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Miniony tydzien (11-17.11.2024) przyniést korekte wczesniejszych, powyborczych wzrostow.
Ponadto, wypowiedz szefa Fed o mozliwej przerwie w cyklu obnizek st6p wywarta presje na wyceny.
Spadaty indeksy akcyjne, w tym indeksy GPW (ktorym nie pomagat stabszy odczyt PKB za trzeci
kwartat), a takze wyceny 10-letnich obligacji USA (rentownosci rosty). Polskie 10-latki zakonczyty
tydzien niewielka zmiang rentownosci, a obligacje korporacyjne nieznacznie zyskaty na wartosci.

Na rynku amerykanskim opublikowane zostaty dane o inflacji CPI za pazdziernik, ktéra wyniosta 2,6%.
Wartos¢ byta zgodna z konsensusem, a jednym z analizowanych aspektow byt mozliwy wptyw
zwiekszonych zapaséw przed potencjalnymi nowymi taryfami - pazdziernikowe dane nie wykazaty
jednak tego efektu. Odczyt inflacji spojny z oczekiwaniami mogtby sugerowac, ze podczas grudniowego
posiedzenia amerykanski bank centralny zdecyduje o kolejnej, trzeciej w tym roku obnizce stop
procentowych. Nieco w kontrze do tych prognoz wypowiadat sie Prezes Fed, zdaniem ktérego
gospodarka jest na tyle silna, ze daje mozliwos¢ ostroznego prowadzenia polityki monetarnej
i nie sugeruje koniecznosci spieszenia sie z obnizkami. W podobnym tonie wypowiedziata sie cztonkini
Fed Susan Collins podkreslajac dobrg sytuacje na rynku pracy i brak rosnacej presji inflacyjnej. Przekaz
decydentéw Fed wystraszyt rynki, a spadki na sesji po tych wypowiedziach (w pigtek) odpowiadaty
za wiekszosc¢ ubiegtotygodniowej przeceny indeksu S&P 500.

W kraju opublikowany zostat wstepny szacunek dynamiki Produktu Krajowego Brutto w trzecim
kwartale. Zgodnie z danymi GUSu gospodarka wzrosta o 2,7% r/r, co stanowi warto$¢ gorsza
od oczekiwan analitykow. Gtownym podejrzanym stajgcym za stabszym odczytem jest konsumpcja
prywatna, a zwtaszcza jej dynamika we wrzesniu. Pomimo spowolnienia w trzecim kwartale
(w poprzednim kwartale gospodarka rosta o 3,2% r/r) eksperci sg optymistyczni w zakresie wzrostow
PKB w czwartym kwartale i catym przysztym roku, ktére majg by¢ wspierane przez wydatkowanie
srodkéw unijnych. Jednoczesnie GUS potwierdzit wczesniejszy wstepny odczyt krajowej inflacji
za pazdziernik na poziomie 5,0%. Rynek oczekuje utrzymania podobnego poziomu wzrostu cen réwniez
w pozostatych miesigcach biezgcego roku.

W kolejnym tygodniu opublikowane zostang m.in. dane o polskiej produkcji budowlano-montazowej
za pazdziernik. Uwaga rynkéw w dalszym ciggu bedzie skupiona na komunikacji Fed, a istotnym
wydarzeniem beda publikowane w srode wyniki Nvidii.

: 10-letnie PANIENE]

Indeksy L, PANIENE .. » :
e Wartos¢ s owe (6 obligacje Rentownos¢  tygodniowa

skarbowe (pb)
WIG 79 331 -3,5% Polska 5,70% 3
WIG20 2189 -4,8% Niemcy 2,35% -1
mWIG40 6 054 -0,3% USA 4,44% 14
sWIG80 23 469 -2,3%
DAX Index 19 211 0,0% Obligacje Zmiana
S&P 500 5871 -2,1% korporacyjne Wartosc tygodniowa

emitowane w euro (%)

f,rr‘]?ger'ji,ioetfé'?aq' tyPU 370,606 0,2%

Santander.pl/TFI
tfi@santander.pl

1

[j Tel. 22 43152 25 {} Infolinia 801 123 801



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

KOMENTARZ TYGODNIOWY & Santander

18.11.2024 r. Fundusze Inwestycyjne

Autor komentarza:

Maciej Wojdyta, Starszy 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¢ wytgczna
podstawa podejmowania decyzji inwestycyjnych.

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

Korzysciom wynikajacym z inwestowania w jednostki uczestnictwa towarzyszg réwniez ryzyka. Opis
czynnikéw ryzyka, dane finansowe oraz informacje na temat optat znajdujg sie w prospektach
informacyjnych, dokumentach zawierajgcych 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 podlegajg opodatkowaniu, ktoére 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 Ffunduszy,
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 autoréw i pochodzg ze zrédet uznawanych za wiarygodne,
jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich doktadnosci ikompletnosci. Autorzy nie ponosza
odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek interpretacji niniejszego
dokumentu.
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