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Miniony tydzien byt kontynuacjg trenddw, ktére obserwowalisSmy od poczatku listopada, zaréwno na akcjach, jak i
obligacjach. Dobre dane o PKB za Ill kwartat 2023 r. oraz lepsza od oczekiwan sprzedaz podczas weekendowych
wyprzedazy w USA, umacniaty teze o miekkim lgdowaniu gospodarki amerykanskiej i wspieraty popyt na ryzykowne
klasy aktywow. Dodatkowo spadajace tempo inflacji w USA i Europie przektadato sie na wzrost oczekiwan
inwestorow na koniec cyklu podwyzek stop procentowych w USA i Europie, a w konsekwencji na spadki rentownosci
obligacji (ceny rosty). Zmienno$¢ na rynkach pozostawata na niskim poziomie, a indeks dolara nie zmienit sie
wzgledem poprzedniego tygodnia.

W Ameryce dane z gospodarki po raz kolejny potwierdzaty jej mocng kondycje. Wstepne szacunki dotyczace PKB za
[l kwartat 2023 r. pozytywnie zaskoczyty inwestorow. Gospodarka amerykanska wyraznie przyspieszyta w stosunku
do poprzedniego kwartatu i odnotowata wzrost o ponad 5% (annualizowany). Odczyt inflacji PCE za pazdziernik
rowniez wypadt lepiej od oczekiwan. Bankierzy z Fed, jak réwniez sam Jerome Powell, zgodnie podkreslali, ze
obecne dane wskazujg na miekkie ladowanie gospodarki w USA, a polityka stop procentowych w tym kraju jest
wystarczajaco restrykcyjna. Jednoczesnie nie wyklucza sie dalszego zacieSniania monetarnego, jesli dane beda
wskazywac na utrzymujaca sie presje inflacyjna.

W Europie dane makroekonomiczne oraz wskazniki wyprzedzajgce koniunkture byty réwniez wspierajace dla
rynkéw finansowych. Wedtug wstepnych danych Eurostatu, inflacja w listopadzie dla strefy euro obnizyta sie do
poziomu 2,4% r/r, wobec oczekiwah na poziomie 2,7% r/r. Dane o bezrobociu w pazdzierniku wskazujg na
stabilizacje wzgledem poprzedniego miesigca, podobnie jak w catej Unii Europejskiej. PMI przemystowy w
listopadzie dla strefy euro zanotowat wzrost wyzszy od oczekiwan wzgledem poprzedniego miesigca. O ile
produkcja w przemysle caty czas spada, o tyle ceny komponentéw utrzymujg deflacyjne tendencje oraz stale
poprawia sie nastawienie w biznesie.

W Polsce stan gospodarki rowniez pozytywnie zaskakiwat inwestoréw. PKB w Il kwartale 2023 r. wzrést 0 0,5% r/r,
wedtug drugiego szacunku (lepiej 0 0,1p.p. w stosunku do szybkiego szacunku w potowie listopada), po 0,6% spadku
r/r w Il kwartale 2023. Inflacja, wedtug danych GUS, kolejny miesigc spowalnia i wyniosta 6,5%, nieco lepiej od
oczekiwan rynkowych. Szczegdélng uwage zwraca mocny odczyt wskaznika wyprzedzajacego PMI dla przemystu w
listopadzie. Jego silne odbicie w stosunku do odczytu pazdziernikowego moze wskazywac na to, ze dotek cyklu
gospodarczego polska gospodarka ma za soba.

Indeksy akcyjne Wartogé Zmiana tygodniowa 10-letnie obligacje RENtOWNOEE Zmiana tygodniowa
(%) skarbowe (pb)
WIG 76 319 2,5% Polska 5,45% -17
WIG20 2286 2,6% Niemcy 2.36% 27
mWIG40 5 644 2,2% UsA 4,20% 28
0,
SWIG80 21839 2.4% Obligacje korporacyjne Wartodé Zmiana tygodniowa
DAX Index 16 398 2,3% emitowane w euro Artose (%)
S&P 500 4595 0,8% Indeks obligacji typu 3349 1,0%
high yield
Tdeks obligacji tyeu 286,8 16%
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 niektdrych 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 s3 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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