KOMENTARZ TYGODNIOWY

31.08-06.09.2020 r.

Pierwszy tydzien wrzesnia (31.08-06.09.2020 r.) uptynat pod znakiem dtugo zapowiadanego przez wielu uczestnikéw rynku
schlodzenia nastrojow na gieldzie za oceanem. Przelomowy okazat sie czwartek, podczas ktdrego niedzwiedzie
wyraznie wziety sprawy w swoje rece spychajac wykupione amerykanskie indeksy z rekordowych pozioméw. W rezultacie
caly tydzien zakonczyliSmy spadkami: indeks S&P500 znizkowat o 2,3%, a technologiczny Nasdaq o 3,1%. W Polsce
réwniez dominowaty spadki — indeks WIG20 znizkowat 0 3,9% i jedynie 2 z 20 jego komponentéw (akcje JSW oraz LPP)
zakonczyly tydzien na plusie. Wyrazna awersja kupujacych utrzymywata sie w kierunku spoétek energetycznych oraz
bankéw.

Na poziomie makroekonomicznym uczestnicy rynku poznali serie publikacji indekséw PMI na $wiecie. W strefie Euro,
zaréwno odczyty dla ustug (50,5 pkt), jak i dla przemystu (51,7 pkt) utrzymaty sie na poziomie wskazujacym rozwaoj
gospodarek, przy czym nizsze miary w ujeciu do poprzedniego miesigca (odpowiednio 54,7 i 51,8 pkt) wskazuja, ze
tempo poprawy sytuacji makroekonomicznej spowalnia wzgledem miesiecy wakacyjnych. Na tym tle bardzo dobrze
wypadt odczyt amerykanskiego ISM dla przemystu (56 pkt), bijac oczekiwania analitykdw i wskazujgc wejscie w
nowy cykl zaméwien przemystowych.

Pozytywnym zaskoczeniem okazaly sie dane z rynku pracy w Stanach Zjednoczonych. Stopa bezrobocia
wyniosta 8,4%, przy przewidywaniach rynku na poziomie 9,8%. Zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym wyniosta
+1371 tys. (konsensus zakfadat +1350 tys.). Negatywnym zaskoczeniem tygodnia okazaly sie z kolei dane o inflacji
w strefie euro za miesigc sierpien. Odczyt wyniost -0,2%r/r przy oczekiwaniach +0,2%. Byt to tym samym pierwszy
od maja 2016 roku odczyt ponizej zera. Pytanie — jak ECB zaadresuje te kwestie (kolejna stymulacja?) pozostaje
otwarte.

Czes¢ dtuzna rynku ma za soba wzglednie udany tydzien. Zyskiwaly zwtaszcza obligacje typu High Yield. Czes¢
skarbowa zachowywata sie réznie: rentownos¢ niemieckiego 10-letniego Bunda spadta w tygodniu do poziomu -0,47%, z
kolei amerykanskiego 10-letniego Treasury, po lepszych danych z rynku pracy, wymazata spadki catego tygodnia i
zakonczyta tydzien na poziomie bliskim 0,72%.

Materiat jest prezentowany w celach informacyjnych i nie powinien by¢ wylaczng podstawa podejmowania decyzji
inwestycyjnych. Warto$¢ aktywow netto niektdrych subfunduszy funduszy Santander cechuje sie duzg zmiennoscig ze
wzgledu na skfad portfela inwestycyjnego. Niektéore subfundusze mogg inwestowaé wiecej niz 35% aktywow
w papiery wartoSciowe emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski.
Fundusze nie gwarantuja realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego.
Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej uczestnik powinien wzigé pod uwage optaty zwigzane z subfunduszem oraz
uwzgledni¢ ewentualne opodatkowanie zysku. Uczestnik musi liczyé sie z mozliwoscig straty przynajmniej czesci
wptaconych  Srodkéw. Dane  finansowe  subfunduszy, opis czynnikbw ryzyka oraz informacje
na temat optat zwigzanych z uczestnictwem w subfunduszach znajdujg sie w prospektach informacyjnych oraz tabelach
optat dostepnych w jezyku polskim na SantanderTFL.pl i u dystrybutoréw funduszy Santander. Santander Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Poznaniu, Pl. Wtadystawa Andersa 5, 61-894 Poznan, zarejestrowane w Sadzie
Rejonowym Poznan — Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, Wydziat VIII Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, KRS
0000001132, NIP 778 13 14 701, kapitat zaktadowy 13.500.000,00 PLN (wptacony w catosci). Niniejszy dokument nie
moze by¢ kopiowany, cytowany lub rozpowszechniany w jakikolwiek sposob bez uprzedniego pisemnego zezwolenia
Santander TFI S.A. Informacje zawarte w dokumencie s9 dobierane zgodnie
z najlepsza wiedza jego autordw i pochodza ze zrédet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich
doktadnosci i kompletnosci. Autorzy nie ponoszg odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek
interpretacji niniejszego dokumentu.



