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W ubiegtym tygodniu (25 - 31.07.2022) kluczowe wydarzenia dla rynkéw wydarzyty sie w Stanach Zjednoczonych.
Podczas kolejnego posiedzenia Fed podniost przedziat oprocentowania funduszy federalnych o 75 punktéw
bazowych, do 2,25-2,50%, co byto ruchem zgodnym z rynkowymi oczekiwaniami. Byta to juz czwarta podwyzka
stop w tym roku, a ich obecny poziom jest rowny szczytowej wysokosci z poprzedniego cyklu. Niemniej jednak,
rynek oczekuje dalszego zacie$niania polityki monetarnej, cho¢ tempo procesu moze ulec spowolnieniu, gdyz
zdaniem prezesa J. Powell'a Fed dotart do neutralnego dla amerykanskiej gospodarki poziomu stop procentowych,
co moze by¢ przestanka do zwolnienia tempa kolejnych podwyzek.

W minionym tygodniu opublikowany zostat szybki szacunek PKB Stanéw Zjednoczonych za drugi kwartat 2022 r.
Zgodnie z obliczeniami rzadowego Biura Analiz Ekonomicznych amerykaiski PKB (wyréwnany sezonowo)
odnotowat spadek o 0,9% w ujeciu annualizowanym. Oczekiwania rynku zaktadaty wzrost o 0,5%. Analogiczna
sytuacja miata miejsce kwartat temu, gdy rynek oczekiwat wzrostu, a ostatecznie zaraportowany zostat spadek
wskaznika. Tym samym, amerykanska gospodarka znalazta sie w stanie tzw. technicznej recesji (czyli spadku PKB
przez co najmniej dwa kwartaty). Pomimo negatywnych odczytéw dotyczacych produkgji krajowej brutto pojawiajg
sie gtosy, ze inne dane makroekonomiczne, na czele z silnym rynkiem pracy, dobrym bilansem gospodarstw
domowych i wysoka jakoscig kredytéw, nie wskazujg na typowe zagrozenia wigzace sie z recesjg. Wspierajacy
przekaz przekonat inwestorow do kontynuacji zakupow, a rynki akcyjne rosty drugi tydzieh z rzedu. Indeks S&P
500 wzrost o 4,3%, a Nasdaq Composite umocnit sie 0 4,7%. Podobnie zachowat sie niemiecki DAX rosnacy o 1,7%,
a wyjatkiem byt japonski Nikkei 225 ze spadkiem o 0,4%. Wzrosty cen dotyczyty réwniez obligacji, gdzie
rentownos¢ 10-letnich obligacji emitowanych przez rzad USA spadta o 9 punktéw bazowych do poziomu 2,66%
(spadek rentownosci jest rownoznaczny ze wzrostem ceny obligacji). Zmiany w przypadku 10-letnich obligacji
niemieckich byty jeszcze wyzsze, gdzie spadek rentownosci wynidst 23 punkty bazowe do poziomu 0,81%.
Na rynku dtugu korporacyjnego réwniez popyt dominowat nad podaza, a indeks obligacji high-yield denominowany
w EUR wzrést 0 1,2%. Jeszcze lepiej poradzit sobie analogiczny indeks lecz denominowany w USD, ktéry umochnit sie
w ubiegtym tygodniu o 1,5%.

Na rynku krajowym poznaliSmy wstepny odczyt inflacji za lipiec, ktéra wyniosta 15,5%, co byto zgodne
z oczekiwaniami rynkowymi. Dynamika zmiany cen na poziomie rownym odczytowi z poprzedniego miesigca jest
pozytywnym sygnatem dla rynkéw, gdyz rodzi nadzieje, ze tempo zmian cen w Polsce w koncu przestato rosnaé
(w ciggu ostatniego roku spowolnienie dynamiki inflacji w poréwnaniu do poprzedniego miesigca miato miejsce
tylko w odczycie za luty po wprowadzeniu rzgdowej tarczy antyinflacyjnej). Wyhamowanie dynamiki inflacji
oznacza mniejsza presje na kolejne podwyzki stép procentowych. Rynki zareagowaty pozytywnie. Indeks
szerokiego rynku akcji WIG wzrést o 1,7%, a indeks blue chipéw WIG20 o 1,1%. Na rynku instrumentow dtuznych
cena 10-letnich obligacji Skarbu Panhstwa rosta i tym samym ich rentownos¢ spadta o 34 punkty bazowe, do poziomu
5,54%.

Na rynku surowcoéw cena kontraktow terminowych na rope typu Brent w koncu odbita po siedmiu spadkowych
tygodniach i wzrosta o 5,7%. Wysoko rosty rowniez kontrakty na miedz oraz wegiel, odpowiednio 0 6,7% i 8,4%.

Materiat jest prezentowany w celach marketingowych, nie stanowi umowy ani nie jest dokumentem
informacyjnym wymaganym na mocy przepisOow 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% aktywoéw w papiery
wartosciowe emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Pafnstwa lub NBP.

Korzysciom wynikajacym z inwestowania w jednostki uczestnictwa towarzysza réwniez ryzyka. Opis czynnikow
ryzyka, dane finansowe oraz informacje na temat optat znajduja sie w prospektach informacyjnych, kluczowych
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informacjach dla inwestoréw oraz tabelach optat dostepnych w jezyku polskim na Santander.pl/TFI/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 srodkéow.

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 wiedzg jego autorow i pochodza ze zrédet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie
gwarantuja ich doktadnoscii kompletnosci. Autorzy nie ponosza odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych
podjetych wskutek interpretacji niniejszego dokumentu.
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