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Ostatni tydzien (13-19.11.2023) przyniost solidne wzrosty na rynkach akcyjnych oraz istotne spadki rentownosci
obligacji (ceny rosty). Indeks dolara tracit na wartosci, a zmienno$¢ na rynkach pozostawata wciagz na bardzo
niskich poziomach. Gtéwnym powodem tak pozytywnego tygodnia zaréowno dla rynkéw akcyjnych, jak
i obligacyjnych oraz silnego ostabienia dolara wzgledem innych walut byt wtorkowy odczyt CPI za pazdziernik
z amerykanskiego rynku, ktéry wypadt ponizej oczekiwan rynkowych.

W USA poznalismy kilka waznych odczytéw z gospodarki (dane z rynku pracy, inflacja producencka, produkcja
przemystowa, dane z rynku nieruchomosci), jednakze wtorkowe dane dotyczace inflacji konsumenckiej miaty
najwiekszy wptyw na rynki finansowe. W konsekwencji rynek zaczat wyceniac¢ koniec zacie$niania monetarnego
w USA oraz pierwsze obnizki stop przez FOMC w potowie 2024 r. Obecnie rynek zaktada, ze szanse na kolejna
podwyzke spadty prawie do zera, a do lipca rynek czeka obnizka stép o tacznie 50 punktéw bazowych.

W Europie obyto sie bez wiekszych niespodzianek. Rynki w slad za pozytywnymi odczytami o stabnacej presji
inflacji konsumenckiej i producenckiej reagowaty silnymi wzrostami na rynkach akcyjnych i wzrostem cen obligacji.
Finalne dane ze strefy euro zaréwno w zakresie PKB za 3Q23, jak i inflacji w paZdzierniku wypadty zgodnie
ze wstepnymi odczytami. Szczegolng uwage zwraca optymistyczny, po raz pierwszy od 6 miesiecy na plusie, odczyt
indeksu Instytutu ZEW obrazujacy opinie i nastroje dotyczgce rozwoju sytuacji gospodarczej w jednej z najwiekszych
gospodarek Europy — Niemiec.

W Polsce zaskakujagco dobrze wypadty dane dotyczgce rozwoju gospodarki w 3 kwartale 2023 roku.
Ze wstepnych wyliczen wynika, ze PKB wzrést o 0,5% r/r. Dodatkowo, dane za poprzedni kwartat zostaty
skorygowane w gore z -1,4% do -0,3%, co istotnie obniza ryzyko, ze polska gospodarka popadnie w recesje w 2023
roku. Podobnie jak w Europie i USA, dynamika krajowej inflacji bazowej w pazdzierniku spowolnita i okazata
sie zgodna z oczekiwaniami analitykow.

Zmiana 10-letnie obligacje » Zmiana
Indeksy akcyjne Wartos¢ tygodniowa skarbowe METCEEE tygodniowa (pb)
(%) Polska 5,47% -14
WIG 74 092 3,60% Niemcy 2,58% 13
WIG20 2228 4,10% USA 4,44% -22
mWIG40 5396 3,10%
SWIGS0 21 002 0,80% Obligacje korporacyjne Wartodé VANIENE]
DAX Index 15919 4,50% emitowane w euro tygodniowa (%)
S&P 500 4514 2,20% Indeks obligacji typu
"high yield" 330,5 0,70%
!Irlmdeks obligacji typ"u 282.9 0,80%
investment grade
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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 wynikajagcym 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 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 uwzgledni¢ ewentualne opodatkowanie zysku. Uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscig straty
przynajmniej czesci wptaconych srodkow.

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 najlepsza wiedzag jego autoréw i pochodzag ze zrodet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie
gwarantuja ich doktadnoscii kompletnosci. Autorzy nie ponoszg odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych
podjetych wskutek interpretacji niniejszego dokumentu.
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