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W ubiegtym tygodniu (11-17.07.2022) na rynkach utrzymywaty sie stabe nastroje. Za oceanem indeks S&P500
znizkowat o0 0,9%, a technologiczny Nasdaq Composite spadt o 1,6%. Tracity rowniez akcje europejskie, Euro Stoxx
50 spadt 0 0,8%. Zrodet pesymizmu wéréd inwestoréw jest wiele. Nie spada niepewnosé w zakresie globalnych
perspektyw wzrostu gospodarczego w Ssrodowisku wysokiej inflacji i podwyzek stop procentowych. Apetyt
na ryzyko dodatkowo ograniczajg obawy, czy rosyjskie dostawy gazu przez Nord Stream 1 zostang w petni
wznowione po zakonczeniu 10-dniowego okna konserwacyjnego. Nastrojow rynkowych nie poprawito tez
pojawienie sie siodmej Fali pandemii Covid-19. Wzrost zakazen wywotany nowym wariantem Omikronu
obserwowano w wielu europejskich panstwach m.in. we Francji, czy w Niemczech. Wzrosto réwniez ryzyko
kolejnych pandemicznych restrykcji w Chinach.

W USA zostaty opublikowane dane o czerwcowe;j inflacji CPI, ktéra wzrosta wyraznie powyzej oczekiwah do
9,1% r/r (+1,3% m/m). Z kolei inflacja bazowa spadta do 5,9% r/r, mniej, niz zaktadat rynek. W efekcie tej publikacji
umochity sie oczekiwania na szybszy, niz wczes$niej zaktadano cykl zacieSniania polityki monetarnej przez Rezerwe
Federalng. Najblizsze posiedzenie Fed jest zaplanowane na 26-27 lipca.

W regionie odczyt inflacji w Czechach pokazat wyzsze od oczekiwanych wartosci (17,2% r/r w czerwcu vs. 16% r/r
w maju). W Polsce GUS zrewidowat lekko w dét finalny odczyt czerwcowej inflacji (15,5% r/r). Opublikowana
zostata tez projekcja NBP, z ktérej wynika, ze szczyt inflacji spodziewany jest w 1Q'23. R6znica w stosunku do
wczesniejszych wypowiedzi prezesa Glapinskiego, ktéry zapewniat, ze szczyt CPI spodziewany jest w miesigcach
letnich, wynika z faktu, iz projekcja inflacyjna NBP zaktada zakonczenie tarcz w pazdzierniku, co wydaje sie mato
realnym scenariuszem. Co wiecej, prognozy gospodarcze opublikowane przez NBP pokazaty, ze bank centralny
spodziewa sie wzrostu PKB na poziomie 4,7% w 2022 i 1,4% w 2023 r.

Szeroki indeks warszawskiej gietdy WIG zakohczyt tydzien spadkiem o 5,5%. Najstabiej zachowywaty sie duze
sp6tki mierzone indeksem WIG20 (-6,9%). Przyczynity sie do tego m.in. wypowiedzi premiera, ktéry zapowiedziat
wprowadzenie mechanizmu dzielenia sie nadmiarowymi zyskami spo6tek Skarbu Panstwa z obywatelami. Na tym
tle relatywnie lepiej poradzity sobie mate i Srednie spétki (sWIG80 i mWIG40 znizkowaty 0 2,9%).

W Polsce inaczej, niz na rynkach bazowych, widoczne byto ostabienie na rynku obligacji. Rentownos¢ 10-letnich
obligacji skarbowych wzrosta do 6,71% (+5 pb). Z kolei ceny amerykanskich Treasuries wzrosty (rentowno$¢ spadta
0 15 pb do 2,93%). Podobny ruch widoczny byt w przypadku niemieckich 10-latek (rentownosc¢ spadta o 18 pb do
1,07%). Indeksy obligacji korporacyjnych high-yield zakonczyty tydzien z dodatnig stopa zwrotu. Indeks
denominowany w EUR wzrost 0 0,4%, a w USD o 0,3%. Na rynku walutowym dalej umacniat sie dolar amerykanski.
Kurs EUR-USD oscylowat w ostatnim tygodniu wokét parytetu. Z kolei na rynku surowcéw obserwowaliSmy mocne
spadki. Ceny ropy naftowej WTI w skali tygodnia spadty 0 6,9%, ponizej 100 USD za barytke, podczas gdy ceny miedzi
znizkowaty o 7,9% do poziomu ponizej 7200 USD za tone.

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 zmiennosciag 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.

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, kluczowych
informacjach dla inwestoréw oraz tabelach optat dostepnych w jezyku polskim na Santander.pl/TFI/dokumenty
i u dystrybutoréw funduszy Santander. Streszczenie praw inwestoréw znajduje sie w prospekcie informacyjnym
(Rozdziat Ill, pkt 4).
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Fundusze nie gwarantujg realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku
inwestycyjnego, a przyszte wyniki podlegajg opodatkowaniu, ktore zalezy od sytuacji osobistej kazdego inwestora
i ktére moze ulec zmianie w przysztosci. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej uczestnik powinien wzigé pod uwage
optaty zwigzane z subfunduszem oraz uwzgledni¢ ewentualne opodatkowanie zysku. Uczestnik musi liczy¢ sie
z mozliwoscig straty przynajmniej czesci wptaconych srodkéow.

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 wiedzag jego autoréw i pochodza 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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