Materiat reklamowy. Inwestowanie wigze sie z ryzykiem. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnych, zapoznaj sie z prospektem informacyjnym funduszu.
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Pazdziernik byt spadkowym miesigcem
na rynkach akcyjnych. Zblizajgce sie
wybory prezydenckie w USA

i zmieniajgce sie szanse kandydatow,
rosnace rentownosci obligacji

i mieszane dane makroekonomiczne
wprowadzity sporg zmiennos¢ na
rynkach.
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W Europie indeksy akcyjne
zachowywaty sie réwniez stabo. Dane
makroekonomiczne nie dawaty sygnatow
poprawy kondycji gospodarczej. Podobnie
jak w USA, sezon wynikowy w Europie nie
jest, poki co najlepszy. Duze spotki np.
ASML, LVMH czy VW zaraportowaty stabe
dane. Dax zamknat miesiac z ok. 1%
spadkami w ujeciu EUR (w USD o prawie
4%), a Eurostoxx 50 potaniat 0 3,5%

w ujeciu EUR i prawie 6% w USD.

Pazdziernik na polskiej gietdzie przyniost
kontynuacje spadkow z poprzedniego
miesigca, a indeks WIG spadt o 4,5%.

W trakcie miesiaca, notowania Donalda
Trumpa jako przysztego prezydenta Stanow
Zjednoczonych rosty (zblizenie wynikow
sondazowych obu kandydatow nastapito
dopiero na poczatku listopada), co byto

na biezaco dyskontowane przez rynek

i przektadato sie na spadki na GPW.
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Pazdziernik stat pod znakiem spadkow
cen obligacji. Dane gospodarcze nadal
zaskakiwaty na plus, co sktonito
inwestoréw do zmniejszenia
prawdopodobienstwa szybkich obnizek
stop procentowych.
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Na europejskim rynku obligacji
korporacyjnych mozna byto
zaobserwowac spadek premii za ryzyko
w obu kategoriach. Zaciesniajace sie
spready byty szczegdlnie widoczne na
rynkach obligacji wysokodochodowych
(High Yield). Przetozyty sie na miesieczng
stope zwrotu w wysokosci 0,6%. Z kolei
obligacjom o ratingu inwestycyjnym blizej
byto do skarbowych odpowiednikow i
tracity 0,4%.
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HIGH-YIELD

Ruch wyprzedzajacy w pazdzierniku
dotknat tez obligacji polskich

i europejskich. Potencjalne taryfy moga
wptynac negatywnie na europejski
eksport, co bedzie rowniez odczuwalne w
Polsce. Taki scenariusz dawatby przestrzen
do wiekszych cie¢ w naszym regionie, co
bedzie sprzyjac stopom zwrotu z obligacji
europejskich i polskich. Poziomy, do
ktorych dotart rynek uwazamy za
atrakcyjne w dtuzszym terminie
(szczegélnie w Polsce, Europie, ale
nawet w USA), a zdjecie niepewnosci
zwigzanej z wyborami powinno
pozwoli¢ na odreagowanie.
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W pazdzierniku, tradycyjnie rozpoczat sie
sezon publikacji wynikow spotek za trzeci
kwartat. Wzrost zyskow spotek

z S&P500 obecnie wynosi ok. 6% rok
do roku, jednak tylko 53% spétek
zaskakuje pozytywnie - z reguty jest to
powyzej 70%.
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Agenda polityczna kandydata
Republikanéw moze negatywnie
wptynac na Polske poprzez cel jak
najszybszego zakonczenia wojny za
naszg wschodnig granicg. \W zaleznosci
od faktycznego rozwiazania, nie musi to
by¢ negatywna informacja dla Polski.
Pomysty Trumpa dotyczace taryf moga
przetozy¢ sie na spowolnienie wzrostu
gospodarczego.

& G

X 1710

W pazdzierniku waznym czynnikiem
wptywajacym na rentownosci byty
szanse na wygrang w wyborach
prezydencki Trumpa. Jego polityka jest
kojarzona z niskimi podatkami przy
rownoczesnie wysokich wydatkach.
Wszystko to sprawito, ze obligacje
skarbowe znalazty sie pod presja

w pazdzierniku. Rentownosci
amerykanskich , 10-latek” rosty (ceny
spadaty) az o 51 pb.
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Polski rynek skarbowy znajdowat sie
pod presja ruchéw na rynkach
bazowych. Nowelizacja ustawy
budzetowej zwiekszyta limit deficytu

o prawie 60 mld zt i zostato to pozytywnie
odebrane. W efekcie rentownosci naszych
«dziesieciolatek” wzrosty az o 71 pb.
(ceny spadaty).

RENTOWNOSCI 10-LETNICH
OBLIGACJI SKARBOWYCH
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W pazdzierniku MSCI ACWI spadt o 2,3%

a S&P 500 zamknat miesiac z 1%
spadkiem. Indeks rynkéw wschodzacych
(MSCI EM) spadt o ponad 4%, jednak
nalezy pamietac, ze wrzesien byt wyjatkowo
mocny na chinskim rynku.

W nadchodzacych tygodniach rynki beda
wyceniac skutki wyboréw i wygrang
Donalda Trumpa. Warto jednak zauwazyc,
ze wysokie szanse wygranej Trumpa byty
dyskontowane juz czesciowo

w pazdzierniku. Dlatego wazne beda
kolejne wyniki spotek, dane
makroekonomiczne (wzrost i inflacja),
przektadajace sie na perspektywy stop
procentowych. Istotne moga okazac sie tez
kolejne informacje dotyczace stymulacji
chinskiej gospodarki (rozpoczyna sie
tygodniowy kongres partii) oraz sytuacja
na Bliskim Wschodzie.

Krajowe dane makroekonomiczne
publikowane w pazdzierniku, szczegodlnie
sprzedaz detaliczna, negatywnie
zaskoczyty, a Premier Donald Tusk
potwierdzit, ze tegoroczny deficyt
budzetu panstwa wyniesie wiecej, niz
wczesniej zaktadano.

DEFICYT BUDZETOWY
WYZSZY OD ZALOZEN

BUDZET PANSTWA

W ostatnim miesigcu odbyt sie dtugo
wyczekiwany debiut gietdowy Zabki.
Pomimo wysokiego popytu na akcje

i redukgji zapisow w IPO, notowania
spadaty zarowno podczas pierwszej sesji,
jak iw kolejnych. Tym samym oczekiwana
poprawa sentymentu do GPW nie
zrealizowata sie.

W Europie obligacje skarbowe radzity
sobie relatywnie lepiej, cho¢ nadal
tracity na wartosci. Stato sie tak, mimo
obnizenia przez EBC stop procentowych

o kolejne 25 pb na pazdziernikowym
posiedzeniu. Jednoczesnie dane
ankietowe pokazywaty dalszy spadek
aktywnosci biznesowej sugerujac, ze
dynamika PKB w IV kw. moze by¢ mizerna.

EBC

STOPY PROCENTOWE m

Obligacje globalnie negatywnie
reagowaty na szanse i ostatecznie
wygrang Trumpa. Wraz z jego
rosngcymi szansami ceny obligacji
nietypowo juz w pazdzierniku zaczety
wycenia¢ zwyciestwo. Rentownos¢
amerykanskiej ,,10-latki”, od
pazdziernika do dnia po ogtoszeniu
wynikéw, wzrosta o prawie 0,7%.
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OD PAZDZIERNIKA DO DNIA
PO OGLOSZENIU WYNIKOW

WYBOROW PREZYDENCKICH
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Materiat jest prezentowany w celach marketingowych, nie stanowi umowy ani nie jest dokumentem informacyjnym
wymaganym na mocy przepisbw prawa. Materiat nie powinien by¢ wytaczng podstawa podejmowania decyzji
inwestycyjnych. Warto$c¢ aktywow netto niektorych subfunduszy funduszy Santander cechuije sie duza zmiennoscig ze wzgledu na
sktad portfela inwestycyjnego. Niektore subfundusze moga inwestowac wiecej, niz 35% aktywow w papiery wartosciowe
emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa lub NBP. Korzysciom wynikajgcym z inwestowania w jednostki
uczestnictwa towarzysza rowniez ryzyka. Opis czynnikdw 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/TFl/dokumenty i u dystrybutorow funduszy Santander. Streszczenie 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 zwigzane
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 sposob bez uprzedniego pisemnego zezwolenia Santander TFl S.A. Informacje zawarte
w dokumencie sg dobierane zgodnie z najlepsza wiedzg jego autorow i pochodzg ze zrodet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek
autorzy nie gwarantuja ich doktadnosci i kompletnosci. Autorzy nie ponoszg odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych
podjetych wskutek interpretacji niniejszego dokumentu.
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,ptomien” sg zarejestrowanymi znakami towarowymi.



