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

& Santander

Fundusze Inwestycyjne

W listopadzie ton na rynkach wyznaczat
wynik wyboréw prezydenckich w USA.
Pod katem wzrostu gospodarczego,
polityka Donalda Trumpa jest
postrzegana jako pro-wzrostowa dla USA
i rownoczesnie zagrozenie wzrostu

dla reszty swiata. W efekcie dobrze
zachowywaty sie akcje amerykanskie,

a gorzej pozostate - z rynkami
rozwijajacymi sie na czele. Wptyw
polityki Trumpa na inflacje i sytuacje
fiskalng USA jest oceniany jako
potencjalne zagrozenie dla obligacji
amerykanskich. Dlatego obligacje
europejskie, zarowno skarbowe,

jak i korporacyjne, notowaty lepsze
wyniki niz amerykanskie.

= NASDAQ 100 +5.2%

EURO STOXX 50 -0,5%

Listopad okazat sie bardzo udany dla
rynkow akcyjnych. Wiele indeksow
rynkéw rozwinietych osiggato kolejne
historyczne rekordy, a handel odbywat sie
przy coraz nizszej zmiennosci. Indeks MSCI
Developed Markets (rynki rozwinigte)
wzrost o 4,5%, podczas gdy MSCI
Emerging Markets (rynki rozwijajace sie)
spadt o niemal 4%.

Polska gietda zakonczyta listopad

na poziomie zblizonym do
pazdziernikowego, a indeks WIG
przecenit sie 0 0,2%. Jednym z czynnikow
wywierajacych presje na notowania na
krajowym parkiecie byta kontynuacja
aprecjacji dolara w stosunku do ztotego,

co mozna odbierac jako efekt wygranej
wyboréw prezydenckich przez Donalda
Trumpa.

-1,6% sWIG80
mWIG40 | 1,6%

Publikowane dane makroekonomiczne
byty mieszane. PKB za trzeci kwartat
okazat sie gorszy od oczekiwan,

a struktura wskazywata na gwattowny
spadek konsumpgji prywatnej

i inwestyciji.

GORSZE OD OCZEKIWAN

Wybory prezydenckie w USA byty
gtéwnym wydarzeniem miesigca.
Jednak rynki amerykanskiego dtugu
skorzystaty na tym tylko nieznacznie,
poniewaz rosty obawy, ze propozycje
polityczne Donalda Trumpa moga
przyczynic sie do ponownego wzrostu
inflacji.
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Pomimo ciecia 0 25 pb w poprzednim
miesiacu, ostatnie wypowiedzi
przedstawicieli Fed, ze gospodarka
,nie wysyta zadnych sygnatow,

ze musimy sie spieszyc¢ z obnizaniem
stop”, sktonity do ostrozniejszego
podejscia do tagodzenia polityki
pienieznej, a wycena ciecia

w grudniu nieznacznie spadta.

Listopad byt lepszym miesigcem dla
papieréw o statym dochodzie w strefie
euro, gdzie gospodarka odnotowuje
stabszy wzrost niz oczekiwano na
poczatku roku, a w ostatnich tygodniach
nastapito potwierdzenie mizernych
perspektyw.
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W USA panowata narracja o dobrej
kondycji gospodarki, wspierana
stabilnymi danymi
makroekonomicznymi. Inwestorzy
koncentrowali sie na potencjalnych,
pozytywnych zmianach zwigzanych
zwygrang Trumpa — deregulacje, obnizki
podatkow czy zmiany w taryfach celnych.
Pozytywnym impulsem byty wyniki Nvidii.
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W Europie sytuacja wygladata znacznie
mniej optymistycznie. Indeks PMI,
bedacy wskaznikiem kondycji
gospodarczej, pogorszyt sie

w poréwnaniu z poprzednim miesigcem,
co wynikato z niepewnosci zwiazanej

z mozliwymi taryfami ze strony USA oraz
napieciami politycznymi we Francji.
Dodatkowym czynnikiem odstraszajacym
kapitat byt konflikt miedzy Ukraing a Rosja
i eskalacja dziatan militarnych.
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PAZDZIERNIK
LISTOPAD

Rozczarowujace byty rowniez dane

o0 produkgji budowlano-montazowej

w pazdzierniku. Nieco lepiej wypadty
pazdziernikowa sprzedaz detaliczna oraz
produkcja przemystowa. Dynamika
gospodarki w czwartym kwartale powinna
przyspieszyc.

LEPSZE WYNIKI
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SPRZEDAZ DETALICZNA

PRODUKCJA PRZEMYSLOWA

Stabsze nastroje po pazdziernikowym
debiucie Zabki miaty swoj udziat

w nieudanym IPO chorwackiej spotki
Studenac. Spotka zdecydowata sie
odwotac wejscie na GPW jako powod
wskazujac niesprzyjajace warunki na
rynkach kapitatowych.
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Ze wzgledu na brak katalizatorow dla
europejskiej koniunktury, takie wyniki
moga sie jeszcze utrzymywac. Francuskie
papiery osiggnety relatywnie stabsze
wyniki przez kwestie budzetowe oraz
zawirowania polityczne.

HIGH YIELD +0,5%
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INVESTMENT GRADE |[$1,6%

Na europejskim rynku obligacji
korporacyjnych mozna byto
zaobserwowac niewielki wzrost premii
za ryzyko. Rozszerzajace sie spready byty
szczegolnie widoczne na rynkach
obligacji wysokodochodowych (High
Yield), ktérych indeks osiggnat
miesieczng stope zwrotu w wysokosci
0,5%. Obligacjom o ratingu
inwestycyjnym blizej byto do
skarbowych odpowiednikéw i zyskiwaty
az 1,6%.
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W najblizszych tygodniach rynki
finansowe beda koncentrowac sie na
informacjach z obozu prezydenta elekta
(np. relacjach USA-Chiny), zwtaszcza

w kontekscie taryf i cet, ktére moga
wptynac na kluczowe sektory gospodarek
wielu krajow.
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W Europie inwestorzy beda sledzic¢
sytuacje polityczng we Francji. Dane
dotyczace rynku pracy i inflagji

w USA i Europie beda wptywac na decyzje
Fedu i ECB w sprawie ewentualnych
kolejnych ciec stop procentowych.

Wyniki finansowe za trzeci kwartat
raportowane w listopadzie okazaty sie
relatywnie dobre. Pozytywne
zaskoczenia w zyskach i oczekiwaniach
zarzadow na kolejne kwartaty byty
nagradzane wzrostami kursow (np. PZU,
Dino, Cyfrowy Polsat). Zdarzyty sie takze
stabsze publikacje (np. Allegro), bedace
zapalnikiem dla dynamicznych spadkow.
W kolejnym miesigcu uwaga inwestorow
bedzie skierowana na naptywajace dane
makroekonomiczne oraz decyzje
kluczowych bankow centralnych.
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Polski rynek skarbowy poruszat sie
zgodnie z rynkami bazowymi. \Wcigz
solidny wzrost gospodarczy (cho¢

o stabej strukturze), do pary z utrzymujaca
sie presja inflacyjna (poza efektami
bazowymi na paliwach), nie przeszkodzity
polskim ,dziesieciolatkom” osiagnac
3,8% stopy zwrotu w listopadzie,

a index obligacji (GOPL) wzrdst

o ok. 2%.

W przysztym miesigcu najwazniejszymi
wydarzeniami beda posiedzenia
gtownych bankéw centralnych. Wydaje
sie, ze scenariuszem bazowym dla EBC
i Fed jest ciecie o 25 pb. Jednak
roznorodnosc danych gospodarczych po
dwoch stronach Atlantyku sprawia,

ze w Europie na stole wciaz lezy wieksza
obnizka wspierajaca aktywnos¢
gospodarcza, a w USA jej brak ze wzgledu
na solidne odczyty z koniunktury.
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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.

Prezentowane wyniki (stopy zwrotu) dotycza zmian wartosci jednostek uczestnictwa subfunduszy Santander FIO, Santander Prestiz
SFIO (w wybranej kategorii jednostek) oraz Santander PPK SFIO w podanych okresach, sa danymi historycznymi i nie stanowig
gwarancji uzyskania podobnych wynikow w przysztosci.
Wartosc¢ aktywow netto niektorych subfunduszy funduszy Santander moze charakteryzowac sie duza zmiennoscia, ktora wynika
ze sktadu portfela lub z przyjetej techniki zarzadzania portfelem. Niektore subfundusze moga inwestowac wiecej, niz 35% aktywow
w papiery wartosciowe emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa lub NBP. Korzysciom wynikajacym
z inwestowania w jednostki uczestnictwa towarzysza rowniez ryzyka. Opis czynnikow ryzyka, dane finansowe oraz informacje na
temat optat znajduja sie w prospektach informacyjnych, dokumentach zawierajacych kluczowe informacje dla inwestorow oraz
tabelach optat dostepnych w jezyku polskim na Santander.pl/TFl/dokumenty i u dystrybutoréow funduszy Santander. Streszczenie
praw inwestorow znajduje sie w prospekcie informacyjnym (Rozdziat Ill, pkt 4).
Fundusze nie gwarantuja realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego, a przyszte
wyniki podlegajg opodatkowaniu, ktore zalezy od sytuacji osobistej kazdego inwestora i ktore moze ulec zmianie w przysztosci.
Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej uczestnik powinien wzig¢ pod uwage optaty zwiazane 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 byc¢ kopiowany, cytowany lub rozpowszechniany w jakikolwiek sposob bez uprzedniego pisemnego
zezwolenia Santander TFI S.A. Informacje zawarte w dokumencie sa dobierane zgodnie z najlepsza wiedza jego autorow i pochodza
ze zrodet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich doktadnosci i kompletnosci. Autorzy nie ponosza
odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek interpretacji niniejszego dokumentu.
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