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Rynki zagraniczne zakonczyty tydzien na ptaskich poziomach, a gtownym tematem analiz byty oczekiwania na
rozpoczecie przez banki centralne cyklu obnizek stop procentowych. Dynamika wzrostow cen zwalnia,
a srednioterminowe prognozy zaktadajg osiaggniecie celow inflacyjnych. Ostatnie decyzje i komunikacja
decydentow wspierajg oczekiwanie rynkowe - podwyzki stop wydaja sie wykluczone, a pytaniem pozostaje,
kiedy rozpocznie sie cykl obnizek. Na krajowym rynku inwestorzy mierzyli sie natomiast z presjg podazy,
a lokalne indeksy tracity na wartosci. Na rynkach dtugu zyskiwaty papiery zagraniczne, gdzie rentownosci
obligacji skarbowych spadty (ceny wzrosty), a obligacje korporacyjne zyskiwaty na wartosci. Rentowno$¢
krajowych obligacji skarbowych nieznacznie wzrosta (cena spadta).

W Polsce Rada Polityki Pienieznej zgodnie z oczekiwaniami pozostawita stopy procentowe na niezmienionym
poziomie (stopa referencyjna wynosi 5,75%). Podczas posiedzenia RPP dysponowata najnowszymi projekcjami
inflacji i PKB przygotowanymi przez NBP. W poréwnaniu do analiz opublikowanych w listopadzie 2023 r., aktualna
Sciezka inflacji ulegta obnizeniu, a oczekiwana trajektoria PKB podwyzszeniu. RPP zwrdcita jednoczesnie uwage na
niepewnos¢ w zakresie ksztattowania sie dynamiki cen. Do najwazniejszych czynnikdéw ryzyka zaliczono polityke
fiskalng i regulacyjng oraz sytuacje na rynku pracy, a takze proinflacyjny wptyw potencjalnego przywroécenia
wyzszej stawki podatku VAT na zywnosc¢ oraz podniesienia cen energii w drugiej potowie roku.

W minionym tygodniu przewodniczacy amerykanskiego banku centralnego wystapit przed Izbg Reprezentantow.
W swoim przemowieniu Jerome Powell powt6rzyt wczesniejsze deklaracje, ze obnizka stép procentowych nastapi
w tym roku, lecz wczesniej Fed chce uzyskac pewnos¢ w zakresie inflacji zmierzajacej do celu. Obecne oczekiwania
rynkowe zaktadajg pierwszg obnizke w czerwcu lub lipcu biezgcego roku. O potencjalnym luzowaniu polityki
monetarnej wspomniata rowniez prezes EBC zauwazajac, ze nastepuje wyrazne spowolnienie inflacji, lecz onai jej
wspotpracownicy potrzebujg wiecej dowodow zanim rozpoczng obnizki stop. Zdaniem Christine Lagarde kluczowe
dane powinny naptyna¢ w ciagu najblizszych kilku miesiecy. W konsekwencji, podczas ubiegtotygodniowego
posiedzenia Rada Prezesow EBC pozostawita podstawowe stopy procentowe bez zmian.

W Stanach Zjednoczonych odbyt sie tzw. ,superwtorek”, czyli dzien gdy w najwiekszej liczbie standéw
przeprowadzane sg prawybory prezydenckie najwiekszych partii. Zgodnie z oczekiwaniami, w zdecydowanej
wiekszosci z 15 okregdéw gtosujacych we wtorek wygrali Joe Biden i Donald Trump. Oznacza to, ze
najprawdopodobniej ci kandydaci bedg reprezentowac partie Demokratow i Republikandéw podczas listopadowych
wyboréw. Obecne sondaze wskazujg na zblizone poparcie dla obu kandydatow.

Dane z amerykanskiego rynku pracy miaty mieszany wydzwiek. Pomimo utworzenia 275 tys. nowych miejsc pracy
(konsensus oczekiwat 200 tys.) stopa bezrobocia w amerykanskiej gospodarce wzrosta po raz pierwszy od czterech
miesiecy (do 3,9%) i znajduje sie na najwyzszym poziomie od dwoch lat. Jednoczesnie statystyki zatrudnienia za
dwa poprzednie miesigce zostaty zrewidowane w dot i ostatecznie utworzonych zostato o 167 tys. miejsc pracy
mniej niz wczesniej zaktadano.
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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 niektdrych 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 Panstwa 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 sposob bez
uprzedniego pisemnego zezwolenia Santander TFI S.A. Informacje zawarte w dokumencie sg dobierane zgodnie
z najlepsza wiedza jego autoréw i pochodzag 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.
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