Materiat reklamowy. Inwestowanie wigze sie z ryzykiem. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnych, zapoznaj sie z prospektem informacyjnym funduszu.
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W minionym tygodniu (15-21.12.2025) $wiateczna muzyka na ,amerykanskim
statku” wciagz grata, choc¢ zaczynat on tapac delikatny przechyt. Czy to zwykte
zafalowanie, czy zapowiedz czegos powazniejszego — rynek zdaje sie na razie nie
dociekac zbyt uwaznie. W Stanach Zjednoczonych szeroki rynek konczyt tydzien
matymi plusami, indeks S&P500 wzrést 0,1%, podczas gdy technologia zachowywata

+0,6% sie nieco lepiej, Nasdaq wzrdst 0,6%. W Europie nastroje byty umiarkowanie
+0,4% pozytywne, DAX wzrost 0 0,4%, a CAC40 0 1,0%. Na tym tle warszawska gietda
S&P 500 +0,1% wyroézniata sie sitg, WIG zyskat 1,5%, a WIG20 az 2,2%.
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Na rynku dtugu, obligacje rynkéw bazowych

WIG20  +22% poruszaty sie w przeciwnych kierunkach.

WIG | +1,5% Rentownosci 10-letnich obligacji skarbowych
m +0.1% 1O-LETNIE OBLIGACIE SKARBOWE ™ j5A spadty 0 4 pb, co wpisywato sie w bardziej
‘ r | -8 PB 5,20% ostrozng ocene perspektyw polityki pienieznej

-1.8% SWIG80 L
po publikacji danych makro.

g_ J
W Europie sytuacja wygladata inaczej, rentownosci niemieckich dziesieciolatek wzrosty o 4 pb, reagujac na decyzje EBC (stopy
procentowe utrzymane bez zmian — zgodnie z oczekiwaniem) oraz publikacje nowych projekcji makroekonomicznych. Sciezka inflacji
w najnowszej projekdji w zasadzie nie ulegta zmianie, a prognozy wzrostu gospodarczego zostaty nieco podniesione, co rynek odebrat jako
sygnat wiekszej odpornosci gospodarki strefy euro. Polski rynek dtugu wyrdzniat sie na tle rynkéw bazowych, a rentownosc krajowych
10-latek obnizyta sie 0 8 pb, co odzwierciedlato relatywnie korzystne postrzeganie sciezki inflacyjnej. Indeksy obligacji korporacyjnych
konczyty tydzien bez wiekszych zmian.
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Dane z USA pojawity sie w nietypowej konfiguracji po wczesniejszym shutdownie administracji federalnej. Opublikowano zalegty
raport z rynku pracy za pazdziernik oraz standardowe dane za listopad. Pazdziernik przyniost spadek zatrudnienia o 105 tys., podczas
gdy w listopadzie odnotowano wzrost o 64 tys. miejsc pracy, a stopa bezrobocia wzrosta do 4,6%. Jednoczesnie dane za sierpien i wrzesien
zostaty zrewidowane w dét, co ostabia obraz rynku pracy w drugiej potowie roku. Uzupetnieniem obrazu byta inflacja CPI za listopad,
ktdra spadta do 2,7%r/r i byta znacznie nizsza od oczekiwan rynkowych. Warto przy tym zaznaczy¢, ze brak publikacji danych inflacyjnych
za pazdziernik uniemozliwia poréwnanie m/m, a dane za listopad byty niepetne, co ogranicza petng ocene biezacego tempa dezinflagji

i sprzyja ostrozniejszej interpretacji jednorazowego zaskoczenia w dot, ktore na pierwszy rzut wskazuja na silne hamowanie presji cenowej
w amerykanskiej gospodarce.

......... _— ZATRUDNIENIE S TER A% X.2025

STOPA BEZROBOCIA 4,6% X1.2025
NOWE MIEJSCA PRACY +64 TYS. X1.2025

INFLACJA CPI 2,7% rir = X1.2025

Z krajowych danych makro najstabszym punktem byta produkcja przemystowa za listopad,
ktéra wypadta wyraznie gorzej od oczekiwan i rozczarowata w wiekszosci gtownych dziatow.
Istotnym wydarzeniem byta takze decyzja URE w sprawie taryf energetycznych na 2026 r. Ustalone
| URE | 2026 poziomy 0znaczaja, ze ceny nosnikow energii wzrosna w przysztym roku wyraznie mniej niz w roku
poprzednim, co ogranicza presje kosztowa po stronie gospodarstw domowych.

W biezacym, krotszym przedswigtecznym tygodniu, uwaga inwestorow skierowana -
bedzie na odczyt PKB za trzeci kwartat dla USA, a lokalnie poznamy dane o sprzedazy

detalicznej za listopad. q
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Materiat jest prezentowany w celach marketingowych, nie stanowi umowy ani nie jest dokumentem informacyjnym
wymaganym na mocy przepiséw prawa. Materiat nie powinien by¢ wytgczng podstawa podejmowania decyzji inwestycyjnych.
Wartos¢ aktywow netto niektorych subfunduszy funduszy Santander moze charakteryzowac sie duzg zmiennoscia, ktora wynika ze
sktadu portfela lub z przyjetej techniki zarzadzania portfelem. Niektére subfundusze moga inwestowac wiecej niz 35% aktywow
w papiery wartosciowe emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa 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, dokumentach zawierajgcych kluczowe informacje oraz tabelach optat
dostepnych w jezyku polskim na Santander.pl/TFl/dokumenty i u dystrybutoréw funduszy Santander. Streszczenie praw inwestorow
znajduje sie w prospekcie informacyjnym (Rozdziat Ill, pkt 4). Fundusze nie gwarantuja realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani
uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego, a przyszte wyniki podlegaja opodatkowaniu, ktore zalezy od sytuacji osobistej kazdego
inwestora i ktore 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 sposob bez uprzedniego pisemnego zezwolenia Santander TFI S.A. Informacje zawarte
w dokumencie sg dobierane zgodnie z najlepsza wiedza jego autorow i pochodza ze zroédet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek
autorzy nie gwarantuja ich doktadnosci i kompletnosci. Autorzy nie ponosza odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych
podjetych wskutek interpretacji niniejszego dokumentu.
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