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W minionym tygodniu (03-09.03.2025 r.) na rynkach g ietfdowych dominowaty spadki wywotane przez
geopolityk e. Katalizatorem przeceny byly doniesienia ze Stanow Zjednoczonych o wstrzymaniu
dostaw broni na Ukrain e po burzliwej debacie prezydentéw USA i Ukrainy. Nastepnie Donald Trump
potwierdzit, a po kilku dniach ponownie czesciowo opéznit wprowadzenie nowych cet na Chiny, Kanade
i Meksyk. Prezydent zapowiedziat rowniez wprowadzenie taryf na produkty z Unii Europejskiej. W odpowiedzi
na decyzje plyngce zza oceanu przyszty kanclerz Niemiec Friedrich Merz zapowiedziat istotne zmiany
w polityce fiskalnej kraju, zaktadajgce setki miliardow euro inwestycji w projekty obronne i infrastrukturalne.
Nattok informacji przetozyt sie na dynamiczng reakcje rynku. Mocno przecenity sie niemieckie obligacje
skarbowe (rentownosci rosty, ceny spadaly), a wzrést indeks DAX — inwestorzy obawiajg sie rosngcego
zadtuzenia pahstwa, ale jednoczesnie liczg na pobudzenie wzrostu gospodarczego. Krajowe aktywa podazaty
Sladem niemieckiego sagsiada (indeks WIG20 wzrést o 2,4%). Na rynku amerykanskim spadaty akcje,
rentownosci obligacji rosty (cena spadata), a caly tydzieh zakonhczyt sie zauwazalng przeceng amerykariskiego
S&P500. Obligacje korporacyjne, wzorem papierow skarbowych, tracity na wartosci.

W kraju wska znik PMI dla przemystu w lutym wynidést 50,6 pkt., co oznacza wzrost powy zej 50 pkt. po
raz pierwszy od kwietnia 2022 r. Odczyt powyzej granicznego poziomu oOzhacza wzrost zamoéwien
i oczekiwane ozywienie, ktére powinno sie materializowa¢ w kolejnych miesigcach.

W strefie euro inflacja (wska znik HICP) zmniejszyta swoj g dynamik @ w poréwnaniu do stycznia, lecz
byt to ruch wolniejszy od oczekiwa n. Wzrost cen 0 2,4% r/r oznacza pierwszy od czterech miesiecy spadek
inflacji i zblizenie sie do 2-procentowego celu Europejskiego Banku Centralnego. W czerwcu 2024 r. EBC
rozpocz at cykl luzowania polityki monetarnej, a miniony tyd zien przyniost kolejn g obni zke st6p o 0,25
pp. (stopa depozytowa wynosi 2,5%). Ostatnie dane ekonomiczne wspierajg oczekiwania kolejnych
obnizek, lecz planowany przez Niemcy program inwestycyjny moze mieé proinflacyjny efekt i tym samym
przetozy¢ sie na zwiekszong ostroznosé bankierow centralnych.

Dane z ameryka nskiego rynku pracy (NFP - Non Farm Payrolls) okazal vy sie zblizone do oczekiwa A.
W gospodarce dodano 151 tys. miejsc pracy, a stopa bezrobocia wyniosta 4,1%.

Na kolejny tydzie n zaplanowane jest posiedzenie RPP, gdzie rynek ocze kuje utrzymania stép na
niezmienionym poziomie. Opublikowany zostanie réwni ez wstepny odczyt krajowej inflacji za luty.
Podobnie jak w poprzednich tygodniach, kluczowa dla rynkéw bedzie geopolityka, a zwlaszcza wojna
w Ukrainie i ustalenia w zakresie taryf celnych.

Indeksy o Zmiana 10-letnie o Zmiana
akcyjne Wartosé tygodniowa (%) obligacje Rentownosé tygodniowa
skarbowe ((s]9))
WIG 93 612 1,8% Polska 5,96% 22
WIG20 2643 2,4% Niemcy 2,84% 43
mwWIG40 6 829 0,1% USA 4,30% 9
sWIG80 25984 0,9%
DAX Index 23 009 2,0% Obligacje Zmiana
S&P 500 5770 -3,1% korporacyjne Wartos¢ tygodniowa
emitowane w euro (%)
,"?]?gehk;igﬁjl,gacl' ypu 377767 -0,5%
vesimort rader | 306.276  -1.3%

Autor komentarza:

Maciej Wojdyta, Starszy Analityk w Santander TFI

Santander.pl/TFI
tfi@santander.pl

1

[j Tel. 22 43152 25 CQJ Infolinia 801 123 801



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

KOMENTARZ TYGODNIOWY & Santander

10.03.2025 . Fundusze Inwestycyjne

Materiat jest prezentowany w celach marketingowych, nie stanowi umowy ani nie jest dokumentem
informacyjnym wymaganym na mocy przepisow prawa. Ma teriat nie powinien by ¢ wytaczna podstaw g
podejmowania decyzji inwestycyjnych.

Warto$¢ aktywéw netto niektérych subfunduszy funduszy Santander moze charakteryzowa¢ sie duzg
zmiennoscig, ktéra wynika ze skladu portfela lub z przyjetej techniki zarzgdzania 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 towarzyszg rowniez ryzyka. Opis
czynnikow 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 inwestorow znajduje
sie w prospekcie informacyjnym (Rozdziat Ill, pkt 4).

Fundusze nie gwarantujg realizacji zalozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku
inwestycyjnego, a przyszie 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 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 sposéb bez
uprzedniego pisemnego zezwolenia Santander TFlI S.A. Informacje zawarte w dokumencie sg dobierane
zgodnie z najlepszg wiedzg jego autoréw i pochodzg ze zrédet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy
nie gwarantujg ich doktadnosci i kompletnosci. Autorzy nie ponoszg odpowiedzialnosci za skutki decyzji
inwestycyjnych podjetych wskutek interpretacji niniejszego dokumentu.
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