Materiat reklamowy. Inwestowanie wigze sie z ryzykiem. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnych, zapoznaj sie z prospektem informacyjnym funduszu.
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Na rynkach surowcow obserwowalismy
wzrosty ceny miedzi wspierane
luzowaniem polityki zero-Covid

w Chinach i zapowiedziami rzagdowe;j
pomocy dla sektora nieruchomosci

w tym kraju. Ztoto zyskiwato po
wystapieniu J. Powella i spadkach krzywej
oczekiwan stop Fed. Istotny wptyw na cene
ropy miat ustanowiony przez UE i kraje G7
Llimit cenowy na rope z Rosji na poziomie 60
USD za barytke.

6% ROPA
.IED2 +10,6%
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W listopadzie wyceny polskich akcji
kontynuowaty ruch w gére
zapoczatkowany w potowie pazdziernika.
Przy braku zewnetrznych czynnikow,

ktére mogtyby chtodzic entuzjazm, rynek

w dalszym ciggu odrabiat wysokie,
tegoroczne spadki. Optymizm inwestorow
byt ponadto wzmacniany lepszymi

od oczekiwan odczytami inflacji w Stanach

Zjednoczonych za pazdziernik oraz w Polsce
za listopad. Wspierajace okazaty sie rowniez

wyniki spotek za trzeci kwartat.

Listopad przyniost silne spadki
rentownosci (wzrost cen) na wiekszosci
rynkoéw obligacji.

10-LETNIE OBLIGACJE SKARBOWE

-40 BPS 3,61%

-25 BPS 1,89%

g_ J

Dobre nastroje przetozyty sie takze na
znaczng poprawe na rynku dtugu
panstw rozwijajacych sie. W slad za
dtugiem skarbowym podazat dtug
korporacyjny.

HIGH YIELD EUR | 3.4%

HIGH YIELD USD | 1.9%

Rentownosci polskich 10-letnich
obligacji skarbowych byty w ostatnim
czasie mocno skorelowane z ruchami
obligacji panstw rozwijajacych sie.
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Miniony miesigc byt tez okresem
umocnienia sie ztotego. Nasza waluta
korzystata zwtaszcza na ostatniej stabosci
dolara.

EUR 4,67 PLN

-5 GR

usb 4,49PLN -30 GR
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W listopadzie, po bardzo udanym
pazdzierniku, miata miejsce kontynuacja
silnych wzrostéw na rynkach akcyjnych.
Poczatkowo nic tego nie zapowiadato,
zwtaszcza po stabych danych z Europy.
Dodatkowo na rozgrzane gtowy bykow
wylany zostat kubet zimnej wody od szefa
Rezerwy Federalnej Jerome Powella. Fed
wprawdzie podwyzszyt stopy procentowe
zgodnie z oczekiwaniami, a w komunikacie
dato sie odczytac bardziej ,gotebi" przekaz
Banku Centralnego. Z drugiej jednak
strony, podczas konferencji Jerome

Powell stwierdzit, ze jest ,bardzo
przedwczesnie', aby myslec o przerwie

w podwyzkach, a szczyt stop bedzie
prawdopodobnie wyzszy niz dotychczas
sgdzono.

GLOWNA STOPA PROCENTOWA

+75 BPS

3,75-4,00%

+11,2%

sWIG80

+7,4% mWIG40

+13,0%

Gtownym czynnikiem pozytywnego
zachowania rynkow byty odczyty
Swiadczace o spowalniajacej presji
inflacyjnej z szeregu gospodarek.

v =
INFLACJA CPI 7.7% rlr | X.2022

OCZEKIWANIA 8% rir

6,6% r/r
INFLACJA BAZOWA 6,3% r/r | X.2022
OCZEKIWANIA 6,5% r/r

Najnizszy od roku miesieczny wzrost
inflacji bazowej w USA dat inwestorom
nadzieje na spadek tempa podwyzek stop
procentowych w USA. Po tym jak
podczas czterech ostatnich posiedzen
Fed zdecydowat sie na ruch o 75
punktéw bazowych, inwestorzy licza

na podwyzke o 50 punktéw podczas
grudniowego posiedzenia.

W listopadzie Rada Polityki Pienieznej po
raz kolejny zadecydowata o utrzymaniu
stép na niezmienionym poziomie.

RPP

Lokalnie dane o inflacji w Polsce
wpisywaty sie w szerszy trend globalny.

WSTEPNE DANE
INFLACJA CPI +17,4% r/r  X1.2022
OCZEKIWANIA

0 Infolinia 801 123 801

Pierwszym impulsem do wzrostow
okazaty sie spekulacje na temat
mozliwosci odejscia od polityki
zero-Covid w Chinach, a solidnym
spaliwem" do ich kontynuacji byty
odczyty CPI i PMI w USA za pazdziernik,
ktore wypadty ponizej oczekiwan
rynkowych. W konsekwencji krzywa
oczekiwan stop Fed spadta mocno w dot,
a na rynkach akcyjnych, na skutek silnie
negatywnego pozycjonowania sie
inwestorow przed odczytami inflacyjnymi,
zapanowata euforia. Na zakonczenie
miesigca dostaliSmy jeszcze kilka
silnych argumentow dla inwestoréw do
bardziej ryzykownego pozycjonowania
— protesty przeciwko polityce zero-Covid
w Chinach i coraz bardziej realne
otwieranie jednej z najwiekszych
gospodarek Swiata, a takze wystapienie
szefa Fed, ktory stwierdzit,

ze zmniejszenie tempa podwyzek stop
procentowych moze nastapic¢ juz na
grudniowym posiedzeniu.

W Europie skala odbicia byta wieksza niz
w USA.

EURO STOXX 50 [+49,6%

DAX +8,6%

Sposrod 14 indeksow sektorowych
publikowanych przez GPW najwyzsza
stope zwrotu wypracowat indeks
WIG-Gérnictwo. Struktura indeksu jest
oparta gtownie o dwie spotki — KGHM
Polska Miedz oraz JSW. W obu
przypadkach listopad przyniost duze
umocnienie notowan oparte na rosnacych
cenach surowcow (wegla oraz miedzi).

W listopadzie tylko jedna spétka

z indeksu WIG20 odnotowata ujemna
stope zwrotu. Notowania Allegro spadty,
W reakcji na pogorszajacg sie sytuacje
krajowego konsumenta oraz odpisy
wartosci czeskiej spotki Mall, ktora Allegro
przejeto na poczatku kwietnia br.

WIG-GORNICTWO | $24,8%
-3,7% ALLEGRO

Ostatni dzien listopada przyniost takze
odczytinflacji HICP dla strefy euro.
Obnizyta sie ona po raz pierwszy od
potowy 2021 roku, dajac nadzieje,

ze schtadzanie inflacji jest zjawiskiem
globalnym. Poprawe w strefie euro
wskazywaty takze wstepne odczyty
indeksow koniunktury.

10,6% r/r

10,0% r/r | I lipy]

INFLACJA HICP

Dodatkowego pozytywnego impulsu
inwestorzy wypatrywali z Chin,

gdzie mozna byto w ostatnim czasie
zaobserwowac sygnaty swiadczace

0 mozliwosci poluzowania restrykcyjnej
polityki zero-Covid.

Za obnizenie sie inflacji odpowiedzialne
byty gtownie ceny nos$nikow energii.
W skali miesigca spadty tez ceny paliw,
a tempo wzrostu cen zywnosci
wyhamowato. Dane o sprzedazy
detalicznej wskazujg na ograniczanie
wydatkow przez konsumentow

— sprzedaz detaliczna w pazdzierniku
byta tylko minimalnie na plusie.
Produkcja przemystowa rowniez
wskazywata oznaki stabosci.

+4,1%

SPRZEDAZ DETALICZNA +0,7%  X.2022

PRODUKCJA PRZEMYSLOWA +6,8%  X.2022

WARTOSCI r/r

Dane z rynku pracy za pazdziernik byty
mieszane.

§ ZATRUDNIENIE
OCZEKIWANIA

X.2022

+2,4% r/r

+14,5% r/r

WYNAGRODZENIA F$13,0% ¥/rs X.2022
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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 podstawg podejmowania decyzji
inwestycyjnych. Wartosc¢ aktywdw netto niektorych subfunduszy funduszy Santander cechuje 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 wynikajacym z inwestowania w jednostki
uczestnictwa towarzysza rowniez ryzyka. Opis czynnikdw ryzyka, dane finansowe oraz informacje na temat optat znajduja sie
w prospektach informacyjnych, kluczowych informacjach dla inwestoroéw oraz tabelach optat dostepnych w jezyku polskim na
Santander.pl/TFl/dokumenty i u dystrybutorow 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 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 sa dobierane zgodnie z najlepsza wiedza jego autoréw i pochodza ze zrodet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek
autorzy nie gwarantuja ich doktadnosci i kompletnosci. Autorzy nie ponosza odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych
podjetych wskutek interpretacji niniejszego dokumentu.
2022 © Santander Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna. Wszelkie prawa zastrzezone. Nazwa Santander i logo
,ptomien" sg zarejestrowanymi znakami towarowymi.
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