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Miniony tydzienh przyniost ostudzenie nastrojow po dobrej kohcowce sierpnia. Na rynkach akcyjnych doszto do
niewielkiej przeceny, a rentownosci obligacji sukcesywnie przesuwaty sie do gory. Przy zwiekszonej awersji do
ryzyka wsrod inwestorow oraz mocnych danych gospodarczych z USA dolar umacniat sie w stosunku do innych
walut. Zmiennos¢ na rynkach pozostawata weciaz istotnie ponizej 20 punktow (VIX index).

W USA poznalismy odczyt ISM ustugowego za sierpien, ktéry wypadt powyzej oczekiwan rynkowych. Wskaznik
wyprzedzajacy koniunkture w ustugach pozytywnie zaskoczyt inwestoréw skalg odbicia, w szczegolnosci
w zamowieniach oraz ptacach, co przez rynek odbierane byto jako czynnik proinflacyjny. W konsekwencji rynek
akcyjny oraz obligacje byty pod presja. Dodatkowo, spadek liczby wnioskéw o zasitki dla bezrobotnych oraz
wzglednie zgodne z oczekiwaniami dane o zamodwieniach sprawity, ze indeks dolara wciaz rost przebijajagc majowe
maksima.

Europa wypada wecigz duzo stabiej na tle gospodarczym wzgledem USA, czego odzwierciedleniem jest dalsze
ostabianie euro do dolara. PMI w sektorze ustug zeszty ponizej 50 punktéw sygnalizujac recesje. Trzeci miesigc
z rzedu liczba transakcji eksportowych zmniejszyta sie, a poziom niezakonczonej dziatalnosci spadt najbardziej od
dwoch i pét roku. Doprowadzito to do wiekszej ostroznosci przy zatrudnianiu, poniewaz zatrudnienie rosto
najwolniej od lutego 2021 r. Ceny produkcji przemystowej za lipiec w strefie euro odnotowaty kolejny silny spadek,
wynikajacy z efektu wysokiej bazy spowodowanej cenami paliw. Po ponad 3% spadku w poprzednim miesigcu teraz
PPl spadt 0 7,6% r/r. W konsekwencji indeksy akcyjne tracity, a rentownosci obligacji rosty (ceny spadaty).

W Polsce RPP niespodziewanie obnizyta stopy procentowe az o 75 punktéw bazowych. Oczekiwania rynku zaktadaty
ciecie na poziomie 25 punktow. Prezes RPP ttumaczyt, ze tak mocny ruch byt spowodowany szybszym tempem
spadku inflacji wzgledem projekcji NBP oraz duzo gorsza koniunkturg gospodarcza. Reakcja rynkowa na ztotym byta
jednoznacznie negatywna. Ztoty tracit mocno do dolara jak i euro. Indeks akcyjny, pod ciezarem sektora bankowego
zanotowat mocny spadek.
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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 zmiennoscig 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 rowniez 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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