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W minionym tygodniu poznali$my odczyty inflacji CPIl oraz PPI za styczen w USA. W obu przypadkach okazaty sie one
wyzsze od oczekiwan rynkowych. Tempa wzrostéw inflacji zaréwno konsumenckiej jak i producenckiej spadaty wzgledem
poprzedniego miesigca, jednak nie tak szybko jak oczekiwali tego analitycy. W Europie presja inflacyjna réwniez malata.
Niemiecki PPI w styczniu wyraznie spadat wzgledem poprzedniego miesigca.

Sprzedaz detaliczna w USA w styczniu okazata sie bardzo mocna, wzrosta o 3% w stosunku do poprzedniego miesigca,
co bylo odczytem wyraznie powyzej oczekiwan rynkowych na poziomie 1,8% m/m. Nieco gorzej wypadta produkcija
przemystowa w USA, ktéra pozostata na tym samym poziomie co w grudniu (oczekiwano wzrostu o 0,5% m/m). Podobnie
ksztaltowata sie sytuacja w Europie. Produkcja przemystowa w strefie euro skurczyta sie o 1,7% r/r, przy oczekiwanym
spadku o 0,7%.

Mocne spadki cen gazu na $wiecie w ostatnich trzech miesigcach sprawity, ze nowe prognozy Komisji Europejskiej dla
strefy euro sg bardziej optymistyczne wzgledem listopadowych projekcji. Zaktadaja, ze PKB wzrosnie o 0,9% r/r
(wczesniej oczekiwano wzrostu o0 0,3% r/r), a inflacja ma by¢ nizsza i wynies¢ 5,6% w 2023 roku (wczesniej oczekiwano
wzrostu 0 6,1% r/r).

Na rynki docieraty wypowiedzi Fed jak i ECB, ktore rodzity coraz wieksze obawy o wyzsze docelowe stopy referencyjne,
a takze o ich dluzszy okres obowigzywania, co mogtyby skutecznie sprowadza¢ inflacie do diugoterminowych celéw
bankéw centralnych. W konsekwencji dolar umacniat sie wzgledem innych walut, rosty rentownosci obligacji, a
indeksy akcyjne pozostawaly pod presjg strony sprzedajace;.

Rynki akcyjne zamknetly sie na minusach. Globalny rynek akcji MSCI ACWI spadt o 0,3%, a indeks zrzeszajacy rynki
rozwijajgce sie MSCI EM o 1,4%. W USA S&P 500 spadt o 0,3%, a technologiczny Nasdaq wzrést o 0,6%, pomimo presji
na wyzsze stopy procentowe. W Europie niemiecki Dax wzrést o 1,1%. Wsparciem dla indeksu byty lepsze odczyty PPI
oraz lepsze prognozy Komisji Europejskiej dla gospodarki. W Azji spore spadki zanotowaty indeksy: Hang Seng o 2,2%,
Shanghai Composite 0 1,1%, oraz Nikkei o 0,6%.

Na rynku dlugu rentownosci obligacji lekko rosty. Na 10-latkach w USA jak i Niemczech rentownosci przesunety sie
w goére o 8 punktéw bazowych. Na rynku dtugu korporacyjnego rowniez obserwowaliSmy pogorszenie nastrojow.
Indeks obligacji korporacyjnych typu ,investment grade" w USD spadt o 0,7%, natomiast obligacji korporacyjnych
wysokodochodowych w USD o 0,9%. Z kolei na rynku europejskim indeks obligacji korporacyjnych ,investment grade”
spadt o 0,5%, a obligacji korporacyjnych wysokodochodowych o 0,4%.

Podobnie jak dla strefy euro Komisja Europejska zaktualizowala swoje prognozy dotyczace Polski. Wzgledem
poprzednich projekciji wzrost PKB spowolni do 0,4% w 2023 roku (poprzednia prognoza 0,7%), a inflacja bedzie nizsza i
wyniesie 11,7% (poprzednia prognoza 13,8%). Wstepny szacunek PKB za 4 kwartal 2022 wskazuje na szybsze od
oczekiwan spowolnienie tempa wzrostu gospodarczego. W czwartym kwartale 2022 r. nasza gospodarka rozwijata
sie w tempie 2% r/r wobec 3,6% r/r w poprzednim kwartale (oczekiwano wzrostu o 2,2% r/r). Pozytywnym sygnatem dla
rynkow byly finalne odczyty inflacji CPl za styczen, ktore zostaly zrewidowane w dét o0 0,4 pp do 17,2%. PoznaliSmy
réwniez opinie rzecznika TSUE, ktora okazata sie niekorzystna dla bankéw. Agencja S&P 500 zaktualizowata rating
dla Polski i utrzymata go na poziomie A- z perspektywa stabilna.

Na indeksach akcyjnych w Polsce w minionym tygodniu mialy miejsce umiarkowane wzrosty. WIG wzrést 0 0,75%.
Lepiej zachowywaly sie spotki o mniejszej kapitalizacji. WIG20 wzrést o 0,6% podczas gdy mWIG40 i sWIG80 wzrosty o
1,2%. Na rynku dtugu rentownosci obligacji 10-letnich wzrosty o 35 punktéw bazowych i osiggnety poziom 6,45%.

Na rynku surowcéw miedz drozata o 2,3% dzigki lepszym danym na temat aktywnosci gospodarczej w Chinach. Ropa z
kolei spadata o prawie 4% z uwagi na rosngce zapasy surowca w USA. Ztoto stracito na wartosci 1,1%, z uwagi na obawy
o dalsze zaciesnianie monetarne przez Fed.

Materiat jest prezentowany w celach marketingowych, nie stanowi umowy ani nie jest dokumentem informacyjnym
wymaganym na mocy przepiséw prawa. Material nie powinien byé wylaczng podstawg podejmowania decyzji
inwestycyjnych.

Wartos¢ aktywow netto niektérych subfunduszy funduszy Santander cechuje sie duzg zmiennos$cig ze wzgledu na skfad
portfela inwestycyjnego. Niektére subfundusze mogg inwestowac¢ wiecej, niz 35% aktywdw w papiery wartosciowe
emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa lub NBP.
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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 zawierajgcych
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 podlegajg opodatkowaniu, ktére 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 srodkow.

Inwestujgc 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 sposob bez uprzedniego
pisemnego zezwolenia Santander TFI S.A. Informacje zawarte w dokumencie sg dobierane zgodnie z najlepszg wiedzg
jego autoréw i pochodzg ze zrédet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich doktadnosci
i kompletnosci. Autorzy nie ponosza odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek interpretaciji
niniejszego dokumentu.
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