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W minionym tygodniu (15-21.08.2022) inwestorzy po obu stronach Atlantyku wahali sie miedzy optymistycznym
a pesymistycznym scenariuszem dla gospodarek. Koncowka tygodnia przyniosta zwyciestwo negatywnego
scenariusza, a co za tym idzie ujemne tygodniowe stopy zwrotu dla wiekszosci indekséw akcyjnych. Indeks
S&P 500 spadt ponad 1% a Nasdaq ponad 2,5% w ujeciu tygodnia. W Europie DAX i CAC 40 spadty odpowiednio 0 1,8%
i 0,9%. Na tym tle negatywnie wypadty polskie indeksy akcyjne. Indeks szerokiego rynku WIG spadt o 3% a indeks
najwiekszych spotek WIG20 o 3,5%. Nieco lepiej wygladaty indeksy polskich matych i srednich przedsiebiorstw,
mWIG40 spadt 0 2,5% a sWIG80 o 0,9%.

Na rynku dtugu, w ujeciu tygodnia, rentownosci wiekszosci dziesiecioletnich obligacji skarbowych panstw
rozwinigtych rosty (ceny spadaty). W USA dziesieciolatki ponownie zblizyty sie do poziomu 3%, po wzroscie o ponad
10 pkt. bazowych. W Europie, niemieckie 10-latki zakonczyty tydzien z rentownoscia 1,23 po wzroscie o 25 pkt.
bazowych. Mocniej reagowat dtug krajéw potudnia strefy euro. Rentownosci wtoskich i greckich dziesieciolatek
wzrosty o ponad 40 pkt. bazowych. Lokalny rynek dtugu réwniez wyrézniat sie negatywnie: polskie 10-latki
zakonczyty tydzien z rentownoscig bliska 6% po wzroscie o 63 pkt. bazowe. Negatywny sentyment na rynkach nie
ominat dtugu korporacyjnego. Indeksy wysokodochodowych obligacji korporacyjnych w EUR i USD spadty
odpowiednio 1% i 1,2% w ujeciu tygodnia.

Lokalnie inwestorzy otrzymali sporo danych makroekonomicznych dotyczacych inflacji. Inflacja bazowa wzrosta
do 9,3% r/r wobec odczytu w na poziomie 9,1% w czerwcu i przebita prognozowane 9,2%. Ostateczny odczyt inflacji
CPI na poziomie 15,6% za lipiec byt negatywnym zaskoczeniem wobec odczytu flash wynoszacym 15,5%. Natomiast
odczyt inflacji HICP za lipiec nie zmienit sie miesigc do miesigca i wyniost 14,2% r/r. Pozytywnym zaskoczeniem,
jezeli chodzi o dane z polskiej gospodarki, byto natomiast czerwcowe saldo obrotéw biezgcych, ktére wskazato
deficyt w wysokosci 1,5 mld EUR wobec prognoz rynkowych deficytu na poziomie 2,5 mld EUR. Dane o produkgji
przemystowe;j za lipiec byty zblizone do konsensusu rynkowego. Wzrost o 7,6% r/r wobec oczekiwan rynkowych
na poziomie 7,8% nadal daje nadzieje na ,miekkie lgdowanie" polskiej gospodarki.

Jednak najwazniejsza informacja minionego tygodnia byt odczyt wzrostu PKB za drugi kwartat br. Wzrost na
poziomie 5,3% r/r byt istotnie nizszy niz konsensus rynkowy, ktéry zaktadat wzrost o ok. 6%. PKB po oczyszczeniu
z wahan sezonowych spadt o 2,3% k/k wobec wzrostu o 2,5% w pierwszym kwartale br.

Za oceanem uwage przyciggata publikacja protokotu z ostatniego posiedzenia Fed, czyli tzw. minutes. Opis
dyskusji zostat poczatkowo odczytany przez rynek jako szansa na mniejszg skale podwyzek stép procentowych.
Jednak dalsze wypowiedzi cztonkdéw FOMC skutecznie ostudzity te nadzieje. Efektem byto umocnienie dolara, ktéry
ponownie zblizyt sie do parytetu wzgledem euro.

Materiat jest prezentowany w celach marketingowych, nie stanowi umowy ani nie jest dokumentem
informacyjnym wymaganym na mocy przepisbw prawa. Materiat nie powinien by¢ wytaczng podstawa
podejmowania decyzji inwestycyjnych.

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

Korzy$ciom wynikajagcym z inwestowania w jednostki uczestnictwa towarzysza réwniez ryzyka. Opis czynnikow
ryzyka, dane finansowe oraz informacje na temat optat znajdujg sie w prospektach informacyjnych, kluczowych
informacjach dla inwestoréw oraz tabelach optat dostepnych w jezyku polskim na Santander.pl/TFl/dokumenty
i udystrybutoréw funduszy Santander. Streszczenie praw inwestoréw znajduje sie w prospekcie informacyjnym
(Rozdziat Ill, pkt 4).

Santander.pl/TFI

D Tel. 22 43152 25 {} Infolinia 801 123 801 tfi@santander.pl

1



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

KOMENTARZ TYGODNIOWY & Santander

22.08.2022r. Fundusze Inwestycyjne

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 by¢ kopiowany, cytowany lub rozpowszechniany w jakikolwiek sposéb bez
uprzedniego pisemnego zezwolenia Santander TFI S.A. Informacje zawarte w dokumencie sg dobierane zgodnie
z najlepsza wiedzg jego autorow i pochodzg ze zrédet 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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