepne zatozenia makroekonomiczne do budzetu na 2024 r. PKB ma wzrosnac o 3,0%, a inflacja
CPI ma wynies¢ 6,6%. Planowany jest tez kolejny mocny wzrost ptacy minimalnej, ktory Sredniorocznie siegnie
ok. 20%, a odbedzie sie w dwdch turach w styczniu (wzrost do 4242 zt) oraz w lipcu (4300 zt). Rosnace koszty pracy
beda w najblizszym roku czynnikiem proinflacyjnym.

W piatek ogtoszono takze inwestycje Intela w fabryke potprzewodnikéw, ktéra ma by¢ zlokalizowana pod
Wroctawiem. Inwestycja o wartosci 4,6 mld USD ma stworzy¢ 2 tys. miejsc pracy i jest efektem strategii Intela
majgcej na celu m.in. skracanie tancuchéw dostaw w Europie.

Indeksy akcyjne Wartosc Zmiana tygodniowa 10-letnie obligacje RENEOWNOEE Zmiana tygodniowa
(%) skarbowe (pb)
WIG 67 851 2,0% Polska 6,06% 16
WIG20 2108 2,8% Niemcy 2,47% 10
mWwWIG40 4722 -0,1% USA 3,77% 2
sWIG80 21 386 -1,0%
" Obligacje korporacyjne .. Zmiana tygodniowa
DAX Index 16 358 2,6% emitowane W euro Wartosc (%)
S&P 500 4410 2,6% igacji
6% !'nQeks F)bllﬂgaql typu 3222 0.3%
high yield
Tdeks obligacji tyE')u 276,7 -0.3%
investment grade
Autorka komentarza jest Edyta Kucharczyk, CFA
Starszy analityk akcji w Santander TFI
[] Tet. 224315225 cO) Infolinia 801 123 801 Santander.pl/TF|
tfi@santander.pl

1



Materiat reklamowy. Inwestowanie wigze sie z ryzykiem. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnych zapoznaj sie z prospektem informacyjnym funduszu.

KOMENTARZ TYGODNIOWY & Santander

19.06.2023 r. Fundusze Inwestycyjne

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.

Wartos$¢ aktywow netto niektérych subfunduszy funduszy Santander cechuje sie duzg zmiennoscig ze wzgledu
na sktad portfela inwestycyjnego. Niektére subfundusze mogg inwestowac wiecej, niz 35% aktywow w papiery
wartosciowe emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Pafnstwa lub NBP.

Korzysciom wynikajagcym z inwestowania w jednostki uczestnictwa towarzysza rowniez ryzyka. Opis czynnikow
ryzyka, dane finansowe oraz informacje na temat optat znajduja sie w prospektach informacyjnych, dokumentach
zawierajagcych  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 podlegaja 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.

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 autorow i pochodzg ze zrédet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie
gwarantuja ich doktadnoscii kompletnosci. Autorzy nie ponosza odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych
podjetych wskutek interpretacji niniejszego dokumentu.
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