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Miniony tydzien przyniést odreagowanie spadkéw z poprzednich tygodni, zaréwno na rynkach akcyjnych jak
i dtuznych. Poczatkowo byto ono mocne i stopniowo wygasto z uwagi na wyzsze odczyty inflacji w USA. Rynek
dos¢ spokojnie reagowat na zaogniong sytuacje geopolityczng na Bliskim Wschodzie i ryzyko eskalacji konfliktu
miedzy Izraelem a Palestyna. Dobrym odzwierciedleniem zachowania inwestoréw byt odczyt zmiennosci VIX,
ktory przez caty tydzien pozostawat stabilny, by pod koniec tygodnia zblizy¢ sie w okolice 20 punktow.

,Gotebie” wypowiedzi cztonkéw Fed oraz umiarkowanie pozytywne odczyty z ostatniego posiedzenia Banku
Centralnego tzw. ,minutes” dawaty coraz wieksze nadzieje na to, ze mozemy miec do czynienia z koncem cyklu
podwyzek stop procentowych w USA. Nadzieje te, ktore w pierwszej czesci tygodnia pozytywnie oddziatywaty na
rentownosci obligacji i rynki akcyjne, zostaty zachwiane odczytami inflacji producenckiej (PPI) oraz konsumenckiej
(CPI) za wrzesien. Dane te daty inwestorom do zrozumienia, ze tempo dojscia do celu inflacyjnego w USA bedzie
powolne, co uwiarygodniato jeszcze bardziej nadany juz jaki$ czas temu ton Fed ,higher for longer”, czyli utrzymanie
wysokich stop procentowych na dtuzej w celu trwatego obnizenia inflacji. Wspierajace dla strony kupujacej byty
pierwsze publikacje wynikéw finansowych, ktére na poziomie zyskow okazywaty sie lepsze od oczekiwan
rynkowych o srednio ok. 10%. Wyro6zniaty sie sektory finansowy oraz débr uznaniowych tzw. ,discretionary”.

W Europie sytuacja gospodarcza niewiele sie zmienia. Gospodarka pozostaje wcigz w otoczeniu recesyjnym przy
wysokiej inflacji. Ostatnie dane dotyczace produkcji przemystowej ze strefy euro za sierpien wskazujg na jeszcze
wieksze spadki w stosunku do poprzedniego roku. Dodatkowo, wedtug comiesiecznej ankiety, oczekiwania
konsumentow dotyczace inflacji w strefie euro nieznacznie wzrosty w sierpniu, podkreslajac stusznos¢ utrzymania
restrykcyjnej polityki monetarnej Europejskiego Banku Centralnego na dtuzej.

W Polsce z danych makroekonomicznych otrzymaliSmy potwierdzenie wstepnego odczytu inflacji za wrzesien na
poziomie 8,2% w ujeciu r/r. Ztoty kontynuowat relatywna site wzgledem dolara jak i euro widoczng w poprzednim
tygodniu. Rentownosci polskich obligacji podazaty za rynkami bazowymi, a na rynku akcyjnym mieliSmy do
czynienia z dos$¢ istotnym odreagowaniem po ponad 2-miesiecznych spadkach. Zyskiwaty przede wszystkim
sektory, ktore ostatnio zachowywaty sie bardzo stabo - bankowy, energetyczny i paliwowy. Mozna byto odnies¢
wrazenie, ze inwestorzy neutralizowali swoje negatywne pozycje wzgledem spotek z udziatem Skarbu Panstwa
przed wynikami niedzielnych wyboréw parlamentarnych, ktére wedtug sondazy dawaty réwne szanse dla obu
dominujacych w kraju partii politycznych KO i PiS.
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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 znajdujg 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 Iil, pkt 4).

Fundusze nie gwarantujg realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku
inwestycyjnego,

a przyszte wyniki podlegaja 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 uwzglednic¢ ewentualne opodatkowanie zysku. Uczestnik musi liczycC sie z mozliwoscia 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 sposéb bez
uprzedniego pisemnego zezwolenia Santander TFI S.A. Informacje zawarte w dokumencie sg dobierane zgodnie
z najlepsza wiedza jego autoréw i pochodza ze zrodet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie
gwarantujg ich doktadnoscii kompletnosci. Autorzy nie ponoszg odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych
podjetych wskutek interpretacji niniejszego dokumentu.
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