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W ubiegtym tygodniu (08-14.09.2025) polska przestrzen powietrzna zostata naruszona przez rosyjskie
drony. To pierwszy przypadek, kiedy doszto do ich zestrzelenia nad terytorium panstwa NATO. Reakcja
rynkéw na to wydarzenie byta dosé spokojna. Polski ztoty nieznacznie sie ostabit, a rentownosci obligacji
wzrosty (co oznacza spadek ich cen). W pierwszej reakcji stracity tez polskie akcje (WIG20 znizkowat
0 ok. 2%), jednak w skali catego tygodnia udato sie odrobi¢ straty. Indeks szerokiego rynku WIG zakonczyt
tydzien wzrostem o 0,8%. Do wtorku 16 wrzesnia trwajg rosyjsko-biatoruskie manewry wojskowe Zapad-2025.
Kolejne incydenty przy granicy Polski lub innych krajow moga budzié¢ niepokdj i wptywac na wyceny aktywow
w regionie.

Najwazniejsze amerykanskie i europejskie indeksy w ostatnim tygodniu zyskaty na wartosci. Indeks
S&P 500 osiggnat nowe rekordowe poziomy. Rentownosci 10-letnich obligacji USA w skali tygodnia
nieznacznie spadly, natomiast w Niemczech wzrosty. W segmencie obligacji korporacyjnych papiery
wysokodochodowe lekko zyskaty na wartosci, podczas gdy wyceny instrumentéw o ratingu inwestycyjnym
pozostaty bez zmian.

W USA opublikowano nieco wyzszy od oczekiwan odczyt sierpniowej inflacji CPl w ujeciu miesigcznym
(dynamika wyniosta 0,4% wobec prognozowanej 0,3%). W ujeciu rocznym inflacja przyspieszyta zgodnie
z konsensusem do 2,9% z 2,7% w lipcu. Gorsze okazaty si¢ dane z rynku pracy. Liczba nowych wnioskéw
o zasitek dla bezrobotnych wyniosta w ostatnim tygodniu 263 tys. wobec oczekiwanych 235 tys. Amerykanhskie
obligacje zareagowaty na te dane spadkiem rentownosci.

Europejski Bank Centralny zgodnie z oczekiwaniami pozostawit stopy procentowe bez zmian. Stopa
refinansowa wynosi 2,15%, a depozytowa 2,00%. Prezes EBC Christine Lagarde uznata, ze proces
dezinflacyjny w strefie euro dobiegt konca, a inflacja znajduje sie na odpowiednim poziomie. W ocenie rynku
oznacza to zakonczenie cyklu obnizek stép procentowych.

Na scenie politycznej w ostatnim tygodniu doszto do rozpadu rzadu we Francji. Premier Frangois Bayrou
przegrat gtosowanie nad wotum zaufania i ztozyt dymisje. Jedng z przyczyn kryzysu politycznego byta
propozycja cie¢ budzetowych majacych na celu redukcje nadmiernego deficytu. Dodatkowo agencja Fitch
obnizyta rating kredytowy Francji z AA- do A+, wskazujgc na rosngce zadtuzenie oraz niestabilnos¢ polityczng.

W nadchodzacym tygodniu kluczowe beda decyzje bankéw centralnych, przede wszystkim w USA.
Oczekuje sie, ze Fed obnizy stopy procentowe o co najmniej 25 punktéw bazowych. Dla nastrojéw rynkowych
istotne bedg zaréwno sama decyzja, jak i komunikacja ksztattujgca oczekiwania co do dalszych dziatan.
W Polsce opublikowanych zostanie wiele danych gospodarczych za sierpien, w tym dotyczgcych
zatrudnienia i wynagrodzen oraz finalny odczyt inflacji CPI. Tydzien zakonczy sie przegladem polskiego
ratingu przez agencje Moody’s.
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Materiat jest prezentowany w celach marketingowych, nie stanowi umowy ani nie jest dokumentem informacyjnym
wymaganym na mocy przepisOw prawa. Material nie powinien by¢ wylagczng podstawg podejmowania decyzji
inwestycyjnych.

Wartos¢ aktywow netto niektorych subfunduszy funduszy Santander moze charakteryzowac¢ sie duzg zmiennoscig, ktora
wynika ze skfadu portfela lub z przyjetej techniki zarzgdzania portfelem. Niektére subfundusze mogg inwestowac wiecej
niz 35% aktywow w papiery wartosciowe emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa lub NBP.

Korzysciom wynikajacym z inwestowania w jednostki uczestnictwa towarzyszg 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 www.santander.pl/TFl/dokumenty
i u dystrybutorow funduszy Santander. Streszczenie praw inwestoréw znajduje sie w prospekcie informacyjnym (Rozdziat
1, 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 wzig¢ pod uwage optaty zwigzane
z subfunduszem oraz uwzgledni¢ ewentualne opodatkowanie zysku. Uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscig straty
przynajmniej czesci wptaconych Srodkdéw.

Inwestujgc w fundusze inwestycyjne uczestnik nabywa jednostki uczestnictwa tych funduszy, a nie aktywa bazowe bedgce
przedmiotem inwestycji samego funduszu.

Niniejszy dokument nie moze by¢ kopiowany, cytowany lub rozpowszechniany w jakikolwiek sposob bez uprzedniego
pisemnego zezwolenia Santander TFl S.A. Informacje zawarte w dokumencie sg dobierane zgodnie z najlepszg wiedzg
jego autoréw i pochodzg ze zrodet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich doktadnosci
i kompletnosci. Autorzy nie ponoszg odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek interpretacji
niniejszego dokumentu.
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