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W minionym tygodniu mieliSmy do czynienia z kontynuacjg tego jak rozpoczat sie pazdziernik. Rentownosci
obligacji wcigz rosty na bazie przesuwajacej sie caty czas do gory krzywej oczekiwan stop procentowych Fed,
w zwigzku z wysokimi odczytami inflacji. W USA rentownosci 10-latek osiggnety poziom 4,3% w ciggu dnia. Rynki
akcyjne co prawda wytracity impet spadkowy, ale nie dawaty zadnych wiekszych sygnatow do checi
odreagowania znizek.

Wyniki spétek w USA za Il kwartat nie zmieniajg istotnie obrazu dla inwestorow. Po zaraportowanych
danych ok. 20% podmiotéw, mozemy powiedzie¢, ze wyniki finansowe i ogolny obraz nie sg zte — wartosci EPS s3
lepsze o ok. 2% od oczekiwan. Na rynkach panujg wcigz bardzo stabe nastroje oraz skrajne negatywne
pozycjonowanie do rynku akcyjnego. Utrzymuje sie podwyzszona zmiennosc.

Bardzo duzo dziato sie na arenie politycznej w Wielkiej Brytanii. Po zaledwie szeSciu tygodniach na stanowisku
premiera, Liz Truss podata sie do dymisji. Nowy minister finansow Jeremy Hunt zadeklarowat wycofanie sie
z najwiekszego od 1988 roku programu cie¢ podatkowych, ktoére jego poprzednik chciat przeprowadzic.

Na zakonhczenie tygodnia pojawit sie gotebi artykut w The Wall Street Journal sygnalizujacy zmiane nastawienia Fed
do tempa podwyzek stop procentowych. Dodatkowo prezes Fed z San Francisco - Mary Daly podkreslita, ze nalezy
rozwazy¢ ztagodzenie tempa podwyzek. W efekcie oczekiwania na podwyzki stop procentowych o 75 punktow
bazowych w USA na najblizszym posiedzeniu spadty do 44% z 75%. Akcje zaczety mocno rosng¢, a rentownosci
obligacji spadac. Na rynku walutowym indeks dolara rowniez zaczat znizkowac¢ dajac oddech rynkom peryferyjnym.

W konsekwencji indeksy akcyjne w USA zyskiwaty na wartosci. S&P 500 wzrost o 4,7%, a technologiczny Nasdaq
0 5,2%. Z kolei w Niemczech indeks Dax wzrost o 2,4%. Rentownos$¢ obligacji 10-letnich w USA wzrosta o prawie
20 punktéw bazowych. Z kolei rentownos$¢ 2-latek praktycznie pozostata bez zmian, zawezajac spread 2-latek do
10-latek do 26 punktéw bazowych z prawie 48 punktéw przed tygodniem. W Niemczech rentownos¢ obligacji
10-letnich wzrosta o 8 punktéw bazowych.

W Polsce opublikowane zostaty dane o produkcji przemystowej za wrzesien, ktére okazaty sie lepsze od
oczekiwan rynkowych. Produkcja wzrosta o prawie 10% r/r, przy oczekiwanych 8,9%. Stabo natomiast wypadta
produkcja budowlano-montazowa we wrzesniu, ktéra praktycznie pozostata bez zmian w stosunku do
poprzedniego roku, przy oczekiwanym wzroscie na poziomie 6,5%. Inflacja producencka PPl we wrzesniu dalej nie
odpuszcza utrzymujgc sie na wysokim poziomie 25% r/r. Rynki akcyjne w Polsce wypadty gorzej od rynkéw
rozwinietych. WIG wzrost o 0,4% w minionym tygodniu. Lepiej zachowywaty sie spotki o wiekszej kapitalizacji.
WIG20 wzrést o 1% podczas gdy mWIG40 spadt o 1,1%, a sSWIG80 pozostat bez zmian. Rentownosci obligacji
10-letnich wystrzelity o ponad 100 punktéw bazowych. W szczycie wyprzedazy polskiego dtugu rentownosci
osiggnety poziom 9%, by na koniec dnia zamknac sie na poziomie 8,7%.

Na rynku surowcéw miedz, po ostatnich spadkach w czerwcu i lipcu, zachowywata sie stabilnie. Tydzien zakonczyta
wzrostami o ok. 1,6%. Cena ropy WTI spadta o 0,5%, a brent wzrosta o 2,1%. Obyto sie bez wiekszych ruchéw,
pomimo zapowiedzi przez OPEC+ ciecia wydobycia o 2 miliony barytek dziennie. Wiekszych zmian cen nie
zanotowato réwniez ztoto. Inwestorzy za uncje tego kruszcu ptacili wiecej 0 0,8%.

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

Korzysciom wynikajagcym z inwestowania w jednostki uczestnictwa towarzyszg rowniez ryzyka. Opis czynnikow
ryzyka, dane finansowe oraz informacje na temat optat znajduja sie w prospektach informacyjnych, kluczowych
informacjach dla inwestoréw 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 wzigc pod uwage
optaty zwigzane z subfunduszem oraz uwzgledni¢ ewentualne opodatkowanie zysku. Uczestnik musi liczy¢ sie
z mozliwoscig straty przynajmniej czesci wptaconych srodkéw.

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 sposéb bez
uprzedniego pisemnego zezwolenia Santander TFI S.A. Informacje zawarte w dokumencie sg dobierane zgodnie
z najlepszg wiedza jego autoréw i pochodzg ze zrodet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie
gwarantuja ich doktadnoscii kompletnosci. Autorzy nie ponosza odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych
podjetych wskutek interpretacji niniejszego dokumentu.
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