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W minionym tygodniu (22-28.05.2023) rynki akcyjne po obu stronach Atlantyku reagowaty na zgota inne
czynniki, tym samym kofczac tydzieh w odmiennych nastrojach.

W USA poczatek tygodnia uptywat pod znakiem przedtuzajacych sie rozmoéw o podniesieniu limitu zadtuzenia
i zagrozen zwigzanych z brakiem osiggniecia porozumienia (wstepny sukces zostat ogtoszony dopiero w niedziele).

Jednak w potowie tygodnia poznaliSmy ,Minutes” (protokét z posiedzenia Fed), ktéry wskazywat na brak
jednomyslnosci cztonkéw co do kolejnych podwyzek stéop w USA i potrzebe dalszej obserwacji danych
makroekonomicznych. Przez inwestoréow akcyjnych zostato to odczytane pozytywnie, jako argument za brakiem
podwyzek stép procentowych na najblizszym posiedzeniu.

Najmocniejszy impuls do wzrostow przyszedt jednak za sprawag wynikow spotki Nvidia, ktéra znacznie pobita
oczekiwania co do zyskow za | kwartat 2023 r. i dodatkowo istotnie podniosta prognozy na caty rok. Spoétka jest
obecnie gtownym beneficjentem popytu na komponenty potrzebne dla dynamicznie rozwijajgcego sie segmentu
technologii Artificial Intelligence (Al). W reakcji na te informacje akcje spotki zyskaty 24% w ciggu jednej sesji, ciggnac
caty indeks spétek technologicznych NASDAQ do gory. JednoczesSnie dato to nadzieje inwestorom, ze rozwgj
procesow Al bedzie w kolejnych latach napedzat wzrosty akcji spétek technologicznych. Finalnie oba gtéwne
indeksy akcyjne amerykanskiej gietdy konczyty tydzieh na plusach, jednak z mocng przewaga NASDAQ nad
S&P500.

Koniec tygodnia przyniést nowe informacje na temat inflacji w USA. Inflacja PCE wzrosta w kwietniu do 4,4% r/r
wobec 4,2% w marcu nie dajac argumentow za normalizacjg polityki pienieznej Fed. Dane te nie zdotaty jednak
zburzy¢ pozytywnych nastrojow za oceanem.

W Europie nastroje byty diametralnie inne. Inwestorzy na Starym Kontynencie nadal starali sie odszyfrowac
wypowiedzi cztonkéw EBC dotyczace stop procentowych, spodziewajac sie ich dalszych podwyzek. Dodatkowo
poznaliSmy wstepne odczyty wskaznikow PMI ze strefy euro. Powodem do zmartwien byt odczyt dla przetworstwa
na poziomie 44,6 pkt., czyli ponad 1 punkt nizej niz wyniést odczyt za kwiecien. Jest to najnizsza wartos¢ wskaznika
od 3 lat. Martwi¢ moze szczegdlnie stabos¢ komponentu nowych zaméwien, ktéra Swiadczy o stabosci popytu.
Kolejnym elementem cigzgcym rynkom akcji w Europie byty zrewidowane dane dotyczace PKB za | kwartat 2023 r.
w Niemczech wskazujace na to, ze nasz najwiekszy gospodarczo sasiad na przetomie roku znalazt sie w technicznej
recesji, rozumianej jako spadek PKB dwa kwartaty z rzedu. Finalnie wiekszo$¢ europejskich rynkéw akcji konczyto
tydzien spadkami.

Na tym tle polski rynek akcji wypadt lepiej niz wiekszo$¢ krajow strefy euro, gtownie za sprawg sektora
bankowego i energetycznego. Ten drugi wykazywat relatywng site po pozytywnych komentarzach na temat
finalizacji procesu wydzielenia ,brudnych” aktywow ze spo6tek energetycznych.

Rentownosci obligacji skarbowych na rynkach bazowych umiarkowanie rosty (ceny spadaty) w oczekiwaniu na
nowe dane o inflacji i zblizajace sie posiedzenia bankéw centralnych. Polskie dziesieciolatki poruszaty sie w tym
samym kierunku jednak z wiekszg sitg, co mozna zrzuci¢ na karb mnozacych sie propozycji przedwyborczych
obcigzajacych budzet i sptywajacych nieco stabszych danych makroekonomicznych.
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Indeksy akcyjne Wartos¢ Zmiana tygodniowa (%)
WIG 64 788 -0,2%

WIG20 1984 -0,4%
mWIG40 4 685 0,2%

sSWIG80 21369 -0,6%

DAX Index 15984 -1,8%

S&P 500 4205 0,3%
Obligacje skarbowe Rentownos¢ Zmiana tygodniowa (pb)
Rentownos¢ 10-letnich obligacji Polski 6,15% 19
Rentownos¢ 10-letnich obligacji Niemiec 2,54% 11
Rentownos¢ 10-letnich obligacji USA 3,80% 13

Obligacje korporacyjne emitowane w euro Wartosc Zmiana tygodniowa (%)
Indeks obligacji typu "high yield" 317,83 -0,2%

Indeks obligacji typu "investment grade" 275,05 -0,4%

Autorem komentarza jest Maciej Budek
Analityk w Santander TFI

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 moga inwestowac wiecej, niz 35% aktywow w papiery
wartosciowe emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa lub NBP.

Korzysciom wynikajagcym 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 Iil, 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 wzig¢ pod uwage optaty zwigzane
z subfunduszem oraz uwzglednic¢ 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.
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Niniejszy dokument nie moze byc kopiowany, cytowany lub rozpowszechniany w jakikolwiek sposéb bez
uprzedniego pisemnego zezwolenia Santander TFI S.A. Informacje zawarte w dokumencie sg dobierane zgodnie
z najlepsza wiedza jego autoréw i pochodzg ze zrodet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie
gwarantuja ich doktadnoscii kompletnosci. Autorzy nie ponosza odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych
podjetych wskutek interpretacji niniejszego dokumentu.

2023 © Santander Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna. Wszelkie prawa zastrzezone.
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