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W minionym tygodniu (22-29.01.2023) na rynkach kapitatowych przewazat optymizm. Inwestorzy skupili sie na
wizji "miekkiego ladowania" zachodnich gospodarek, przymykajac oko na niemata ilos¢ negatywnych zaskoczen
w sptywajacych raportach wynikowych spétek.

W USA indeksy zakonczyty tydzien na solidnych plusach. S&P500 wzrést o 2,5% a Nasdaq Composite o ponad 4%.
Europejskie indeksy odnotowaty w minionym tygodniu skromniejsze wzrosty, DAX wzrést o 0,8%, a CAC40
0 1,45%. Polski parkiet nie wyr6zniat sie na tle europejskich rynkéw. Indeks najwiekszych spotek WIG20 wzrost
0 1%, a indeks szerokiego rynku WIG o 0,8%. Stabiej wypadty spétki o Sredniej kapitalizacji - mWIG40 stracit 0,3%.
Indeks najmniejszych spotek sWIG80 wzréost natomiast o niemal 1%. Catemu polskiemu rynkowi cigzyty zwtaszcza
banki, ktore byty pod negatywnym wptywem pogtosek o przeciggnieciu wakacji kredytowych na kolejny rok.
Indeks WIG Banki spadt o niemal 4%.

Na rynku dtugu obligacje dziesiecioletnie Niemiec i USA zachowywaty sie w stabilnie. Ich rentownosci wzrosty
(ceny spadty) w minionym tygodniu odpowiednio o 5 i 2 pkt. bazowe, z poziomu 3,482 do 3,507 dla obligacji USA
oraz z 2,169 do 2,225 dla obligacji niemieckich. Silniejszy ruch mozna byto zaobserwowac¢ na dtugu potudniowych
panstw strefy euro. Rentownosci wtoskich dziesieciolatek wzrosty o 24 pkt. bazowe, z poziomu 3,977 do 4,216,
a greckich o 12 pkt. z poziomu 4,116 do 4,239. Na przeciwnym kohcu byty polskie obligacje 10-letnie, ktérych
rentownos¢ spadta (cena wzrosta) o 19 pkt. bazowych, z poziomu 5,959 do 5,771.

Pozytywne nastawienie do ryzyka przetozyto sie takze na dobre wyniki w segmencie obligacji korporacyjnych.
Indeks obligacji korporacyjnych typu "investment grade" w USD wzrost o 0,3%, natomiast obligacji korporacyjnych
wysokodochodowych w USD o 0,4%. Dla rynku europejskiego wzrost wyniést odpowiednio 0,04% dla indeksu
obligacji korporacyjnych "investment grade" i 0,4% dla indeksu obligacji korporacyjnych wysokodochodowych.

Z danych makroekonomicznych inwestorzy otrzymali sporg dawke informacji o stanie polskiej gospodarki.
Produkcja przemystowa w grudniu wypadta znacznie ponizej konsensusu. Wzrosta o 1% r/r wobec oczekiwan
wzrostu o 1,7% i wzroscie w listopadzie o 4,5%. Jeszcze stabiej zaprezentowaty sie dane o produkcji
budowlano-montazowej w grudniu, ktéra spadta o 0,8% r/r wobec oczekiwan na poziomie 2,7%. Lekkie hamowanie
widoczne byto takze w inflacji cen producenckich. Inflacja PPl w grudniu w Polsce wyniosta 20,4% wobec odczytu
21,1% w listopadzie. Inflacja bazowa PPI natomiast spadta do 12,4% wobec 13,4% w listopadzie. Takze w wydatkach
konsumentéw wida¢ dalsze hamowanie, sprzedaz detaliczna wzrosta zaledwie o 0,2% r/r wobec oczekiwan na
poziomie 1,4%. Stopa bezrobocia rejestrowanego wzrosta w grudniu do 5,2% z 5,1% w listopadzie.

Koniec tygodnia przyni6st wstepne odczyty wskaznika PMI dla strefy euro za styczeh. Zaréwno odczyt dla ustug
jak i przemystu byty lepsze niz oczekiwania. Uwage zwraca zwtaszcza sektor ustugowy, gdzie wskaznik
aktywnosci z odczytem 50,7 pkt. przekroczyt neutralny poziom i jest na najwyzszym poziomie od pét roku. PMI
w przetwarstwie wzrést do poziomu 48,8 pkt. wobec 47,8 pkt. w grudniu. Takze wskaznik ifo* z Niemiec wzrost
w styczniu wiecej niz oczekiwano, do poziomu 90,2 pkt. wobec 88,6 pkt. w grudniu. Z USA ptynety réwniez
uspakajajace dane. Inflacja PCE** zgodnie z oczekiwaniami spadta do 5% r/r, a inflacja bazowa PCE do 4,4%. Takze
spowolnienie gospodarcze za Atlantykiem w czwartym kwartale byto mniejsze niz spodziewali sie inwestorzy.
PKB w 4Q rost w tempie 2,9% kw/kw SAAR*** wobec 3,2% w 3Q.

*Ifo - wskaznik makroekonomiczny obrazujgcy aktywnos¢ gospodarczg w Niemczech na podstawie kwestionariuszy dotyczacych
obecneji przysztej sytuacji gospodarczej. Jest sporzadzany od 1991 roku przez Ifo Institut fiir Wirtschaftsforschung w Monachium.
**Inflacja PCE - wskaznik wydatkéw konsumenckich obliczany co kwartat przez Bureau of Economic Analysis (BEA) w ramach
ankiety o wydatkach i dochodach osobistych Amerykandw.

***SAAR - oczyszczona z wahan sezonowych warto$¢ odczytu miesiecznego pomnozona przez 12. Teoretyczny odczyt
aktywnosci, zaktadajac biezacy odczyt jako reprezentatywny.
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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.

Wartos$¢ aktywow netto niektérych subfunduszy funduszy Santander cechuje sie duzg zmiennoscia ze wzgledu
na sktad portfela inwestycyjnego. Niektére 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 réwniez ryzyka. Opis czynnikow
ryzyka, dane finansowe oraz informacje na temat optat znajduja sie w prospektach informacyjnych, dokumentach
zawierajagcych  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, 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 srodkéw.

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 sposéb bez
uprzedniego pisemnego zezwolenia Santander TFI S.A. Informacje zawarte w dokumencie sg dobierane zgodnie
z najlepsza wiedza jego autoréw i pochodza 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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