SANTANDER SICAV
Spotka inwestycyjna o kapitale zmiennym

SANTANDER SICAV

Spétka inwestycyjna o kapitale zmiennym

(Société d'Investissement a Capital Variable)

Rewidowany raport roczny
ze sprawozdaniami finansowymi na rok
konczacy sie w dniu 31 grudnia 2019 roku

R.C.S. Luksemburg B 45 337

Zlecenia nabycia nie mogg by¢ sktadane w oparciu o niniejsze sprawozdania finansowe. Zlecenia mogg by¢
sktadane wytgcznie w oparciu o aktualny prospekt i dokumenty Kluczowych Informacji dla Inwestoréw (,,KIID"),
uzupetnione sprawozdaniem rocznym za ostatni rok lub najnowszym dostepnym sprawozdaniem pétrocznym,
jesli zostato opublikowane po terminie sprawozdania rocznego.




SANTANDER SICAV
Spotka inwestycyjna o kapitale zmiennym

Spis tresci

Dyrektorzy i administracja

Informacje dla posiadaczy Tytutéw Uczestnictwa

Raport Zarzadzajacych Aktywami

Raport audytora

Skonsolidowane zestawienie aktywéw netto na dzier 31 grudnia 2019 roku

Zestawienie aktywdw netto na dzier 31 grudnia 2019 roku

Skonsolidowane zestawienie operacji i zmian w aktywach netto funduszu za rok zakoriczony w dniu 31 grudnia 2019
zestawienie operacji i zmian w aktywach netto funduszu za rok zakohczony w dniu 31 grudnia 2019

Dane statystyczne

SANTANDER GO KROTKOTERMINOWYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH UsD (1)
SANTANDER OBLIGAC)I KORPORACYJNYCH AMERYKI £ACINSKIE]
SANTANDER AM SZANS INWESTYCYJNYCH AKCJI EUROPEJSKICH

SANTANDER GO AKCJI POtNOCNOAMERYKANISKICH (2)

SANTANDER EUROPE|SKICH SPOLEK DYWIDENDOWYCH
SANTANDER AM OBLIGAC]I AMERYKI LACINISKIE)

SANTANDER AM EUROPEJSKICH OBLIGAC]I KORPORACYJNYCH
SANTANDER AM AKCJI BRAZYLIJSKICH

SANTANDER BRAZYLIJSKICH KROTKOTERMINOWYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH
SANTANDER AM AKCJI EUROPEJSKICH

SANTANDER AM AKCJI MEKSYKANISKICH

SANTANDER AM SZANS INWESTYCYJNYCH AKCJI AMERYKI £ ACINSKIE]
SANTANDER AKTYWNEGO PORTFELA 1

SANTANDER AKTYWNEGO PORTFELA 2

SANTANDER KUPONU OBLIGAC)I KORPORACYJNYCH

SANTANDER SELECT DEFENSYWNY

SANTANDER SELECT STABILNY

SANTANDER SELECT DYNAMICZNY

SANTANDER AM OBLIGAC]I BRAZYLIJSKICH

SANTANDER MULTI INDEX SUBSTANCE

SANTANDER MULTI INDEX BALANCE

SANTANDER MULTI INDEX AMBITION

SANTANDER SELECT INCOME

SANTANDER SELECT TOTAL RETURN

SANTANDER GO ABSOLUTE RETURN

SANTANDER GO GLOBALNYCH AKCJI ESG

SANTANDER COVERED BOND

SANTANDER GO DYNAMIC BOND

Informacje dodatkowe do sprawozdan finansowych na dzier 31 grudnia 2019

Zatacznik: Nierewidowane informacje dodatkowe

(1) Wezesniej dziatajacy pod nazwa SANTANDER KROTKOTERMINOWYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH USD.
(2) Wezesniej dziatajgcy pod nazwa SANTANDER AKCJl POENOCNOAMERYKAKISKICH.

Strony




SANTANDER SICAV
Spotka inwestycyjna o kapitale zmiennym

Dyrektorzy i administracja

Siedziba urzedowa

Przewodniczacy Rady Dyrektoréw
SICAV

Dyrektorzy

Bank Depozytariusz i Agent
Ptatnosci, Agent
Administracyjny, Rejestrowy,
Korporacyjny i Domicylacyjny

Spétka Zarzadzajaca (znowelizowana
Ustawa z 17 grudnia 2010 roku,
Rozdziat 15)

6, route de Tréves
L-2633
Senningerberg
Luxembourg

Pan Carlo MONTAGNA
Niezalezny Dyrektor
21st Century Building
Luksemburg

Pan Luis CAVERO

Dyrektor Generalny

ALLFUNDS BANK INTERNATIONAL S.A.
Luksemburg

Pani Dolores YBARRA CASTANO

Globalny Dyrektor ds. Produktéw i Rozwigzan dla
Klientow BANCO SANTANDER S.A.

Hiszpania

(do 20 maja 2019)

Pan DIAZ NUNEZ Global

Head

Produkty Detaliczne i Rozwigzania dla Klientéw
Grupo Santander

(od 20 maja 2019)

Pan Stefan JOCHUM

CEO

Santander Asset Management Niemcy
(od 20 maja 2019)

J.P. MORGAN BANK LUXEMBOURG S.A. 6,
route de Tréves

L-2633

Senningerberg

Luksemburg

SANTANDER ASSET MANAGEMENT
LUXEMBOURG S.A.

19, rue de Bitbourg

L-1273 Luksemburg

Luksemburg
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Podmioty Zarzadzajace Aktywami

SANTANDER ASSET MANAGEMENT S.A., S.G.1.I.C
69, Calle

Serrano E-28006

Madryt

Hiszpania

dla nastepujgcych subfunduszy:

+SANTANDER AM SZANS INWESTYCYJNYCH AK(JI
EUROPEJSKICH"

,SANTANDER AM OBLIGAC)I AMERYKI tACINSKIEJ”
~SANTANDER AM EUROPEJSKICH OBLIGAC)I
KORPORACYJNYCH”

,SANTANDER EUROPEJSKICH SPOLEK DYWIDENDOWYCH"
+SANTANDER AM AKCJI EUROPEJSKICH”

+SANTANDER AKTYWNEGO PORTFELA 1"
+SANTANDER AKTYWNEGO PORTFELA 2"
~SANTANDER KUPONU OBLIGAC]I KORPORACYJNYCH”
“SANTANDER OBLIGACJI ZABEZPIECZONYCH"

SANTANDER BRASIL ASSET MANAGEMENT
DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES
MOBILIARIOS S.A.

Av. Pres. Juscelino Kubitschek, 2235 - 18° Andar
Capital do Estado de Sao Paulo

Sao

Paulo

Brazylia

dla nastepujacych subfunduszy:

,SANTANDER AM AKCJI BRAZYLIJSKICH"

,SANTANDER AM OBLIGAC)I BRAZYLIJSKICH" oraz
,SANTANDER BRAZYLIJSKICH KROTKOTERMINOWYCH
PAPIEROW WARTOSCIOWYCH”

SAM ASSET MANAGEMENT S.A. DE C.V,,
Sociedad Operadora de Fondos de
Inversion Paseo de los Tamarindos 90
(Torre Arcos Il) Piso 33 Col. Bosques de las
Lomas

C.P.05120 Meksyk D.F.

Meksyk

dla subfunduszu
« SANTANDER AKCJI MEKSYKANSKICH».
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SANTANDER ASSET MANAGEMENT UK LIMITED
287, St. Vincent Street

G2 5NB Glasgow, Szkocja

Wielka Brytania

Dla nastepujacych subfunduszy:

« SANTANDER OBLIGACJI KORPORACYJNYCH
AMERYKI LACINSKIE] »,

« SANTANDER AM SZANS INWESTYCYJNYCH AK{JI
AMERYKI EACINSKIE] »

« SANTANDER SELECT DEFENSYWNY »,

« SANTANDER SELECT STABILNY »,

« SANTANDER SELECT DYNAMICZNY »,

« SANTANDER MULTI INDEX BALANCE »,

« SANTANDER MULTI INDEX SUBSTANCE »,

« SANTANDER MULTI INDEX AMBITION »,

« SANTANDER SELECT INCOME »,

« SANTANDER SELECT TOTAL RETURN ».

AMUNDI SGR S.p.A.
Via Cernaia 8/10
20121 Mediolan
Witochy

Dla subfunduszu
« SANTANDER GO ABSOLUTE RETURN ».
(od 25 lutego 2019)

BOSTON PARTNERS GLOBAL INVESTORS INC
909 Third Avenue

32nd Floor

Nowy Jork

Nowy Jork 10022

USA

Dla subfunduszu « SANTANDER GO
GLOBALNYCH AKCJI ESG ».
(od 11 lipca 2019)

JPMORGAN ASSET MANAGEMENT (UK) LIMITED
25 Bank

Street, Canary

Wharf Londyn

E14 5)P

Wielka Brytania

Dla subfunduszu: «xSANTANDER GO
KROTKOTERMINOWYCH PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH USD».

(od 1 sierpnia 2019)
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MORGAN STANLEY INVESTMENT MANAGEMENT
LIMITED

25, Cabot Square

Canary Wharf

E14 4QA Londyn

Wielka Brytania

Dla subfunduszu «SANTANDER GO AKCJI
AMERYKI POENOCNE]>».
(od 11 marca 2019)

PIMCO DEUTSCHLAND GmbH
Seidlstrasse 24-

24a Monachium

80335

Niemcy

Dla subfunduszu « SANTANDER GO DYNAMIC
BOND ».
(od 20 listopada 2019)

Pelnomocnicy ALLFUNDS BANK S.A.
7, Calle de los Padres
Dominicos E-28050 Madryt
Hiszpania

ALLFUNDS BANK INTERNATIONAL S.A.
30, Boulevard Royal

L-2449 Luksemburg

Luksemburg

Audytor PricewaterhouseCoopers, Société
coopérative 2, rue Gerhard Mercator
B.P. 1443
L-1014 Luksemburg
Luksemburg

Doradca prawny ELVINGER HOSS PRUSSEN
Société anonyme
2, place Winston
Churchill L-1340
Luksemburg
Luksemburg
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Informacje dla Posiadaczy Tytutéw Uczestnictwa

Coroczne Walne Zgromadzenie Posiadaczy Tytutdw Uczestnictwa SANTANDER SICAV (,SICAV") odbywa sie w urzedowej
siedzibie SICAV, lub w innym miejscu w Luksemburgu w ostatni dzier roboczy miesigca kwietnia kazdego roku, o godzinie
15:00, a jesli dzien ten nie bedzie dniem pracy bankéw w Luksemburgu, zgromadzenie odbedzie sie w nastepnym dniu
roboczym dla bankéw w Luksemburgu przypadajgcym po tym terminie.

Powiadomienia o wszystkich walnych zgromadzeniach beda wysytane do kazdego zarejestrowanego Posiadacza Tytutow
Uczestnictwa pocztg, co najmniej osiem dni przed terminem zgromadzenia, na jego adres podany w rejestrze Posiadaczy
Tytutdw Uczestnictwa. W powiadomieniu podany zostanie porzadek obrad, czas i miejsce zgromadzenia oraz warunki
uczestnictwa, a takze wymagania dotyczgce kworum i wiekszosci na zgromadzeniu w Swietle prawa obowigzujacego
w Luksemburgu.

Raporty roczne, z uwzglednieniem rewidowanych sprawozdan finansowych zostang opublikowane w ciggu czterech
miesiecy po zakonczeniu kazdego roku finansowego, a nierewidowane sprawozdania potroczne zostang opublikowane
w ciggu dwdch miesiecy po zakonczeniu odpowiedniego okresu. Sprawozdania takie bedg udostepniane w siedzibie SICAV
w normalnych godzinach pracy. Rok finansowy SICAV bedzie korczy¢ sie w dniu 31 grudnia kazdego roku.

Szczegotowe zestawienie zmian w portfelu dla kazdego Subfunduszu dostepne jest bezptatnie, na zadanie, w urzedowej
siedzibie SICAV.

Informacje dotyczace wartosci aktywdw netto (NAV), ceny oferowanej oraz ceny umorzenia mozna uzyska¢ w siedzibie
urzedowej SICAV.

W Swietle aktualnie obowigzujacego prawa i praktyki, zarejestrowani Posiadacze Tytutéw Uczestnictwa nie podlegajg
opodatkowaniu jakimkolwiek podatkiem od zyskéw kapitatowych, podatkiem dochodowym, podatkiem pobieranym
u zrédta, podatkiem od darowizn, podatkiem spadkowym ani innym podatkiem ptatnym w Luksemburgu (za wyjatkiem
Posiadaczy Tytutéw Uczestnictwa z domicylem podatkowym, rezydentéw lub posiadaczy prawa statego pobytu
w Luksemburgu).

Zaleca sie, aby inwestorzy zasiegneli porady u profesjonalnych doradcéw w kwestii konsekwencji podatkowych iinnych
konsekwencji nabycia, posiadania, umorzenia, zamiany, przeniesienia lub zbycia Tytutéw Uczestnictwa w Swietle prawa
obowigzujgcego w panstwie, ktérego sg obywatelami, rezydentami lub posiadaczami domicylu.
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Raport Zarzadzajacych Aktywami

Informacja o gtéwnych ryzykach i czynnikach powodujgcych niepewnosé

Od korica roku obserwujemy rozwdj epidemii koronawirusa COVID-19, poczatkowo w Chinach, a obecnie na wiekszosci
kontynentéw. Na dzien dzisiejszy nie jest mozliwa szczegdtowa ocena wptywu tego rozwijajgcego sie ryzyka na spotki
znajdujace sie w naszym portfelu, ale istnieje coraz wiekszy niepokdj o jego konsekwencje dla gospodarki Swiatowe;.
W ciggu ostatnich kilku tygodni nastapita znaczna korekta na rynkach finansowych. Rada Dyrektoréw i Zarzgdzajgcy nadal
obserwuja wysitki rzgdéw majace na celu powstrzymanie rozprzestrzeniania sie wirusa i monitorujg jego potencjalny
wptyw ekonomiczny na spotki znajdujace sie w naszym portfelu.

Globalne perspektywy

Wydaje sie, ze wzrost Swiatowego PKB ustabilizowat sie nieco w ostatnich kilku kwartatach na poziomie okoto 3%
w stosunku do roku poprzedniego. Uwazamy, ze jest to w duzej mierze spowodowane niedawng stabilizacjg sytuacji
w handlu Swiatowym. Obroty handlowe nadal zmniejszaty sie o okoto -1% rok do roku, ale od lata ubiegtego roku nie
notujemy juz tak wyraznego pogorszenia. Ponadto, oczekiwania zwigzane z rozmowami handlowymi pomiedzy USA
i Chinami doprowadzity do wzglednej stabilizacji zaufania biznesowego, a ostatnio, kiedy pojawity sie sygnaty,
ze porozumienie fazy pierwszej zostanie sfinalizowane, niektére wskazniki zaufania wykazaty silniejsze odbicie.

Uwazamy, ze porozumienie fazy pierwszej, cho¢ nie zmienia znaczgco oczekiwanych ostatecznych Srednich stawek taryf
celnych USA (zob. sekcja niniejszego raportu poswiecona USA), zmniejsza ryzyko zaostrzenia sytuacji w zakresie wojny
handlowej. Pozostate zagrozenia zwigzane z taryfami wydajg sie teraz bardziej odlegte. Istotnie, cze$¢ umowy zaktada
anulowanie zapowiadanej podwyzki taryfy celnej do 15% wartosci chinskiego importu w wysokosci 156 mld USD, ktéra
miata nastapi¢ w grudniu. Ponadto, zagrozenie zwigzane ze stawkami celnymi USA na samochody nie zmaterializowato
sie. Termin listopadowy uptynat, a administracja USA nie zapowiedziata natozenia nowych taryf.

Wszystko to wydaje sie wystarcza¢, aby zwiekszy¢ w pewnym stopniu zaufanie, w szczegélnosci wyrazane wartoscig
chinskiego oficjalnego wskaznika PMI. Co wazne, odbudowanie chifskiego zaufania, ktérego spadek podsycat $wiatowg
wojne handlowa w ciggu ostatnich kilku lat, moze by¢ wczesnym sygnatem umiarkowanego odbicia w handlu $wiatowym.
Uwazamy, ze optymizm dotyczacy wojny handlowej powinien nadal przektada¢ sie na pewng poprawe kilku kluczowych
wskaznikéw zaufania biznesowego na catym Swiecie w krétkim okresie czasu. Oznacza to, ze najprawdopodobniej
Swiatowy wzrost PKB przestanie sie pogarsza¢ w perspektywie krotkoterminowej i nieco sie poprawi. Jednak naszym
zdaniem perspektywy na rok 2020 pozostajg trudne, poniewaz cykl zyskéow w USA wydaje sie by¢ blizszy konca,
co w szczegblnosci w drugiej potowie roku moze ograniczy¢ wzrost inwestycji przedsiebiorstw.

W strefie euro cykl koniunkturalny nie wydaje sie by¢ tak dojrzaty, jednakze sytuacja w Niemczech jest wyraZznie inna
(bardziej zblizona do sytuacji w USA). A w Chinach i generalnie, w gospodarkach wschodzgcych, nie ma na razie oznak
ponownego przyspieszenia. Nalezy jednak pamieta¢, ze od poczatku wojny handlowej gospodarki wschodzgce doznaty
jeszcze wyrazniejszego spowolnienia niz gospodarki rozwiniete, dlatego nie spodziewamy sie gwattownego zwrotu
w handlu Swiatowym.

W rezultacie, ogélnie rzecz biorgc, nasze prognozy globalnego wzrostu na rok 2020 pozostajg zasadniczo niezmienione,
przy czym ryzyko pogorszenia sytuacji wyraznie sie obnizyto. Jesli jednak odbudowa zaufania nie oznacza ozywienia
prowadzgcego do oczekiwanego wzrostu w 2020 roku, co w takim razie sygnalizuje ona dla rynku akcji? Wydaje sie,
ze rynki gietdowe w znaczgcym stopniu uwzglednity juz wzrost zaufania przedsiebiorstw w wycenie waloréw.

Na koniec, jedng z waznych konsekwencji stabilizacji wzrostu i lepszych perspektyw dla poziomu zaufania jest
to, ze polityka pieniezna mogtaby prawdopodobnie sta¢ sie bardziej neutralna, przynajmniej w perspektywie
krotkoterminowej. Banki centralne w krajach rozwinietych i wschodzacych nadal tagodza polityke pieniezng, ale w mniej
zsynchronizowany sposéb.

Nie zmieniliSmy réwniez naszych prognoz dotyczacych Rezerwy Federalnej i EBC w 2020 roku. Fed wskazat po ostatniej
obnizce stdp procentowych, ze jest to prawdopodobnie koniec "prewencyjnych cie¢" (insurance cuts). Uwazamy, ze bank
centralny prawdopodobnie wstrzyma sie od dziatania w najblizszych miesigcach, ale jesli nasze oczekiwania okazg sie
stuszne i zblizamy sie do konca cyklu koniunkturalnego, Fed moze powréci¢ do obnizki stop (w 2H20 roku nadal
prognozujemy dwie obnizki stép). Jesli chodzi o EBC, nadal oczekujemy, ze w 2020 roku bank ten powstrzyma sie
od dziatan. Ryzyko pogorszenia perspektyw wyraznie sie zmniejszyto dzieki poprawie sytuacji w wojnie handlowe;j.
Gtownym czynnikiem pogarszajagcym perspektywy wzrostu w strefie euro nadal s Niemcy (zob. cze$¢ poswiecona strefie
euro w niniejszym raporcie), mimo to caty czas przewidujemy, ze w 2020 roku stopa wzrostu bedzie bardzo podobna
do tej z roku biezacego i wyniesie okoto 1%.
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STANY ZJEDNOCZONE

Zgodnie z naszymi obliczeniami $rednia taryfa obowigzujaca w Stanach Zjednoczonych osiggneta juz poziom 3,2%
w trzecim kwartale 2019 r. i wydaje sie, ze bedzie nadal rosng¢ w krétkim okresie, poniewaz poprzednie podwyzki taryf
nadal wptywajg na rzeczywiste stawki celne. Stawka 3,2 % jest juz najwyzsza od 1994 roku, czyli od roku, w ktérym
podpisano porozumienia ustanawiajgce Swiatowg Organizacje Handlu. Jest to réwniez bezprecedensowy wzrost stawek
celnych w najnowszej historii.

W tym kontekscie ogtoszenie porozumienia miedzy administracja chinska a administracjg amerykariskg w sprawie
pierwszej fazy umowy handlowej nalezy traktowaé¢ jako optymistyczng wiadomos$¢, poniewaz zmniejsza ono
prawdopodobienstwo wystapienia zagrozen zwigzanych z taryfg celng USA. Do porozumienia doszto wraz z anulowaniem
zapowiadanej na grudzien podwyzki taryf celnych na pozostaty import z Chin, ktéra ostatecznie nie doszta do skutku.
Jednak rzeczywisty efekt w zakresie Sredniej wartosci stosowanych stawek celnych wydaje sie dos¢ ograniczony.
Porozumienie doprowadzito jedynie do obnizki ostatniej transzy taryf celnych z wrzesnia (ponad 125 mld USD chinskiego
importu) z 15% do 7,5%. Oznacza to, ze oczekiwana podwyzka taryfy celnej zostata wtasnie zmniejszona o mniej niz
potowe w punktach procentowych (przy czym obnizka ta nie bedzie miata zastosowania do czasu podpisania umowy,
a wiec ostatnia podwyzka taryfy o 15% nadal obowiagzuje).

Pomimo tego, optymizm wywotany oczekiwaniami zwigzanymi z porozumieniem fazy pierwszej i wynikajaca z niego
zmiang kursu (deeskalacja konfliktu handlowego), bedzie naszym zdaniem wystarczajacy, aby zapewni¢ wzrost niektérych
wskaznikéw zaufania gospodarczego. Jest to juz widoczne w odbiciu subindeksu eksportu ISM Manufacturing. Komponent
eksportowy ucierpiat od samego poczatku wojny handlowej, ciggnac w dét caty indeks. Uwazamy, ze jego poprawa,
po rozejmie handlowym, moze nadal stanowi¢ dodatkowy impuls dla wzrostu wartosci ISM Manufacturing.

Jednoczesnie nie oczekujemy, ze odzyskanie zaufania przedsiebiorcéw doprowadzi gospodarke do przywro6cenia
wczesniejszych, wysokich wartosci. Jak komentowalismy w poprzednich sprawozdaniach, niektére podstawy gospodarki
amerykanskiej ulegty pogorszeniu. W szczegdélnosci pogorszyty sie warunki kredytowania przedsiebiorstw i wydaja sie one
by¢ zgodne z trendem wzrostu zaufania do poziomu dtugoterminowej $redniej lub nieco ponizej.

Ponadto nadal uwazamy, ze zyski przedsiebiorstw pozostang pod presjg rosngcych kosztéw pracy. Nie spodziewamy sie
istotnej zmiany jednostkowych kosztéw pracy (ULC), poniewaz rynek pracy dziata przy petnym zatrudnieniu. Sytuacja jest
wrecz przeciwna. Prawdopodobnie w najblizszych kwartatach jednostkowy koszt pracy bedzie stopniowo rosng¢. Juz teraz
odbija sie to na udziale zyskow w PKB, ktéry znacznie spadt w stosunku do poziomu szczytowego w obecnym cyklu
koniunkturalnym. Spodziewamy sie, ze cykl zyskéw zbliza sie do kohca w 2H20, co ma kluczowe znaczenie dla inwestycji
biznesowych (jak wspominaliSmy w poprzednich raportach).

Nadal jednak spodziewamy sie pewnego ozywienia w krotkiej perspektywie czasowej w inwestycjach biznesowych,
szczegblnie w zwigzku ze wzrostem zaufania oczekiwanym po zawarciu porozumienia fazy pierwszej. Nasze wskazniki
wzrostu inwestycji wskazujg odbicie w inwestycjach biznesowych w 4 kw. 2019 r. do poziomu okoto 5% w ujeciu rocznym z
nieznacznie ujemnych wartosci w 3 kw. 2019. Jednak w nadchodzacych kwartatach pogorszenie sie cyklu
koniunkturalnego ograniczy bardziej trwate ozywienie inwestycji.

W tym kontekscie, pomimo niedawnej poprawy sytuacji zwigzanej z wojng handlowg, nie zmieniliSmy naszych prognoz
wzrostu dla USA na 2020 r., poniewaz nie zmienit sie fundamentalny obraz sytuacji. Nadal spodziewamy sie dalszego
spowolnienia wzrostu z 2,3% w 2019 r. do zaledwie 1,5% w 2020 r.

Ryzyko, ze spadek zaufania biznesowego zwigzany z wojng handlowag wptynie negatywnie na inwestycje, byto jednym
z gtéwnych argumentéw przemawiajacych za tym, aby Fed rozpoczat cykl "prewencyjnego ciecia stép" (insurance cuts).
Teraz, po trzech obnizkach stép procentowych, Fed ogtosit, ze prawdopodobnie zakoriczyt obnizki stép procentowych.
Wierzymy jednak, ze w pewnym momencie w drugiej potowie 2020 r., gdy cykl zyskéw zacznie zbliza¢ sie ku koricowi, Fed
ponownie rozpocznie luzowanie. W zwigzku z tym nadal przewidujemy dwukrotng obnizke stdép procentowych w 2020 r.
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Strefa EURO

Wzrost PKB utrzymat sie na poziomie 0,2% kw. w trzecim kwartale 2019 roku i obecnie nie ma zadnych oznak wyraznego
przyspieszenia tempa wzrostu. Ztozony wskaznik PMI nadal utrzymuje sie na najnizszym poziomie od 2013 roku, gtéwnie
z powodu stabosci PMI w przemysle wytwoérczym, ale PMI w sektorze ustug réwniez nieco sie obnizyt w 3 kw. 2019 r.
i ostatnio nie udato mu sie znaczgco wzrosngc. Jesli chodzi o twarde dane w tym obszarze, to produkcja przemystowa dla
czterech najwiekszych gospodarek strefy euro rozpoczeta sie w tym kwartale jeszcze do$¢ stabo, wskazujac na wzrost PKB
wynoszacy zaledwie 0,1% w ujeciu kwartalnym.

Dobrg wiadomoscig jest jednak to, ze jest to prawdopodobnie w perspektywie krétkoterminowej najstabsza mozliwa
dynamika i najprawdopodobniej wzrost w strefie euro nie wyhamuje juz bardziej, a nawet moze nieznacznie przyspieszy¢
od tej pory. Uznajemy to za prawdopodobne, ze wzgledu na poprawe sytuacji w zakresie ryzyka zwigzanego z handlem.
Porozumienie fazy pierwszej uzgodnione pomiedzy Stanami Zjednoczonymi a Chinami nie wydaje sie pocigga¢ za sobg
istotnych zmian w faktycznie stosowanych taryfach celnych, ale oznacza de-eskalacje w wojnie handlowej. Moze
to sprawi¢, ze wzrost swiatowego handlu bedzie sie nadal stabilizowat, a nawet przyspieszy do lekko dodatniego poziomu.
Wraz z porozumieniem administracja amerykanska anulowata ostatnig podwyzke cet na pozostaty import z Chin, ktéra
miata mie¢ miejsce w grudniu. Co wazne dla strefy euro, w listopadzie uptynat termin ogtoszenia zapowiadanej przez
administracje amerykanska taryfy celnej na samochody, ktérej ostatecznie nie wprowadzono. Wszystko to sprawia, ze
pozostate zagrozenia zwigzane z taryfami wydajg sie teraz bardziej odlegte.

Uwazamy, ze te pozytywne zmiany na froncie wojny handlowej wystarcza, by zwiekszy¢ zaufanie przedsiebiorcéow réowniez
w strefie euro. Istniejg pewne dowody, ze zaczyna to mie¢ miejsce, tak jak w przypadku innych duzych gospodarek.
Spéjrzmy na przyktad na wskazania ZEW. Jesli przeanalizujemy je na poziomie sektorowym, to wartosci, ktére najbardziej
poprawity sie w ostatnich miesigcach, to te same, ktére najbardziej ucierpiaty w wyniku wojny handlowej (jak sektor
motoryzacyjny czy metalurgiczny). Ztozony wskaznik sektoréw ZEW przewiduje bowiem oczekiwane odbicie wartosci IFO.
Nie jest ona jeszcze imponujaca, ale wskazuje na zmniejszanie sie zagrozen dla wzrostu. Mimo to IFO nadal sygnalizuje
negatywne odczyty wzrostu PKB (chociaz gospodarka niemiecka unikneta recesji technicznej w 3. kwartale 2019 r.,
0siggajac nieznacznie dodatnig stope wzrostu).

Poprawa niemieckich wskaznikéw aktywnosci jest kluczowa dla strefy euro, poniewaz spowolnienie w Niemczech
wyraznie hamuje wzrost w catym obszarze. Spodziewamy sie pewnej poprawy réwniez w niemieckiej produkcji
przemystowej, ktéra jest odpowiedzialna za stabos¢ produkcji przemystowej w strefie euro na poczatku 4 kw. 2019 r.
W ostatnich miesigcach poprawity sie nie tylko niektére wskazniki zaufania w Niemczech , ale takze twarde dane, takie jak
zaméwienia fabryczne.

Nalezy jednak mie¢ $wiadomos$¢, ze nie spodziewamy sie znaczgcego zwrotu na lepsze zaréwno w zakresie wzrostu
w Niemczech, jak i w strefie euro w 2020 roku. Nadal prognozujemy wzrost w tym obszarze na poziomie okoto 1,0%. Cho¢
poprawa sytuacji w zakresie wojny handlowej powinna by¢ przetozy¢ sie na zwiekszenie poziomu zaufania, zwtaszcza
w Niemczech, to jednak podstawy niemieckiej gospodarki wskazujg na dojrzaty cykl koniunkturalny Nawet w poréwnaniu
ze Stanami Zjednoczonymi, niektére aspekty gospodarki niemieckiej wykazujg jeszcze wieksze napiecia, ktére moga
uniemozliwia¢ bardziej wyrazne ozywienie wzrostu w 2020 roku, niezaleznie od poprawy ryzyka zewnetrznego. Zgodnie
z niektérymi miernikami rentownosci przedsiebiorstw (jak np. nadwyzka operacyjna brutto) pozostaje ona nadal wyraznie
ponizej dtugoterminowej Sredniej.

W tym kontekscie wydaje sie, ze na razie polityka pieniezna wykonuje swoje zadanie. Nie oczekujemy nowych srodkéw
ze strony EBC, jesli perspektywy nie pogorszg sie w stosunku do aktualnego poziomu. Przed wrzesniowym posiedzeniem
EBC rynki wyceniaty rowniez wiekszg liczbe obnizek stop procentowych, ale po ogtoszeniu catego pakietu nie przewiduje
sie dalszych obnizek. Pojawienie sie Christine Lagarde u steru EBC w listopadzie nie wprowadzito na razie zadnych
istotnych zmian w oczekiwaniach wobec polityki pienieznej w strefie euro.
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Rynki wschodzace

Jak zaobserwowano w innych obszarach, porozumienie fazy pierwszej pomiedzy Chinami a USA zwiekszyto zaufanie
do gospodarek wschodzacych w ostatnich miesigcach 2019 r. Przypomnijmy, ze chinski wskaznik PMI w dziedzinie
produkcji odrobit ostatnio straty w zwigzku z rosngcymi oczekiwaniami dotyczgcymi porozumienia pierwszej fazy. Jednak
jak dotad ozywienie to jest dos¢ ograniczone zaréwno w samych Chinach jak i na wszystkich rynkach wschodzgcych i nie
przewidujemy, aby byto ono zbyt silne.

Naszym zdaniem jest to uzasadnione. Krotkoterminowy wzrost zaufania przedsiebiorcédw powinien doprowadzic
do ustabilizowania tempa wzrostu lub nawet niewielkiego ozywienia w perspektywie krétkoterminowej w niektérych
gospodarkach wschodzacych, ale w perspektywie $Srednioterminowej, a w szczegdlnosci w ciggu 2020 r., stopniowa
tendecja spadkowa chinskiego wskaznika wzrostu nadal stanowi punkt odniesienia (zob. sekcja niniejszego raportu
dotyczaca Chin). Ograniczy to mozliwos¢ znaczacej poprawy wzrostu w gospodarkach wschodzacych jako catosci.
Przypomnijmy, ze gospodarki wschodzace sg do$¢ silnie uzaleznione od chinskiego importu (bezposrednio) oraz
od wptywu Chin na rynki towarowe (posrednio). Wyjasnia to, naszym zdaniem, dlaczego od 2013 r. zaufanie gospodarcze
na rynkach wschodzgcych utrzymuje sie Srednio ponizej poziomu zaufania na rynkach rozwinietych.

Stabilizacja wydaje sie mie¢ miejsce réwniez we wszystkich gtéwnych obszarach gospodarek wschodzacych, z wyjatkiem
krajow rozwijajacych sie w Azji, za wyjatkiem Chin. Znalazto to odzwierciedlenie w konsensusie prognoz wzrostu PKB
na rok 2020. W ostatnich miesigcach prognozy wzrostu ustabilizowaly sie dla regionu Latam, a nawet odnotowaty pewng
poprawe w przypadku Europy Wschodniej, gdzie dane liczbowe dotyczace Turcji wydajag sie mieé istotny
wptyw. W ostatnich kilku kwartatach wzrost PKB w Turcji wykazuje dodatnie wartosci, a niektére tureckie wskazniki
zaufania odnotowaty réwniez silne odbicie..

Jednakze prognozy dla rynkéw wschodzacych w Azji, z pominieciem Chin, gwattownie spadaja. Jest to zwigzane gtéwnie
z dwiema gospodarkami: Hongkongiem i Indiami. W Hongkongu niepokoje spoteczne wydajg sie by¢ duzym obcigzeniem
dla gospodarki. Wzrost PKB, ktory juz wczesdniej stabt, skurczyt sie o kolejne -3,2% w 3 kw. 2019 r., co jest najostrzejszym
spadkiem od czasu globalnej recesji. Ostabienie wzrostu w Indiach ma jeszcze wieksze znaczenie, poniewaz kraj ten ma
wiekszy wptyw na ogdt gospodarek wschodzacych. Od 2 pot. 2018 r. wzrost gospodarczy w Indiach stale spada i nie
wydaje sie, aby miato to szczegblny zwigzek z wojng handlowg, a raczej z problemami wewnetrznymi. W 3 kw. 2019 r.
wzrost gospodarczy spadt ponizej 5% w stosunku do roku poprzedniego, co nie miato miejsca od poczatku 2013 roku.
Ponadto, problemy indyjskiej gospodarki spotegowaty sie w ostatnich kilku kwartatach wraz z wzrostem inflacji
do najwyzszego poziomu od 2016 roku (w listopadzie inflacja CPI osiggneta 5,5%).

Ponadto, jesdli skoncentrujemy sie na regionie Latam, prawdg jest, ze konsensus prognoz ustabilizowat sie dla catego
obszaru w 2020 roku, jednakze kryja sie za tym znaczne réznice pomiedzy poszczegdlnymi krajami. Oczekiwania wobec
Argentyny zmalaty juz latem ubiegtego roku i nie jest to nic nowego, natomiast dodatkowo odnotowano jeszcze spadek
oczekiwan wobec Meksyku i Chile. W Meksyku skorygowane dane wykazaly, ze gospodarka przeszta recesje techniczng
do 1 kw. 2019 r. (zdefiniowang jako co najmniej dwa kolejne kwartalne spadki PKB). Spowolnienie w USA i niepewnos¢
renegocjacji porozumienia NAFTA szczegélnie dotknety meksykanski sektor wytwérczy, a rzad wprowadzit oszczednosci
budzetowe. W ostatnich kilku kwartatach wzrost gospodarczy w ogéle nie przyspieszyt, ale nalezatoby uzna¢ to bardziej
za faze stagnacji niz recesji (zob. sekcja niniejszego raportu poswiecona Meksykowi). W Chile pogorszenie koniunktury
byto bardziej gwattowne i byto zwigzane z wybuchem niepokojéw spotecznych pod koniec 2019 r. Zaréwno Meksyk, jak
i Chile doswiadczyty w ciggu ostatnich kilku miesiecy bardzo ostrego spadku zaufania i doprowadzity do tego, ze wskaznik
zaufania w regionie Latam znalazto sie na samym dnie (w Argentynie natomiast zaufanie nieco wzrosto). Jezeli prognozy
dla catego regionu utrzymujg sie nadal na nienajgorszym poziomie, to jest to spowodowane poprawg prognoz dla Brazylii,
gdzie zaufanie réwniez ustabilizowato sie nieco powyzej sredniej diugoterminowej i pojawity sie optymistyczne sygnaty
wzrostu (zob. sekcja niniejszego raportu dotyczaca Brazylii).
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BRAZYLIA

Po dtugo oczekiwanym uchwaleniu reformy emerytalnej sfinalizowanym w Senacie pod koniec pazdziernika 2019 roku,
gléwnym tematem dyskusji ekonomicznych dotyczacych gospodarki brazylijskiej jest juz nie tyle stabilno$¢ finanséw
panstwa, co wzrost gospodarczy.

W tym wzgledzie, ostatnie wskazniki przyniosty kilka pozytywnych wiadomosci. W 3 kw. 2019 r. PKB Brazylii zanotowat
wzrost 0 0,6% w stosunku do poprzedniego kwartatu, co jest wynikiem wyzszym od oczekiwan rynku i wyzszym niz wzrost
odnotowany w ubiegtym kwartale (0,4%). Na tak pozytywny wynik wptyneta silna ekspansja popytu krajowego, zwtaszcza
konsumpcji gospodarstw domowych. Ponadto, ostatnie dostepne twarde dane wskazujg na jeszcze wyzszy wzrost PKB
w 4 kwartale 2019 r.

W kolejnych kwartatach podstawy wzrostu pozostajg korzystne. Z jednej strony, rynek kredytowy nadal silnie sie rozwija.
Réwniez wskazniki rynku pracy odnotowujg caly czas wyzszy poziom tworzenia miejsc pracy, co z kolei prowadzi
do przyspieszenia wzrostu ptac w kraju. Ogdlnie rzecz biorac, nasze prognozy wskazuja na wzrost PKB o 1,2% w 2019 roku
i2,2% w 2020 roku.

Jesli chodzi o inflacje, ceny dobr konsumpcyjnych wzrosty w ostatnich miesigcach 2019 roku. Gtéwnym czynnikiem
decydujacym o presji zwyzkowej byta cena miesa, ktéra gwattownie wzrosta ze wzgledu na wptyw epidemii afrykanskiej
goraczki swin (ASF) w Chinach na Swiatowy tancuch dostaw biatka zwierzecego.

Pomimo presji o charakterze jednorazowym, inflacja bazowa utrzymuje sie na bardzo komfortowym poziomie, z dala
od $rodka przedziatu celu inflacyjnego, co wskazuje, ze czynniki popytu sa nadal ograniczone. W zwigzku z tym
spodziewamy sie, ze w 2020 r. wskaznik CPI wyniesie 3,5%, po raz kolejny ponizej srodkowego punktu docelowego
przedziatu inflacji.

Real brazylijski (BRL) nadal wykazywat duzg zmiennos¢, od poziomu 4,15 na koniec 3 kw. 2019 r. do wartosci powyzej 4,20
na koniec listopada 2019 r., a nastepnie powrécit do poziomu 4,05 na koniec roku. Podobnie jak w catym roku 2019,
istniejg zaréwno pozytywne, jak i negatywne czynniki wptywajgce na BRL. Jesli chodzi o aspekty pozytywne, mamy do
czynienia z ozywieniem gospodarczym i pewnymi konstruktywnymi sygnatami wynikajgcymi z globalnych perspektyw,
zwtaszcza w zwigzku z potencjalnie trwalszym rozejmem handlowym pomiedzy Stanami Zjednoczonymi a Chinami.
Z drugiej strony, ryzyko zwigzane z perspektywami globalnymi jest nadal wysokie, rachunki zewnetrzne Brazylii zaczety sie
pogarsza¢, a réznica w stopach procentowych w stosunku do USA jest obecnie bardzo niska.

Polityka pieniezna pozostaje na kursie tagodnym. Na ostatnim posiedzeniu w sprawie polityki pienieznej w 2019 r.
Brazylijski Bank Centralny (BCB) dokonat kolejnej obnizki stép o 50 punktéw bazowych wedtug stopy Selic, z 5,0% do 4,5%.
W odniesieniu do nadchodzacych spotkan, wladze monetarne nie przedstawity zadnych wytycznych dotyczacych strategii
swojego dziatania, a jedynie wspomnialy, ze obecny etap cyklu gospodarczego wymaga ostroznosci w prowadzeniu
polityki pienieznej. Z drugiej strony, w o$wiadczeniu po spotkaniu oraz w Kwartalnym Raporcie o Inflacji opublikowanym
pod koniec grudnia, BCB ujawnit prognozy, ktére nadal wskazujg na inflacje ponizej srodka celu inflacyjnego zaréwno
w roku 2020, jak i 2021.

Tym samym, nawet w scenariuszu przyspieszenia wzrostu gospodarczego, nadal uwazamy, ze na kolejnych spotkaniach
dotyczacych polityki pienieznej jest miejsce na dalsze ciecia stép procentowych. Oczekujemy dwéch dodatkowych obnizek
0 25 pb, co oznacza stopy rzedu 4,0% i utrzymanie tego poziomu poziomie do konca roku.
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MEKSYK

W czwartym kwartale 2019 r. gospodarka meksykarnska nadal zwalniata. Polemika wokét potencjalnej recesji byta
intensywna, cho¢ trafniejszym opisem sytuacji jest stagnacja. W potaczeniu z inflacjg na poziomie celu Banxico,
potwierdza to Sciezke nizszych stdép procentowych. Do grudnia 2019 r. referencyjna stopa procentowa osiggneta wartos¢
7,25% (8,25% rok temu) po niejednogtosnych decyzjach Rady (sktadajacej sie z pieciu cztonkéw) na trzech ostatnich
posiedzeniach (mniejszo$¢ postulowata ciecia o 50 pb zamiast 25 pb na kazdym posiedzeniu). Nalezy zauwazy¢, ze cigcia
0 25 punktéw bazowych w grudniu nie byty poprzedzone dziataniami Fed.

Uwazamy, ze kolejne posiedzenia moga by¢ bardziej podobne. Przynajmniej jeden z cztonkdéw Banxico z frakcji gotebi
bedzie nadal gtosowat za obnizkg o 50 punktéw bazowych, poniewaz uwaza, ze gospodarka jest zbyt staba, a inflacja
prawdopodobnie pozostanie blisko celu. Wiekszo$¢ argumentuje, ze nadal istniejg pewne zagrozenia, zwtaszcza
w odniesieniu do ratingu panstwa i Pemexu, wynikajgce wiasnie z zastoju gospodarczego, ktéry prowadzi do stabych
dochodéw podatkowych, a takze presji zwigzanej ze wzrostem ptac minimalnych.

Obie strony maja swoje argumenty. Frakcja gotebia wskazuje, ze luka produktowa moze przez pewien czas pozostawac
ujemna, a ponadto inflacja ksztattowata sie znacznie lepiej niz sie spodziewano (prawdopodobnie koriczac rok 2019
na poziomie 3% lub nawet ponizej). Jednak wskaznik CPl zareagowat gtéwnie na zarzadzanie cenami paliw przez rzad
i dobry rok dla cen produktéw rolnych. Ceny paliw nie beda miaty decydujgcego wptywu na inflacje w 2019 r., podczas gdy
ceny produktéw rolnych sg zazwyczaj niestabilne.

Gtéwnym argumentem dotyczacym CPI jest to, ze zastdj gospodarczy nie przyczynit sie do spadku inflacji bazowej. Moze
to wynika¢ z 13% realnego przyrostu ptac minimalnych w tym roku. A w 2020 r. realny wzrost ptac minimalnych wyniesie
okoto 16%. W takim przypadku cztonkowie Rady Banxico mogg mie¢ racje co do zachowania ostroznos$ci (mimo
wprowadzenia w tym roku obnizek stép o 100 pb, wiele oséb domagato sie bardziej agresywnego podejscie, co jest
zrozumiate).

Ponadto, ostatnie wiesci dotyczace porozumienia USMCA (zastepujgcego uktad NAFTA) okazaly sie pozytywne, poniewaz
Senat USA moze je przyjg¢ do stycznia 2020 r., po tym jak Meksyk zatwierdzit ostatnie poprawki. Uchwalenie tego
porozumienia oznacza mniejsza niepewnos¢ dla meksykanskiego sektora eksportowego oraz wygrang w ostatecznym
rozrachunku, poniewaz Chiny nadal borykajg sie z kwestig optat celnych ze strony USA (pomimo zawarcia niedawnego
porozumienia "pierwszej fazy"). Wszystko to sprawia, ze stabilnos¢ MXN jest bardziej prawdopodobna.

Dlatego tez perspektywy stép procentowych w Meksyku sg gtéwnie przedmiotem debaty pomiedzy ekonomistami
ortodoksyjnymi (dominujgcymi w Radzie Banxico) a Zespotem Ekonomicznym AMLO, bardziej skoncentrowanym
na odzyskaniu sity nabywczej (i nie majagcym kompetencji do obnizania stép). Najnowsza faza tej debaty toczy sie wokot
ptac. Na pierwszy rzut oka nie ma dowoddéw wskazujgcych na dwucyfrowe realne wzrosty powodujace inflacje.
Oczywiscie, sytuacja ogblna jest bardziej skomplikowana.

Nie ma zadnego istotnego sporu w kwestii zwiekszenia sity nabywczej. Jak to zrobi¢, to juz inna sprawa. Frakcja
ortodoksyjna zaproponowata polityke stopniowa, podczas gdy inni (cztonkowie rzagdu) wprowadzajg wyrazne podwyzki
ptac. Na szczescie obie strony zgadzajg sie, ze inflacja powinna pozosta¢ pod kontrola, a autonomia Banxico ma kluczowe
znaczenie dla osiggniecia celéw w zakresie cen.

W zwigzku z tym, jeszcze przed dziataniami AMLO przeprowadzono reformy majgce na celu unikniecie wptywu ptac
minimalnych na reszte gospodarki (w tym na pozostate ptace i wynagrodzenia). Podwyzki ptac minimalnych nastepujg
zatem w drodze wzrostu procentowego (zblizonego do, ale wyzszego niz CPI), a nastepnie sg rozciggane na wszystkich
pracownikéw. Dodawana jest zryczattowana kwota (ktéra procentowo wspiera znacznie bardziej ptace minimalng). Majac
na uwadze stabos¢ gospodarki, zapobiega to presji inflacyjnej. Jednak jastrzebie skrzydto Banxico ostrzega, ze wydajnos¢
nie rosnie i dlatego, po sprawiedliwym wyréwnaniu efektu dawnych przyrostéw wydajnosci, powinno przewazaé
podejscie umiarkowane. Istnieje takze oczywista alternatywa: zwiekszy¢ produktywnos¢. Komunikaty Banxico sugeruja,
jednak ze nie ma ani oznak umiarkowania w zakresie wzrostu ptac ani reform zmierzajgcych do zwiekszenia wydajnosci.

Ogolnie rzecz biorac, polityka pieniezna prawdopodobnie przyniesie kolejne 75 punktéw bazowych w 2020 roku. Przy zatozeniu braku
aktywnosci FED, réznica stop procentowych w stosunku do USA bedzie nadal chroni¢ MXN. Istnieje mozliwo$¢ bardziej agresywnych
obnizek stép procentowych, ale zalezy to od decyzji w sprawie ratingu rzagdowego i Pemexu.
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Jednocze$nie nizsze stopy procentowe i wyzsze ptace sprzyjajg popytowi wewnetrznemu. Stabilizacja wydobycia ropy
naftowej (wynik polityki AMLO w zakresie ratowania Pemexu) moze réwniez pomoc w zrealizowaniu marzy
(w przeciwienstwie do strat netto w ostatniej dekadzie).

Najbardziej intrygujace jest to, czy uda sie przywrécic¢ zaufanie gospodarcze. Ostatni plan infrastrukturalny i USMCA miaty
zwiekszy¢ poziom zaufania i inwestycji. Jednak cze$¢ przedsiebiorcow pozostaje ostrozna w obliczu watpliwosci
co do finansowania kluczowych projektéw rzgdowych (Pocigg Majéw, nowe lotnisko nowa rafineria). Niepokojacy jest
réowniez fakt, ze nie ma wyraznych sygnatéw do reaktywowania kontraktéw na dostep prywatnych firm do zt6z ropy.
Ponadto, pojawity sie oskarzenia o brak konsultacji z biznesem podczas negocjacji USMCA dotyczacych zmian
dokonywanych na ostatnig chwile (na poczatku grudnia 2019 r.). Jednakze, najwieksi potentaci (w tym Carlos Slim) wydali
ostatnio kilka oswiadczen wspierajacych polityke AMLO.

Rok 2019 byt rozczarowujacy dla meksykanskiej gospodarki, ale do 2020 r. prawdopodobne jest lekkie ozywienie
gospodarcze, oparte na nizszych stopach procentowych, wyzszych wynagrodzeniach, zwrocie w strone popytu
zewnetrznego i mniej restrykcyjnym budzecie.

CHILE

Aktywnos¢:
Powolna droga do normalizacji w chilijskiej gospodarce jest w toku, cho¢ w wyniku wybuchu protestéw spotecznych
w ostatnich trzech miesigcach roku bedzie ona nadal napotykac wiele trudnosciami.

Rzad i rézne organy witadzy starajg sie odpowiedzie¢ na duzg cze$¢ zadan spotecznych, tagodzac, ale nie eliminujac,
napiecia. W ramach podjetych krokéw uzgodniono rozpoczecie procesu catkowitej reformy Konstytucji Politycznej
Republiki, pojawity sie nowe zasady w zakresie ustalania stawek ustug publicznych oraz, miedzy innymi, waloryzacja
podstawowych emerytur, zwiekszenie inwestycji w ochrone zdrowia, inwestycji w infrastrukture oraz dziatania na rzecz
utrzymania zatrudnienia.

Stopa bezrobocia, obecnie wynoszaca 6,9%, nieuchronnie zacznie rosng¢ i w najblizszych miesigcach moze przekroczy¢
9,0%. Od momentu wybuchu kryzysu w potowie pazdziernika zwolniono ponad 150 tysiecy pracownikow.

Pomimo spodziewanego spadku PKB w ostatnim kwartale 2019 r., ktéry moze wynies¢ blisko 2,3%, rok 2020 powinien
przynies¢ nieznaczne ozywienie gospodarcze, prowadzace do wzrostu na poziomie okoto 1,8%, czyli by¢ moze
niewystarczajgcym dla gospodarki o potencjale wzrostu zblizonym do 3,0%.

W kazdym razie oczekiwania stabego wzrostu odzwierciedlajg niepewno$¢ wynikajacg z kryzysu spotecznego i najnizszego
w historii poziomu zaufania przedsiebiorcéw, ktére moze jednak - naszym zdaniem - wykaza¢ pozytywny trend
w kolejnych miesigcach.

Inflacja:

Inflacja powinna wykazywac¢ krétkoterminowe przyspieszenie w reakcji na niedawng deprecjacje kursu walutowego.
Koszyk CPI to gtéwnie koszyk débr i ustug podlegajacych wymianie handlowej. Dlatego tez oczekuje sie, ze w pierwszych
miesigcach 2020 r. wskaznik CPl wzrosnie do poziomu powyzej 3%, co stanowi srodek docelowego przedziatu Banku
Centralnego. Z drugiej jednak strony, stabos¢ popytu krajowego czesSciowo ztagodzi wspomniane powyzej presje.

Kurs waluty:

Chilijskie Peso stracito ponad 18% wartosci od poczatku kryzysu spotecznego, osiggajac pod koniec listopada cene 830
CLP/USD, ktéra zasadniczo odpowiadata przeptywom spekulacyjnym, prowadzacym réwniez do niespotykanych wczesniej
wahan kursu. Biorgc to pod uwage, Bank Centralny podjat decyzje o interwencji na rynku walutowym, ktéra nastgpita
w grudniu. Bank Centralny ogtosit, ze przez szes¢ miesiecy bedzie interweniowat poprzez bezposrednia sprzedaz dolaréw
na rynku kasowym, na fgczng kwote 10 000 mIn USD, a takze za posrednictwem rynku terminowego, na podobng kwote.

Dzieki tym dziataniom, Bank nie tylko zdotat zmniejszy¢ wahania kursu, ale takze uzyska¢ aprecjacje CLP do poziomu
okoto 750 CLP / USD, ktéry i tak odbiega od kursu sprzed kryzysu wynoszacego 710 CLP / USD.
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Stopy procentowe:

Pomimo stabosci gospodarki, na grudniowym posiedzeniu Bank Centralny podjgt decyzje o utrzymaniu stép
procentowych w ramach polityki pienieznej na niezmienionym poziomie 1,75%, powotujac sie na trudnosci w zarzadzaniu
ekspansywng polityka pieniezng w czasie, gdy interweniuje na rynku walutowym.

Rynek przewiduje, ze przynajmniej w pierwszej potowie roku nie wystapig zadne zmiany stép procentowych.

1 kwietnia, 2020r. Rada Dyrektoréw SICAV

Dane liczbowe podane w niniejszym sprawozdaniu majg charakter historyczny i nie sg wyznacznikiem przysztych wynikéw.
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Raport audytora

Do Posiadaczy Tytutdéw Uczestnictwa
SANTANDER SICAV

Opinia

Naszym zdaniem niniejsze sprawozdanie finansowe rzetelnie i prawidtowo przedstawia sytuacje finansowg SANTANDER
SICAV i poszczegélnych Subfunduszy tej spotki (,Fundusz’) na dzien 31 grudnia 2019 roku, a takze rezultatéw jej
dziatalnosci operacyjnej i zmian w stanie aktywow netto za rok zakonczony w dniu 31 grudnia 2019 roku, zgodnie
zwymogami prawnymi i regulacyjnymi dotyczacymi sporzadzania i prezentowania sprawozdan finansowych
obowigzujgcymi w Luksemburgu.

Co podlegato audytowi

Sprawozdania finansowe Funduszu obejmuja:

e skonsolidowane zestawienie aktywéw netto Funduszu oraz skonsolidowane zestawienie aktywéw netto kazdego
z subfunduszy na dzierr 31 grudnia 2019 roku,

e skonsolidowane zestawienie operacji i zestawienie zmian w aktywach netto Funduszu oraz skonsolidowane zestawienie
operacji i zestawienie zmian w aktywach netto kazdego subfunduszu za rok zakonczony w tym dniu,

e zestawienie inwestycji na dzieh 31 grudnia 2019 roku,

e noty do sprawozdan finansowych, ktére zawierajg informacje na temat najwazniejszych zasad rachunkowosci.

Podstawa opinii

PrzeprowadziliSmy nasze badanie zgodnie z Ustawa z 23 lipca 2016 o zawodzie biegtego rewidenta (Ustawa z 23 lipca
2016) oraz z Miedzynarodowymi Standardami Rewizji Finansowej (MSRF) przyjetymi w Luksemburgu przez CSSF (organ
nadzorczy w Luksemburgu: Commission de Surveillance du Secteur Financier). Nasze obowigzki wnikajgce z ustawy s3
okre$lone w dalszej sekcji naszego raportu ,Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta (réviseur d'entreprises agréeé)
za badanie sprawozdan finansowych”.

Uwazamy, ze materiaty audytowe, ktore otrzymalismy sg wystarczajgce i odpowiednie aby stanowi¢ baze dla naszej opinii.
JesteSmy niezalezni wzgledem SICAV zgodnie z Kodeksem Miedzynarodowych Standardéw Etycznych Rady Rewidentéw
(Etyka dla Profesjonalnych Rewidentéw - Kodeks IESBA) zaadoptowanym w Luksemburgu przez CSSF tgcznie z etycznymi
wymogami, ktére sg wiasciwe dla naszego badania sprawozdan finansowych. WypetniliSmy nasze inne zobowigzania
etyczne w Swietle tych wymogow etycznych.

Informacje uzupetniajace

Za informacje uzupetniajgce odpowiada Rada Dyrektoréw SICAV. Obejmujg one informacje ujete w sprawozdaniu rocznym
ale nie zawarte w sprawozdaniach finansowych i naszym badaniu biegtego rewidenta.

Nasza opinia w sprawie sprawozdan finansowych nie obejmuje informacji dodatkowych i w zwigzku z tym nie wyrazamy
w zadnej formie zapewnien lub potwierdzen pod ich adresem.

PricewaterhouseCoopers, Société coopérative, 2 rue Gerhard Mercator, B.P. 1443, L-1014 Luxembourg T : +352 494848
1, F: +352 494848 2900, www.pwc.lu
Cabinet de révision agréé. Expert-comptable (autorisation gouvernementale n°10028256)

R.C.S. Luxembourg B 65 477 - TVA LU25482518
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W ramach powierzonego nam zadania badania sprawozdan finansowych, naszym obowigzkiem jest zapoznanie sie
z informacjami uzupetniajgcymi oraz rozwazenie czy sg one w sposéb istotny niespdjne ze sprawozdaniami finansowymi
lub naszg wiedzg zdobytg podczas procesu audytu lub wydajg sie by¢ w jakikolwiek inny sposéb niewtasciwie
przedstawione. Jesli w wyniku naszych prac stwierdzilibySmy, iz wystepujg istotne btedy w prezentowanych informacjach
naszym obowigzkiem jest ich zaraportowanie. W odniesieniu do powyzszego nie mamy nic do zaraportowania.

Odpowiedzialnos¢ Rady Dyrektoréw SICAV za sprawozdania finansowe

Rada Dyrektoréw Funduszu odpowiada za przygotowanie i wiasciwg prezentacje sprawozdan finansowych zgodnie
z przepisami prawa i wymaganiami regulacyjnymi obowigzujgcymi w Luksemburgu odnosnie sporzadzania sprawozdan
finansowych oraz za zaprojektowanie, wdrozenie i utrzymywanie systemu kontroli wewnetrznej w zakresie
gwarantujgcym wiasciwe sporzadzenie i prezentacje sprawozdan finansowych wolnych od istotnych nieprawidtowosci
wynikajgcych z naduzy¢ lub btedéw.

W zakresie przygotowania sprawozdan finansowych Rada Dyrektoréw Funduszu jest odpowiedzialna za ocene zdolnosci
Funduszu do bycia prosperujgcym przedsiebiorstwem, ujawnienie - jedli ma to zastosowanie - spraw zwigzanych
z prosperujacym przedsiebiorstwem oraz stosowania zasad ksiegowosci wtasciwych dla prosperujacego przedsiebiorstwa,
o ile Rada Dyrektoréw SICAV nie postanowi zlikwidowa¢ Funduszu lub zakonczy¢ dziatalnos¢, lub nie ma zadnej realnej
alternatywy aby tego nie robic.

Odpowiedzialno$¢ biegtego rewidenta (réviseur d'entreprises agréé) za badanie sprawozdan
finansowych

Celem naszego badania jest uzyskanie uzasadnionego zapewnienia o tym, ze sprawozdania finansowe traktowane jako
catos¢ sa wolne od istotnych btedéw, z powodu naduzy¢ lub pomytek oraz sporzadzenie raportu zawierajacego nasza
opinie. Uzasadnione zapewnienie daje wysoki stopief pewnosci, jednakze nie jest gwarancjg, ze audyt przeprowadzony
zgodnie z Ustawg z 23 lipca 2016 oraz MSRF zaadoptowanymi w Luksemburgu przez CSSF pozwoli w kazdym przypadku
wykry¢ btedy, jesli takie istniejg. Btedy mogg powsta¢ z powodu naduzy¢ lub pomytki i sg uznawane za istotne jesli,
indywidulanie lub zbiorowo, moga w znaczacy sposéb wptyng¢ na decyzje ekonomiczne podejmowane w oparciu
o rewidowane sprawozdania finansowe.

W ramach audytu zgodnie z Ustawg z 23 lipca 2016 oraz ISAs zaadoptowanymi w Luksemburgu przez CSSF, dokonujemy
profesjonalnego osadu oraz zachowujemy profesjonalny sceptycyzm. A takze:

W ramach kontroli zgodnej z ustawg z dnia 23 lipca 2016 r. oraz z MSRF przyjetymi dla Luksemburga przez CSSF,

dokonujemy profesjonalnego osadu i zachowujemy zawodowy sceptycyzm przez caty czas trwania badania. Ponadto:

e identyfikujemy i oceniamy ryzyko wystagpienia istotnych nieprawidtowosci w sprawozdaniu finansowym, wynikajgcych
z naduzy¢ lub btedéw, opracowujemy i przeprowadzamy procedury badania odpowiadajgce temu ryzyku oraz
uzyskujemy dowody badania potwierdzajagce w sposdb wystarczajacy i wtasciwy naszg opinie. Ryzyko niewykrycia
istotnych nieprawidtowosci wynikajacych z naduzy¢ jest wyzsze niz ryzyko wynikajace z btedu, poniewaz naduzycie
moze polegac na zmowie, fatszerstwie, celowym pominieciu, wprowadzeniu w btad lub obejsciu kontroli wewnetrznej;

e uzyskujemy wiedze na temat kontroli wewnetrznej wiasciwej dla danego badania w celu opracowania procedur
audytu odpowiednich do okolicznosci, ale nie w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej
Funduszu;

e oceniamy adekwatno$¢ stosowanych zasad rachunkowosci oraz zasadno$¢ szacunkdw ksiegowych i zwigzanych z nimi
ujawnien dokonanych przez Rade Dyrektorow Funduszu;
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e ustalamy zasadnos¢ przyjecia przez Zarzad zatozenia o kontynuowaniu dziatalnosci przez Fundusz na podstawie zasad
rachunkowosci oraz, na podstawie uzyskanych dowodéw z badania oraz badamy czy wystepuje istotna niepewnos¢
zwigzana ze zdarzeniami lub warunkami, ktére moga poda¢ w watpliwos¢ zdolno$¢ Funduszu lub ktéregokolwiek
zjego subfunduszy do kontynuowania dziatalnosci. Jezeli stwierdzimy wystepowanie istotnej niepewnosci, jestesmy
zobowigzani do zwrécenia uwagi w sprawozdaniu z badania na odpowiednie informacje zawarte w sprawozdaniu
finansowym lub, jezeli informacje te sa niewystarczajgce, do zmiany naszej opinii. Nasze wnioski wyciggamy
na podstawie dowodéw badania uzyskanych do dnia sporzgdzenia raportu z badania. Jednakze, przyszte zdarzenia lub
warunki mogga spowodowac, ze Fundusz lub ktérykolwiek z jego subfunduszy zaprzestanie dziatalnosci;

e oceniamy ogblng prezentacje, strukture i tres¢ sprawozdania finansowego, w tym ujawnione informacje, oraz to, czy
sprawozdanie finansowe przedstawia transakcje i zdarzenia w sposéb gwarantujacy rzetelng prezentacje..

Komunikujemy sie z osobami odpowiedzialnymi za zarzadzanie, miedzy innymi w zakresie planowanego zakresu
i harmonogramu badania oraz istotnych ustalen audytu, w tym wszelkich istotnych brakéw w kontroli wewnetrznej, ktére
zidentyfikowalismy podczas audytu.

PricewaterhouseCoopers, Société coopérative Luksemburg, 3 kwietnia 2020
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s
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Skonsolidowane zestawienie aktywow netto na dzien 31 grudnia 2019 roku

AKTYWA

Inwestycje w papiery wartosciowe po cenie rynkowej
Kontrakty swap ryzyka kredytowego po cenie rynkowe;j
Opcje kupione po cenie rynkowej

Srodki pieniezne w banku

Srodki pieniezne u brokera

Naleznosci z tytutu sprzedazy papieréw wartosciowych
Naleznosci z subskrypcji

Naleznosci z tytutu odsetek i dywidend netto
Rozliczenia miedzyokresowe kosztéw

Niezrealizowany zysk netto z kontraktéw term. forward
Niezrealizowany zysk z kontraktéw terminowych futures
Niezrealizowany zysk z kontraktéw swap stép proc.
Inne naleznosci

Aktywa ogétem

PASYWA

Warto$¢ rynkowa kontraktéw swap ryzyka kredytowego
Wartos¢ rynkowa opgji

Kredyt w rachunku bankowym

Kredyt w rachunku brokera

Zobowigzania z tytutu nabycia papieréw warto$ciowych
Zobowigzania z tytutu umorzen

Zobowigzania z tytutu podatkéw i inne koszty
Niezrealizowana strata z kontraktéw walutowych
Niezrealizowana strata z kontraktéw futures
Niezrealizowana strata z kontraktéw swap stop proc.
Inne wymagane ptatnosci

Pasywa ogétem

Aktywa netto razem

Informacje dodatkowe stanowia integralna cze$¢ niniejszych sprawozdan finansowych.

Noty

3.1
3.8,14
3.6,13

3.1

3.1

3.10
3.1
34,11
3.5,12
3.7,15

3.8,14
3.6,13
3.1
3.1

34,11
3.512
3.7,15

EUR

3,537,658,964.62
95,079.88
2,164,709.13
226,340,538.95
29,292,214.53
6,990,496.42
9,986,120.22
10,211,187.81
378,502.12
794,097.03
1,607,321.45
352,982.79
2,257,616.74

3,828,129,831.69

31,781.91
1,072,871.13
16,004.68
111,727.44
27,769,751.50
4,706,305.89
4,954,421.36
685,437.28
1,244,972.36
129,472.88
95,408.00

40,818,154.43

3,787,311,677.26
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Spotka inwestycyina o kapitale zmiennym

Zestawienie aktywow netto na dzien 31 grudnia 2019 roku

AKTYWA

Inwestycje w papiery wartosciowe po cenie rynkowej
Kontrakty swap ryzyka kredytowego po cenie rynkowej
Opcje kupione po cenie rynkowej

Srodki pieniezne w banku

Srodki pieniezne u brokera

Naleznosci z tytutu sprzedazy papieréw warto$ciowych
Naleznosci z subskrypcji

Naleznosci z tytutu odsetek i dywidend netto
Rozliczenia miedzyokresowe kosztow

Niezrealizowany zysk netto z kontraktéw term. forward
Niezrealizowany zysk z kontraktow terminowych futures
Niezrealizowany zysk z kontraktow swap stép proc.
Inne naleznosci

Aktywa ogétem

PASYWA

Wartos¢ rynkowa kontraktow swap ryzyka kredytowego
Wartos¢ rynkowa opcji

Kredyt w rachunku bankowym

Kredyt w rachunku brokera

Zobowigzania z tytutu nabycia papieréw wartosciowych
Zobowigzania z tytutu umorzen

Zobowigzania z tytutu podatkéw i inne koszty
Niezrealizowana strata z kontraktéw walutowych
Niezrealizowana strata z kontraktéw futures
Niezrealizowana strata z kontraktéw swap stop proc.
Inne wymagane ptatnosci

Pasywa ogétem

Aktywa netto razem

Liczba wyemitowanych tytutéw uczestnictwa

Klasa A
Klasa AD
Klasa AE
Klasa AEH
Klasa AU
Klasa AUH
Klasa B

Noty

3.1
3.8,14
3.6,13

3.1

3.1

3.10
3.11
34,11
3512
3.7,15

3.8,14
3.6,13
3.1
3.1

34,11
35,12
3.7,15

MWczesniej pod nazwa SANTANDER AKCJl POENOCNOAMERYKANSKICH.

SANTANDER GO
NORTH
AMERICAN
EQUITY ®

usbD

298,712,270.51
34,700.11
12,925,947.18
397.28
1,181,880.64
767,084.45
135,363.76
15,554.42
129,386.66

3,122.25

313,905,707.26

1,041,049.25
244,090.85
283,671.53
3,150.19

5,079.15

1,577,040.97

312,328,666.29

993,085.00

2,831,633.19

Informacje dodatkowe stanowia integralna cze$¢ niniejszych sprawozdan finansowych.
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Zestawienie aktywow netto na dzien 31 grudnia 2019 roku

Liczba wyemitowanych tytutéw uczestnictwa (c.d.)

Klasa BD
Klasa BEH
Klasa BUH
Klasa C
Klasa CD
Klasa CDE
Klasa D
Klasa |
Klasa ID
Klasa IE
Klasa IKP
Klasa M
Klasa MD
Klasa RKP
Klasa SE
Klasa ZD

Wartosc aktywow netto na jeden tytut
uczestnictwa

Klasa A
Klasa AD
Klasa AE
Klasa AEH
Klasa AU
Klasa AUH
Klasa B
Klasa BD
Klasa BEH
Klasa BUH
Klasa C
Klasa CD
Klasa CDE
Klasa D
Klasa |
Klasa ID
Klasa IE
Klasa IKP
Klasa M
Klasa MD
Klasa RKP
Klasa SE
Klasa ZD

Noty

SANTANDER GO
NORTH
AMERICAN
EQUITY ™

usbD

132,968.82?

55,474.201)
8,609,740.61®
1,146,409.21%

5,035.87¢)

usD 20.77

USD 23.37

EUR 97.69?

usD 10.51@
USD 10.58®
USD 103.59¢

EUR 98.46%

MWczeéniej dziatajacy pod nazwg SANTANDER AKCJI POENOCNOAMERYKANSKICH.
@ Utworzony 24 czerwca 2019 roku.

® Utworzony 1 kwietnia 2019 roku.

@ Utworzony 10 pazdziernika 2019 roku.

® Utworzony 27 grudnia 2019 roku 2019.

Informacje dodatkowe stanowia integralna cze$¢ niniejszych sprawozdan finansowych.
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Spotka inwestycyina o kapitale zmiennym

Zestawienie aktywow netto na dzien 31 grudnia 2019 roku

AKTYWA

Inwestycje w papiery wartosciowe po cenie rynkowej
Kontrakty swap ryzyka kredytowego po cenie rynkowej
Opcje kupione po cenie rynkowej

Srodki pieniezne w banku

Srodki pieniezne u brokera

Naleznosci z tytutu sprzedazy papieréw warto$ciowych
Naleznosci z subskrypcji

Naleznosci z tytutu odsetek i dywidend netto
Rozliczenia miedzyokresowe kosztow

Niezrealizowany zysk netto z kontraktéw term. forward

Niezrealizowany zysk z kontraktéw terminowych futures

Niezrealizowany zysk z kontraktow swap stép proc.
Inne naleznosci

Aktywa ogétem

PASYWA

Wartos¢ rynkowa kontraktow swap ryzyka kredytowego

Wartos¢ rynkowa opcji

Kredyt w rachunku bankowym

Kredyt w rachunku brokera

Zobowigzania z tytutu nabycia papieréw wartosciowych
Zobowigzania z tytutu umorzen

Zobowigzania z tytutu podatkéw i inne koszty
Niezrealizowana strata z kontraktéw walutowych
Niezrealizowana strata z kontraktéw futures
Niezrealizowana strata z kontraktow swap stép proc.
Inne wymagane ptatnosci

Pasywa ogétem

Aktywa netto razem

Liczba wyemitowanych tytutéw uczestnictwa

Klasa A
Klasa AD
Klasa AE
Klasa AEH
Klasa AU
Klasa AUH

Noty

3.1
3.8, 14
36,13

3.1

3.1

3.10
3.11
34,11
35,12
3.7,15

3.8, 14
36,13
3.1
3.1

34,11
35,12
3.7,15

SANTANDER AM
EURO EQUITY

EUR

657,035,896.59

32,551,175.82
1,843,696.87
2,770,711.35
407.77
21,299.17

695,148.17

694,918,335.74

3,368,421.55
3,070.36
307,486.59

71,100.00

17,534.26

3,767,612.76

691,150,722.98

166,001.21

3,682.76

Informacje dodatkowe stanowia integralna cze$¢ niniejszych sprawozdan finansowych.




SANTANDER SICAV

Spotka inwestycyina o kapitale zmiennym

Zestawienie aktywow netto na dzien 31 grudnia 2019 roku

SANTANDER AM
EURO EQUITY

Noty EUR

Liczba wyemitowanych tytutéw uczestnictwa (c.d.)

Klasa B
Klasa BD
Klasa BEH
Klasa BUH
Klasa C
Klasa CD
Klasa CDE
Klasa D
Klasa |
Klasa ID
Klasa IE

Klasa IKP
Klasa M

Klasa MD
Klasa RKP
Klasa SE
Klasa ZD

Wartos¢ aktywdw netto na jeden tytut
uczestnictwa

Klasa A
Klasa AD
Klasa AE
Klasa AEH
Klasa AU
Klasa AUH
Klasa B
Klasa BD
Klasa BEH
Klasa BUH
Klasa C
Klasa CD
Klasa CDE
Klasa D
Klasa |
Klasa ID
Klasa IE
Klasa IKP
Klasa M
Klasa MD
Klasa RKP
Klasa SE
Klasa ZD

M Utworzony 1 pazdziernika 2019 roku.

7,058.83

29,676.44

51,202.48
4,757,969.14M

EUR 173.61

usD 110.12

EUR 125.57

EUR 1,574.20

GBP 1,826.18
EUR 105.93™

Informacje dodatkowe stanowia integralna cze$¢ niniejszych sprawozdan finansowych.




SANTANDER SICAV

Spotka inwestycyina o kapitale zmiennym

Zestawienie aktywow netto na dzien 31 grudnia 2019 roku

AKTYWA

Inwestycje w papiery warto$ciowe po cenie rynkowej
Kontrakty swap ryzyka kredytowego po cenie rynkowej
Opcje kupione po cenie rynkowej

Srodki pieniezne w banku

Srodki pieniezne u brokera

Naleznosci z tytutu sprzedazy papieréw warto$ciowych
Naleznosci z subskrypcji

Naleznosci z tytutu odsetek i dywidend netto
Rozliczenia miedzyokresowe kosztow

Niezrealizowany zysk netto z kontraktéw term. forward
Niezrealizowany zysk z kontraktéw terminowych futures
Niezrealizowany zysk z kontraktow swap stép proc.
Inne naleznosci

Aktywa ogétem

PASYWA

Warto$¢ rynkowa kontraktéw swap ryzyka kredytowego
Wartos¢ rynkowa opgji

Kredyt w rachunku bankowym

Kredyt w rachunku brokera

Zobowigzania z tytutu nabycia papieréw wartosciowych
Zobowigzania z tytutu umorzen

Zobowigzania z tytutu podatkéw i inne koszty
Niezrealizowana strata z kontraktow walutowych
Niezrealizowana strata z kontraktéw futures
Niezrealizowana strata z kontraktéw swap stop proc.
Inne wymagane ptatnosci

Pasywa ogétem

Aktywa netto razem

Liczba wyemitowanych tytutéw uczestnictwa

Klasa A

Klasa AD

Klasa AE

Klasa AEH

Klasa AU

M Utworzony 25 lutego 2019 roku.
@Utworzony 11 lipca 2019 roku.

® Utworzony 22 listopada 2019 roku.

Noty

3.1
3.8,14
3.6,13

3.1

3.1

3.10
3.1
34,11
3.5,12
3.7,15

3.8,14
3.6,13
3.1
3.1

34,11
35,12
3.7,15

SANTANDER GO
GLOBAL
EQUITY ESG®

usD

30,721,113.81

1,862,887.74

31,897.18
30,297.74
104.09

1,215.97

32,647,516.53

132,347.02

36,551.88

3.04

168,901.94

32,478,614.59

100.00©

Informacje dodatkowe stanowia integralna cze$¢ niniejszych sprawozdan finansowych.




SANTANDER SICAV

Spotka inwestycyina o kapitale zmiennym

Zestawienie aktywow netto na dzien 31 grudnia 2019 roku

SANTANDER GO

Noty

Liczba wyemitowanych tytutéw uczestnictwa (c.d.)

Klasa AUH
Klasa B
Klasa BD
Klasa BEH
Klasa BUH
Klasa C
Klasa CD
Klasa CDE
Klasa D
Klasa |
Klasa ID
Klasa IE
Klasa IKP
Klasa M
Klasa MD
Klasa RKP
Klasa SE
Klasa ZD

Wartos¢ aktywéw netto na jeden tytut

uczestnictwa

Klasa A
Klasa AD
Klasa AE
Klasa AEH
Klasa AU
Klasa AUH
Klasa B
Klasa BD
Klasa BEH
Klasa BUH
Klasa C
Klasa CD
Klasa CDE
Klasa D
Klasa |
Klasa ID
Klasa IE
Klasa IKP
Klasa M
Klasa MD
Klasa RKP
Klasa SE
Klasa ZD

M Utworzony 25 lutego 2019 roku.

@ Utworzony 11 lipca 2019 roku.

® Utworzony 22 listopada 2019 roku.
@ Utworzony 1 kwietnia 2019 roku.

GLOBAL
EQUITY ESG?

usb

33,924.00®

100.007"
216,560.0012
45,000.00?

USD 106.39®

USD 106.58©

EUR 106.99"
USD 105.65@

GBP 99.99?

) Utworzony 9 pazdziernika 2019 roku.

©® Utworzony 29 lipca 2019 roku.
" Utworzony 1 sierpnia 2019 roku.

Informacje dodatkowe stanowia integralna cze$¢ niniejszych sprawozdan finansowych.




SANTANDER SICAV

Spotka inwestycyina o kapitale zmiennym

Zestawienie aktywow netto na dzien 31 grudnia 2019 roku

AKTYWA

Inwestycje w papiery wartosciowe po cenie rynkowej
Kontrakty swap ryzyka kredytowego po cenie rynkowe;j
Opcje kupione po cenie rynkowej

Srodki pieniezne w banku

Srodki pieniezne u brokera

Naleznosci z tytutu sprzedazy papieréw wartos$ciowych
Naleznosci z subskrypcji

Naleznosci z tytutu odsetek i dywidend netto
Rozliczenia miedzyokresowe kosztéw

Niezrealizowany zysk netto z kontraktéw term. forward
Niezrealizowany zysk z kontraktéw terminowych futures
Niezrealizowany zysk z kontraktéw swap stép proc.
Inne naleznosci

Aktywa ogétem

PASYWA

Wartosc¢ rynkowa kontraktow swap ryzyka kredytowego
Wartos¢ rynkowa opgji

Kredyt w rachunku bankowym

Kredyt w rachunku brokera

Zobowigzania z tytutu nabycia papieréw wartosciowych
Zobowigzania z tytutu umorzen

Zobowigzania z tytutu podatkéw i inne koszty
Niezrealizowana strata z kontraktéw walutowych
Niezrealizowana strata z kontraktow futures
Niezrealizowana strata z kontraktéw swap stop proc.
Inne wymagane ptatnosci

Pasywa ogétem

Aktywa netto razem

Liczba wyemitowanych tytutéw uczestnictwa

Klasa A
Klasa AD
Klasa AE
Klasa AEH
Klasa AU

M Utworzony 20 listopada 2019 roku.

Informacje dodatkowe stanowia integralna cze$¢ niniejszych sprawozdan finansowych.

Noty

3.1
3.8,14
3.6,13

3.1

3.1

3.10
3.1
3.4, 11
3.5,12
3.7,15

3.8,14
3.6,13
3.1
3.1

34,11
35,12
3.7,15

SANTANDER GO
DYNAMIC
BOND™

uUsD

58,790,519.93
60,338.10

677,830.43
37,032.80
2,407,468.75

173,370.70
42,435.60
78,844.30
24,017.95

289,929.07

2,056.45

62,583,844.08

35,675.19

14,313.26
13,402.46
15,526,339.85

31,028.01
158,232.11
23.81
22,505.33

15,801,520.02

46,782,324.06

100.00




SANTANDER SICAV

Spotka inwestycyina o kapitale zmiennym

Zestawienie aktywow netto na dzien 31 grudnia 2019 roku

SANTANDER GO
DYNAMIC
BOND"

Noty usD
Liczba wyemitowanych tytutéw uczestnictwa (c.d.)

Klasa AUH -
Klasa B 598.82M
Klasa BD -
Klasa BEH -
Klasa BUH -
Klasa C -
Klasa CD -
Klasa CDE -
Klasa D -
Klasa | 463,190.00"
Klasa ID -
Klasa IE -
Klasa IKP -
Klasa M -
Klasa MD -
Klasa RKP -
Klasa SE -
Klasa ZD -

Wartos¢ aktywow netto na jeden tytut
uczestnictwa

Klasa A UsD 100.73™M
Klasa AD -
Klasa AE -
Klasa AEH -
Klasa AU -
Klasa AUH -
Klasa B UsD 100.77™M
Klasa BD -
Klasa BEH -
Klasa BUH -
Klasa C -
Klasa CD -
Klasa CDE -
Klasa D -
Klasa | USD 100.85"
Klasa ID -
Klasa IE -
Klasa IKP -
Klasa M -
Klasa MD -
Klasa RKP -
Klasa SE -
Klasa ZD -

M Utworzony 20 listopada 2019 roku.

Informacje dodatkowe stanowia integralna cze$¢ niniejszych sprawozdan finansowych.




SANTANDER SICAV

Spotka inwestycyina o kapitale zmiennym

Skonsolidowane zestawienie operacji i zmian stanu aktywow netto za rok
zakonczony 31 grudnia 2019 (c.d.)

EUR

2,369,025,092.94

30,364,126.06
37,041,911.18
28,302.92
3,178,407.96

70,612,748.12

Noty
Wartos¢ aktywéw netto na poczatek roku/okresu
DOCHODY
Dywidendy netto 3.10
Odsetki z tytutu obligacji netto 3.10
Odsetki bankowe netto 3.10
Inne dochody
Dochody ogétem
KOSZTY
Optaty za zarzadzanie 5
Optaty na rzecz depozytariusza 7
Odsetki bankowe netto 3.10
Podatek roczny 8
Amortyzacja wydatkéw na utworzenie subfunduszy 3.9
Koszty audytu i prawne
Koszty administracyjne 7
Inne koszty

31,331,759.43
300,197.49
646,563.08
812,375.64
7,077.35
410,054.70
1,571,860.45
1,605,367.36

Koszty ogétem

36,685,255.50

Wynik z inwestycji netto w roku/ okresie

33,927,492.62

Informacje dodatkowe stanowia integralna cze$¢ niniejszych sprawozdan finansowych.




SANTANDER SICAV

Spotka inwestycyina o kapitale zmiennym

Skonsolidowane zestawienie operacji i zmian stanu aktywow netto za rok
zakonczony 31 grudnia 2019 (c.d.)

Noty EUR
Wynik z inwestycji netto w roku/ okresie 33,927,492.62
Zrealizowany dochéd/(strata) netto z tytutu:
- inwestydji 3.2 24,737,273.13
- operacji walutowych 33 850,507.22
- terminowych kontraktéw walutowych 3.4 (518,103.54)
- kontraktéw futures 3.5 5,541,599.48
- opdji 3.6 (344,794.74)
- kontraktéw swap 3.7,3.8 (98,413.10)
Zrealizowany dochéd/(strata) netto za rok/ okres 30,168,068.45
Zmiana niezrealizowanego dochodu/(straty) netto z tytutu:
- inwestycji 224,555,404.43
- operacji walutowych 3.3 537,431.41
- terminowych kontraktéw walutowych 3.4 102,284.25
- kontraktéw futures 3.5 2,052,772.54
- opgji 3.6 (895,836.54)
- kontraktéw swap 37,38 286,807.88
Zmiana niezrealizowanego dochodu/(straty) netto w 226,638,863.97
roku/okresie
Zysk/(strata) netto z operacji 290,734,425.04
Nabycia 4 1,850,428,614.06
Umorzenia 4 (711,992,729.91)
Wyptacone dywidendy 2 (25,951,433.85)
Przeszacowanie waluty* 3.3 15,067,708.98
Wartos¢ aktywoéw netto na koniec roku/ okresu 3,787,311,677.26

* Przeszacowanie waluty wspomniane powyzej wynika z przeliczenia wartosci aktywdw netto na poczatku roku (dla subfunduszy
denominowanych w walutach innych niz EUR) po kursie obowigzujagcym na dzier 31 grudnia 2018 roku oraz kursach obowigzujgcych
na dzien 31 grudnia 2019 roku.

Informacje dodatkowe stanowia integralna cze$¢ niniejszych sprawozdan finansowych.




SANTANDER SICAV

Spotka inwestycyina o kapitale zmiennym

Zestawienie operacji i zmian stanu aktywow netto za rok zakonczony
31 grudnia 2019 (c.d.)

SANTANDER GO
NORTH
AMERICAN
EQUITY ®
Noty usb
Wartos¢ aktywéw netto na poczatek roku/okresu 54,672,236.62
DOCHODY
Dywidendy netto 3.10 754,990.65
Odsetki z tytutu obligacji netto 3.10 -
Odsetki bankowe netto 3.10 25,549.12
Inne dochody -
Dochody ogétem 780,539.77
KOSZTY
Optaty za zarzgdzanie 5 1,546,461.86
Optaty na rzecz depozytariusza 7 2,569.60
Odsetki bankowe netto 3.10 574.59
Podatek roczny 8 49,300.62
Amortyzacja wydatkéw na utworzenie subfunduszy 3.9 -
Koszty audytu i prawne 43,369.10
Koszty administracyjne 7 36,711.70
Inne koszty 61,927.89
Koszty ogétem 1,740,915.36
Wynik z inwestycji netto w roku/ okresie (960,375.59)

MWczeéniej dziatajgcy pod nazwg SANTANDER AKCJI POENOCNOAMERYKANSKICH.

Informacje dodatkowe stanowia integralna cze$¢ niniejszych sprawozdan finansowych.




SANTANDER SICAV

Spotka inwestycyina o kapitale zmiennym

Zestawienie operacji i zmian stanu aktywow netto za rok zakonczony

31 grudnia 2019 (c.d.)

Wynik z inwestycji netto w roku/ okresie

Zrealizowany dochéd/(strata) netto z tytutu:

- inwestygji

- operacji walutowych

- terminowych kontraktéw walutowych
- kontraktéw futures

- opgji

- kontraktéw swap

Zrealizowany dochéd/(strata) netto za rok/ okres

Zmiana niezrealizowanego dochodu/(straty) netto z
tytutu:

- inwestygji

- operacji walutowych

- terminowych kontraktéw walutowych
- kontraktéw futures

- opgji

- kontraktéw swap

Zmiana niezrealizowanego dochodu/(straty) netto w
roku/okresie

Zysk/(strata) netto z operacji
Nabycia
Umorzenia

Wyptacone dywidendy

Wartos¢ aktywoéw netto na koniec roku/ okresu

Noty

3.2
33
34
3.5
3.6
3.7,3.8

33
34
3.5
3.6
3.7,3.8

IN

SANTANDER GO
NORTH
AMERICAN
EQUITY ™

usD

(960,375.59)

7,451,222.84
(8,655.76)
(443,811.97)
253,795.50

7,252,550.61

11,804,988.49
13,940.81
126,236.47
112,725.00
(121,514.82)

11,936,375.95

18,228,550.97

302,677,980.22
(63,250,101.52)

312,328,666.29

MWczedniej dziatajacy pod nazwg SANTANDER AKCJI POENOCNOAMERYKANSKICH.

Informacje dodatkowe stanowia integralna cze$¢ niniejszych sprawozdan finansowych.




SANTANDER SICAV

Spotka inwestycyina o kapitale zmiennym

Zestawienie operacji i zmian stanu aktywow netto za rok zakonczony
31 grudnia 2019 (c.d.)

SANTANDER AM
EURO EQUITY
Noty EUR
Wartos¢ aktywéw netto na poczatek roku/okresu 151,119,533.01
DOCHODY
Dywidendy netto 3.10 6,106,162.65
Odsetki z tytutu obligacji netto 3.10 -
Odsetki bankowe 3.10 -
netto Inne dochody -
Dochody ogétem 6,106,162.65
KOSZTY
Optaty za zarzadzanie 5 1,094,518.80
Optaty na rzecz depozytariusza 7 18,950.80
Odsetki bankowe netto 3.10 81,696.29
Podatek roczny 8 39,150.50
Amortyzacja wydatkéw na utworzenie subfunduszy 3.9 -
Koszty audytu i prawne 12,322.40
Koszty administracyjne 7 102,431.84
Inne koszty 179,968.87
Koszty ogétem 1,529,039.50
Wynik z inwestycji netto w roku/ okresie 4,577,123.15

Informacje dodatkowe stanowia integralna cze$¢ niniejszych sprawozdan finansowych.




SANTANDER SICAV

Spotka inwestycyina o kapitale zmiennym

Zestawienie operacji i zmian stanu aktywow netto za rok zakonczony

31 grudnia 2019 (c.d.)

Wynik z inwestycji netto w roku/ okresie

Zrealizowany dochéd/(strata) netto z tytutu:

- inwestygji

- operacji walutowych

- terminowych kontraktéw walutowych
- kontraktéw futures

- opgji

- kontraktéw swap

Zrealizowany dochéd/(strata) netto za rok/ okres

Zmiana niezrealizowanego dochodu/(straty) netto z
tytutu:

- inwestygji

- operacji walutowych

- terminowych kontraktéw walutowych
- kontraktéw futures

- opgji

- kontraktéw swap

Zmiana niezrealizowanego dochodu/(straty) netto w

roku/okresie

Zysk/(strata) netto z operacji
Nabycia

Umorzenia
Wyptacone dywidendy

Wartos¢ aktywoéw netto na koniec roku/ okresu

Noty

3.2
33
34
35
3.6
3.7,3.8

33
3.4
3.5
3.6
3.7,3.8

IN

SANTANDER AM

EURO EQUITY

EUR

4,577,123.15

(3,063,471.26)
8,097.67
286.88
1,459,573.04

(1,595,513.67)

56,267,924.70
16,986.90

(4,737.40)

56,280,174.20

59,261,783.68

497,141,383.42
(16,371,977.13)

691,150,722.98

Informacje dodatkowe stanowia integralna cze$¢ niniejszych sprawozdan finansowych.




SANTANDER SICAV

Spotka inwestycyina o kapitale zmiennym

Zestawienie operacji i zmian stanu aktywoéw netto za rok zakonczony
31 grudnia 2019 (c.d.)

SANTANDER GO
GLOBAL EQUITY
ESG?
usb
Noty
Wartos¢ aktywow netto na poczatek roku/okresu -
DOCHODY
Dywidendy netto 3.10 185,357.62
Odsetki z tytutu obligacji netto 3.10 -
Odsetki 3.10 1,630.11
bankowe netto -
Inne dochody
Dochody ogétem 186,987.73
KOSZTY
Optaty za zarzgdzanie 5 81,837.89
Optaty na rzecz depozytariusza 7 534.48
Odsetki bankowe netto 3.10 -
Podatek roczny 8 1,662.41
Amortyzacja wydatkéw na utworzenie subfunduszy 3.9 -
Koszty audytu i prawne 4,857.84
Koszty administracyjne 7 9,466.04
Inne koszty 8,469.95
Koszty ogétem 106,828.61
Wynik z inwestycji netto w roku/ okresie 80,159.12

M Utworzony 25 lutego 2019 roku.
@ Utworzony 11 lipca 2019 roku.
@ Utworzony 22 listopada 2019 roku.
Informacje dodatkowe stanowia integralna czes¢ niniejszych sprawozdan finansowych.




SANTANDER SICAV

Spotka inwestycyina o kapitale zmiennym

Zestawienie operacji i zmian stanu aktywoéw netto za rok zakonczony
31 grudnia 2019 (c.d.)

SANTANDER GO
GLOBAL EQUITY
ESG?
usD
NOTY
Wynik z inwestycji netto w roku/ okresie 80,159.12
Zrealizowany dochéd/(strata) netto z tytutu:
- inwestycji 3.2 (390,410.46)
- operacji walutowych 33 (18,291.65)
- terminowych kontraktéw walutowych 34 (67.05)
- kontraktéw futures 3.5 -
- opgji 3.6 -
- kontraktéw swap 3.7,3.8 -
Zrealizowany dochéd/(strata) netto za rok/ okres (408,769.16)
Zmiana niezrealizowanego dochodu/(straty) netto z
tytutu:
- inwestycji 2,070,420.92
- operacji walutowych 33 118.48
- terminowych kontraktéw walutowych 3.4 104.09
- kontraktéw futures 3.5 -
- opdji 3.6 -
- kontraktéw swap 3.7,3.8 -
Zmiana niezrealizowanego dochodu/(straty) netto w 2,070,643.49
roku/okresie
Zysk/(strata) netto z operacji 1,742,033.45
Nabycia 4 31,536,128.41
Umorzenia 4 (799,547.27)
Wyptacone dywidendy 2 -
Wartos¢ aktywoéw netto na koniec roku/ okresu 32,478,614.59

@Utworzony 11 lipca 2019 roku.

Informacje dodatkowe stanowia integralna cze$¢ niniejszych sprawozdan finansowych.




SANTANDER SICAV
Spotka inwestycyjna o kapitale zmiennym

Zestawienie operacji i zmian stanu aktywow netto za rok zakonczony
31 grudnia 2019 (c.d.)

SANTANDER GO
DYNAMIC
BOND
Noty usD
Wartos¢ aktywow netto na poczatek roku/okresu -
DOCHODY
Dywidendy netto 3.10 4,415.98
Odsetki z tytutu obligacji netto 3.10 76,208.38
Odsetki bankowe netto 3.10 -
Inne dochody -
Dochody ogétem 80,624.36
KOSZTY
Optaty za zarzgdzanie 5 31,395.57
Optaty na rzecz depozytariusza 7 209.08
Odsetki bankowe netto 3.10 -
Podatek roczny 8 524.49
Amortyzacja wydatkéw na utworzenie subfunduszy 3.9 -
Koszty audytu i prawne 1,112.33
Koszty administracyjne 7 2,735.78
Inne koszty 4,352.58
Koszty ogétem 40,329.83
Wynik z inwestycji netto w roku/ okresie 40 294.53

M Utworzony 20 listopada 2019 roku.

Informacje dodatkowe stanowia integralna cze$¢ niniejszych sprawozdan finansowych.




SANTANDER SICAV

Spolka inwestycyina o kapitale zmiennym

Wynik z inwestycji netto w roku/ okresie
Zrealizowany dochéd/(strata) netto z tytutu:

- inwestycji

- operacji walutowych

- terminowych kontraktéw walutowych
- kontraktéw futures

- opcji

- kontraktéw swap

Zrealizowany dochéd/(strata) netto za rok/ okres

Zmiana niezrealizowanego dochodu/(straty) netto z
tytutu:

- inwestycji

- operacji walutowych

- terminowych kontraktéw walutowych
- kontraktéw futures

- opgji

- kontraktéw swap

Zmiana niezrealizowanego dochodu/(straty) netto w
roku/okresie

Zyskl/(strata) netto z operacji
Nabycia
Umorzenia

Wyptacone dywidendy

Warto$¢é aktywéw netto na koniec roku/ okresu

M Utworzony 20 listopada 2019 roku.

Noty

3.2
33
34
35
3.6
3.7,3.8

3.3
34
35
3.6
3.7,3.8

SN

SANTANDER GO
DYNAMIC
BOND @

usD

40,294.53

7,988.94
(7,804.34)
2,056.45
(2,546.13)

(64,418.25)

(64,723.33)

179,584.87
1,475.01
(79,387.81)
23,994.14

292,086.65

417,752.86

393,324.06

46,389,000.00

46,782,324.06




SANTANDER SICAV
Spotka inwestycyjna o kapitale zmiennym ] ]
SANTANDER GO AKCJI POLNOCNOAMERYKANSKICH*

Dane statystyczne

31 grudnia 2019 31 grudnia 2018 31 grudnia 2017
Wartos¢ aktywoéw netto usbD 312,328,666.29 54,672,236.62 62,919,821.06
Klasa A
Liczba wyemitowanych tytutéw 993,085.00 1,256,382.74 1,522,409.11
uczestnictwa
Warto$¢ aktywdw netto na jeden usb 20.77 17.41 18.78
tytut uczestnictwa
Klasa B
Liczba wyemitowanych tytutow 2,831,633.19 1,685,409.01 1,644,043.95
uczestnictwa
Wartos¢ aktywow netto na jeden usD 23.37 19.46 20.88
tytut uczestnictwa
Klasa BEH**
Liczba wyemitowanych tytutow 132,968.82 - -
uczestnictwa
Wartos¢ aktywow netto na jeden EUR 97.69 - -
tytut uczestnictwa
Klasa C***
Liczba wyemitowanych tytutéw 55,474.20 - -
uczestnictwa
Wartos¢ aktywow netto na jeden usb 10.51 - -
tytut uczestnictwa
Klasa I***
Liczba wyemitowanych tytutéw 8,609,740.61 - -
uczestnictwa
Wartos$¢ aktywow netto na jeden usD 10.58 - -
tytut uczestnictwa
Klasa M****
Liczba wyemitowanych tytutow 1,146,409.21 - -
uczestnictwa
Wartos¢ aktywow netto na jeden usb 103.59 - -
tytut uczestnictwa
Klasa SE*****
Liczba wyemitowanych tytutow 5,035.87 - -
uczestnictwa
Wartos¢ aktywow netto na jeden EUR 98.46 - -

tytut uczestnictwa

* Wczeéniej dziatajgcy pod nazwg SANTANDER AKCJI POENOCNOAMERYKANSKICH.
** Utworzona 24 czerwca 2019 roku.

*** Utworzona 1 kwietnia 2019 roku.

**** Utworzona 10 pazdziernika 2019 roku.

****% Utworzona 27 grudnia 2019 roku 2019.




SANTANDER SICAV
Spotka inwestycyjna o kapitale zmiennym

SANTANDER AM EURO EQUITY
Dane statystyczne

31/12/2019 31/12/2018 31/12/2017

Wartos¢ Aktywow Netto 691,150,722.98 151,119,533.01 185,302,875.05
Klasa A - EUR
\';\'lczfa,",vyir:'to,wanyfth tyt“tj‘otwjrucze“t”',d;"'a 166.001.21 102.778.16 58.029.12

artos¢ aktywow netto na tytut uczestnictwa 17361 145,00 164.00
Klasa AU - EUR
Liczba tytutéw uczestnictwa w obrocie 368276 528991 752854
Wartos¢ aktywdw netto na tytut uczestnictwa 11012 9432 11247
Klasa B - USD
Liczba tytutébw uczestnictwa w obrocie 7.058.83 5,986.60 6.987.76
Wartos¢ aktywow netto na tytut uczestnictwa 12557 104.56 11750
Klasal - EUR
Liczba tytutéw uczestnictwa w obrocie 29.676.44 34,196.44 49.419.44
Warto$¢ aktywdw netto na tytut uczestnictwa 1.574.20 1.298.62 1.445.54
Klasa IKP - EUR - —
Liczba tytutéw uczestnictwa w obrocie 51"22'48 31'20"'?18 52,602.17
Wartos¢ aktywdw netto na tytut uczestnictwa 1.826.18 159025 174448

*.

Klasa M *- EUR . _ 4757969.14
Liczba tytutdbw uczestnictwa w obrocie 105.93

Wartosc¢ aktywdw netto na tytut uczestnictwa

* wprowadzona 1 pazdziernika 2019




SANTANDER SICAV
Spotka inwestycyjna o kapitale zmiennym

SANTANDER GO GLOBALNYCH AKCJI ESG

Dane statystyczne

31 grudnia 2019

31 grudnia 2018

31 grudnia 2017

Wartos¢ aktywoéw netto

usD

32,478,614.59

Klasa A**

Liczba wyemitowanych tytutéw
uczestnictwa

100.00

Wartos$¢ aktywow netto na jeden
tytut uczestnictwa

usb

106.39

Klasa B**

Liczba wyemitowanych tytutéw
uczestnictwa

33,924.00

Wartos$¢ aktywow netto na jeden
tytut uczestnictwa

usb

106.58

Klasa BEH***

Liczba wyemitowanych tytutéw
uczestnictwa

100.00

Wartos$¢ aktywow netto na jeden
tytut uczestnictwa

EUR

106.99

Klasa I*

Liczba wyemitowanych tytutéw
uczestnictwa

216,560.00

Wartos¢ aktywow netto na jeden
tytut uczestnictwa

usb

105.65

Klasa IKP*

Liczba wyemitowanych tytutéw
uczestnictwa

45,000.00

Wartos¢ aktywow netto na jeden
tytut uczestnictwa

GBP

99.99

* Utworzona 11 lipca 2019 roku.
** Utworzona 29 lipca 2019 roku.

*** Utworzona 1 sierpnia 2019 roku.




SANTANDER SICAV

Spotka inwestycyjna o kapitale zmiennym

SANTANDER GO DYNAMIC BOND

Dane statystyczne

31 grudnia 2019

31 grudnia 2018

31 grudnia 2017

Wartos¢ aktywoéw netto usbD 46,782,324.06 - -
Klasa A*

Liczba wyemitowanych tytutéw 100.00 - -
uczestnictwa

Wartos$¢ aktywow netto na jeden usb 100.73 - -
tytut uczestnictwa

Klasa B*

Liczba wyemitowanych tytutéw 598.82 - -
uczestnictwa

Wartos¢ aktywow netto na jeden usbD 100.77 - -
tytut uczestnictwa

Klasa I*

Liczba wyemitowanych tytutéw 463,190.00 - -
uczestnictwa

Wartos$¢ aktywow netto na jeden usD 100.85 - -

tytut uczestnictwa

* Utworzona 20 listopada 2019 roku.



SANTANDER SICAV
Spotka inwestycyjna o kapitale zmiennym

SANTANDER GO AKCJI POENOCNOAMERYKANSKICH*

Zestawienie inwestycji na dzien 31 grudnia 2019

Wartos¢ %
Koszt  rynkowa WAN
Waluta llosé Opis usD usD

Zbywalne papiery wartosciowe dopuszczone do oficjalnego notowania na gietdzie lub znajdujgce sie w obrocie na innym rynku regulowanym

Akcje
Kanada
uUsD 28,627 SHOPIFY INC 9,482,689.40 11,381,522.66 3.64%
usD 50,938 WASTE CONNECTIONS INC 4,650,195.39 4,624,661.02 1.48%
Kanada razem 14,132,884.79 16,006,183.68 5.12%
Francja
EUR 9,894 LVMH MOET HENNESSY LOUISVUITTON SE 3,973,187.05 4,600,111.40 1.47%
Francja razem 3,973,187.05 4,600,111.40 1.47%
Szwecja
usbD 75,988 SPOTIFY TECHNOLOGY SA 10,084,542.54  11,364,005.40 3.64%
Szwecja razem 10,084,542.54 11,364,005.40 3.64%
Holandia
EUR 5919 ADYEN NV 4,594,303.32 4,856,820.64 1.56%
Holandia razem 4,594,303.32 4,856,820.64 1.56%
Wielka Brytania
usb 35,622 ATLASSIAN CORP PLC 4,306,605.32 4,286,751.48 1.37%
Wielka Brytania razem 4,306,605.32 4,286,751.48 1.37%
Stany Zjednoczone
usb 7,285 ALPHABET INC 8,918,114.25 9,740,190.70 3.12%
usb 11,813 AMAZON.COM INC 20,967,187.48  21,828,533.92 7.00%
usb 27,412 AUTODESK INC 4,222,657.21 5,029,005.52 1.61%
usb 73,028 BALL CORP 5,063,248.36 4,722,720.76 1.51%
usb 37,728 BROADRIDGE FINANCIAL SOLUTIONS INC 4,594,828.98 4,660,917.12 1.49%
usb 21,317 CME GROUP INC 4,436,256.33 4,278,748.24 1.37%
usb 53,479 COPART INC 3,997,312.44 4,863,380.26 1.56%
usb 55,577 COUPA SOFTWARE INC 7,665,017.25 8,128,136.25 2.60%
usb 33,113 DANAHER CORP 4,444,370.35 5,082,183.24 1.63%
usb 82,837 ECOLAB INC 15,600,639.55  15,986,712.63 5.12%
usb 22,355 ESTEE LAUDER COS INC 4,038,937.02 4,617,201.70 1.48%
usb 22,687 FACEBOOK INC 4,204,443.12 4,656,506.75 1.49%
usb 46,858 GARTNER INC 7,023,041.99 7,220,817.80 2.31%
usb 46,386 HEICO CORP 4,209,562.55 4,152,938.58 1.33%
usb 46,698 INTERCONTINENTAL EXCHANGE INC 4,371,300.15 4,321,899.90 1.38%
usb 18,045 INTUIT INC 4,637,795.31 4,726,526.85 1.51%
usb 29,356 INTUITIVE SURGICAL INC 15,625,009.51  17,353,799.40 5.56%
usb 13,369 MERCADOLIBRE INC 7,441,471.53 7,646,265.86 2.45%
usb 68,058 OKTAINC 7,957,607.86 7,851,851.46 2.51%
usb 135,502 ROLLINS INC 5,058,416.93 4,493,246.32 1.44%
usb 13,405 ROPER TECHNOLOGIES INC 4,734,255.76 4,748,453.15 1.52%
usb 17,078 S&P GLOBAL INC 3,978,062.06 4,663,147.90 1.49%

* Wczeéniej dziatajacy pod nazwg SANTANDER AKCJI POLNOCNOAMERYKANSKICH.

Informacje dodatkowe stanowia integralna cze$¢ niniejszvch sprawozdan finansowych



SANTANDER SICAV

Spotka inwestycyjna o kapitale zmiennym
SANTANDER GO AKCJI POENOCNOAMERYKANSKICH*

Zestawienie inwestycji na dzien 31 grudnia 2019 (c.d.)

Wartosc %
Koszt rynkowa WAN
Waluta llosé Opis usb usD

Zbywalne papiery wartosciowe dopuszczone do oficjalnego notowania na gietdzie lub znajdujgce sie w obrocie na innym rynku regulowanym (c.d.)

Akcje (c.d.)

Stany Zjednoczone (c.d.)
usb 61,198 SERVICENOW INC 15,556,844.34  17,277,419.36 5.53%
usb 71,686 STARBUCKS CORP 5,914,379.58 6,302,633.12 2.02%
usb 31,398 TWILIO INC 3,342,786.45 3,085,795.44 0.99%
usb 373,559 TWITTER INC 12,607,172.13  11,972,565.95 3.83%
usb 52,053 UNION PACIFIC CORP 8,932,945.35 9,410,661.87 3.01%
usbD 78,522 VEEVA SYSTEMS INC 11,646,979.51  11,044,904.52 3.54%
usbD 31,841 VERISK ANALYTICS INC 4,614,880.71 4,755,134.94 1.52%
usbD 76,865 WALT DISNEY CO 9,858,671.22  11,116,984.95 3.56%
usb 80,929 WORKDAY INC 14,549,522.85  13,308,774.05 4.26%
usbD 64,604 ZOETIS INC 7,387,403.11 8,550,339.40 2.74%

Stany Zjednoczone razem 247,601,121.24 257,598,397.91 82.48%

Akcje ogétem 284,692,644.26 298,712,270.51 95.64%

Zbywalne papiery wartosciowe dopuszczone do oficjalnego notowania na gietdzie lub znajdujace sie

w obrocie na innym regulowanym rynku 284,692,644.26 298,712,270.51 95.64%
Inwestycje razem 284,692,644.26 298,712,270.51 95.64%

* Wczeéniej dziatajgcy pod nazwg SANTANDER AKCJI POENOCNOAMERYKANSKICH.

Informacje dodatkowe stanowia integralna cze$¢ niniejszvch sprawozdan finansowych



SANTANDER SICAV
Spotka inwestycyjna o kapitale zmiennym

KLASYFIKACJA GEOGRAFICZNA INWESTYCJI na 31 grudnia 2019

% aktywdw netto

Stany Zjednoczone 82.48%
Kanada 5.12%
Szwecja 3.64%
Holandia 1.56%
Francja 1.47%
Wielka Brytania 1.37%
Razem 95.64%

Klasyfikacja ekonomiczna inwestycji na dzier 31 grudnia 2019 roku

% aktywdw netto

Internet 27.68%
Oprogramowanie komputerowe 22.90%
Ustugi handlowe 8.32%
Produkty ochrony zdrowia 7.19%
Przemyst chemiczny 5.12%
Media 3.56%
Transport 3.01%
Zréznicowane ustugi finansowe 2.75%
Przemyst farmaceutyczny 2.74%
Handel detaliczny 2.02%
Dystrybucja i handel hurtowy 1.56%
Zréznicowany przemyst maszynowy 1.52%
Opakowania i kontenery 1.51%
Kosmetyki i higiena osobista 1.48%
Ochrona $rodowiska 1.48%
Odziez 1.47%
Przemyst lotniczy i obronny 1.33%
Razem 95.64%

* Wczeéniej dziatajacy pod nazwg SANTANDER AKCJI POLNOCNOAMERYKANSKICH.




SANTANDER SICAV
Spotka inwestycyjna o kapitale zmiennym

SANTANDER AM EURO EQUITY

ZESTAWIENIE INWESTYCJI na 31 grudnia 2019

Waluta llos¢  Opis Koszt w Wartosé %
EUR rynkowa  aktywoéw
w EUR netto

Zbywalne papiery wartosciowe dopuszczone do oficjalnego notowania na gietdzie lub
znajdujace sie w obrocie na innym rynku regulowanym

AKCJE
BELGIA
~ EUR 263.632 ANHEUSER-BUSCH INBEV SA/NV 22,620.481.86 19.168.682.72 2.77%
Total Belgium 22,629.481.86  19,168.682.72 1.77%
FINLANDIA
EUR 200450 UPM-KYMMENE OYJ 8.003.119.28 9.255,999.50 1.34%
Total Finland 8,003,119.28 _ 9,255,999.50 1.34%
FRANCJA
EUR 264385 ACCOR SA 10,057.259.82  11.038,073.75 1.60%
EUR 116,559 ARKEMA SA 10,158.255.95  11.038.137.30 1.60%
EUR 118,690 ATOS SE 8.143.450.62 8.821.040.80 1.28%
EUR 806882 ANASA 20.458.180.37  22.520.707.02 3.26%
EUR 286487 BNP PARIBAS SA 12,949.43333  15.135,108.21 2.19%
EUR 462430 BUREAU VERITAS SA 0.941.126.83  10,736.121.80 1.56%
EUR 110,862 CAPGEMINI SE 11.947.641.89 12.072,871.80 1.75%
EUR 600,721 CARREFOUR SA 0.609.543.93 8.080.778.95 1.30%
EUR 266.347 CIE DE SAINT-GOBAIN 10,241.404.78 0.721.665.50 141%
EUR 100,626 CIE GENERALE DES ETABLISSEMENTS MICHELIN 10,002,553.14  10.978,296.60 1.59%
EUR 79.855 ESSILOR INTERNATIONAL CIE GENERALE D'OPTIQUE 5A 0.829.372.99  10.,844.309.00 1.57%
EUR 845 FNACDARTY SA - 44.616.00 0.01%
EUR 84,707 LVMH MOET HENNESSY LOUIS VUITTON SE 28.530.171.78  35,085.639.40 5.06%
EUR 300820 PEUGEOT SA 6.906.934.77 6.,599,166.00 0.95%
EUR 328115 SANOQFI 26.642.690.93  29.405,666.30 4.25%
EUR 207482 SPIE SA 5.404.176.53 5.402.273.12 0.78%
EUR 67.803 TELEPERFORMANCE 11.654.875.43  14.740,372.20 2.13%
EUR 344528 TOTAL SA 16.468.061.02  16.950,777.60 2.45%
EUR 403,024 VIVENDI SA 0.630.502.28  10,406,079.68 151%
Total France 228,665,636.39 250,541,701.03 36.25%
NIEMCY
EUR 86,028 ALLIANZ SE 17,727.94594  18.788,515.20 272%
EUR 214777 BAYER AG 13.911.694.63 15.637.913.37 2.26%
EUR 00,864 DEUTSCHE BOERSE AG 10.439.507.71  12.734.589.60 1.84%
EUR 330,838 DEUTSCHE POST AG 10,582,038 .83  11.557.890.38 1.67%
EUR 702,594 EONSE 6.418.275.03 6.691.505.26 0.97%
EUR 47,219 RHEINMETALL AG 442070285  4.835225.60 0.70%
EUR 112,375 SAPSE 11.550.775.20  13.520.960.00 1.96%
EUR 172,128 SIEMENS AG 17.024.890.37  20,059,797.12 2.90%
EUR 73.013 VOLESWAGEN AG PREFERENCE 12,009.908.04 12.867.811.12 1.86%
Total Germany 104,094,738.69 116,694,207.65 16.88%
IRLANDIA
EUR 123,013 LINDE PLC 20,391.085.81 23.470,880.40 3.40%

Total Ireland 20,391.085.81  23.470,880.40 3.40%




SANTANDER SICAV
Spotka inwestycyjna o kapitale zmiennym

WLOCHY
EUR 2699432 ENEL SPA
EUR 1,148,947 ENISPA
EUR 5.261,754 INTESA SANPAOLO SPA
EUR 332316 PRYSMIAN SPA
Total Italy
PORTUGALIA
EUR 2,905,300 EDP - ENERGIAS DE PORTUGAL SA
EUR 524628 GALP ENERGIA SGPS SA
Total Portugal
HISZPANIA
EUR 703.501 ACERINOX SA
EUR 4,609,339 BANCO SANTANDER 5A
EUR 164,321 CIA DE DISTRIBUCION INTEGRAL LOGISTA HOLDINGS SA
EUR 1.285.143 GESTAMP AUTOMOCION SA
EUR 564488 INDUSTRIA DE DISENO TEXTIL SA
EUR 1.433.378 TELEFONICA SA
Total Spain
HOLANDIA
EUR 168,448 AIRBUS SE
EUR 92,723 ASML HOLDING NV
EUR 1.204.394 ING GROEP NV
EUR 2427767 KONINKLIKE PHILIPS NV
EUR 103,690 PROSUS NV
EUR 185,616 UNILEVER NV

Total The Netherlands

WIELKA BRYTANIA

EUR 177.740 COCA-COLA EUROPEAN PARTNERS PLC
EUR 447221 RELXPLC

Total United Kingdom

Akcje ogétem

Zbywalne papiery wartosciowe dopuszczone do oficjalnego
notowania na gieldzie lub znajdujgce sie¢ w obrocie na innym
rynku regulowanym - ogétem

Inwestycje razem

Noty stanowig integralng czes¢ niniejszych sprawozdan finansowych.

17.203.712.61
16,052.902.42
11.733.091.76

0.576.950.49

19,090.383.10 27T%
15,908.320.16 2.30%
12,357.220.27 1.7%%
7.152.215.84 1.03%

51,566.657.28

54,508.148.37 7.89%

10.667.095.34
7.986.185.72

11,573.839.20 1.68%
7.816,957.20 1.13%

18,653,281.06

19,390,796.40 2.81%

6.589,057.53
18.226.400.93
3.154.990.88
5.903,557.71
15,558.694.02
10,525.693.48

7.066,667.55 1.02%
17.192.834.47 24%%
3.302.852.10 0.48%
5.508.122.90 0.80%
17.753.147.60 2.56%
8.025.644.81 1.29%

59,958.394.55

59,749.269.43 8.64%

18.085.230.12
19,253.796.95
12,355473.22
10,036.916.33
6.942.538.06
0.571.493.80

21.979.095.04 3.18%
24.451.055.10 353%
12,872.563.07 1.86%
10,565.219.84 1.53%
6.808.495.70 1.00%
9.500.107.68 1.38%

76,245.448.57

86,275,536.43 12.48%

8.067.871.08
7.406.698.07

7.936.091.00 1.15%
10,044.583.66 1.45%

15,474.569.15

17,980,674.66 2.60%

005,682,412.64 657.035.806.50 05.06%

005,082,412.64 657,035,806.50 05.06%

605,682,412.64 657.035,806.59 95.06%




SANTANDER SICAV
Spotka inwestycyjna o kapitale zmiennym

KLASYFIKACJA GEOGRAFICZNA INWESTYCJI na 31 grudnia 2019

KRAJE % AKTYWOW NETTO
Francja 36.25%
Niemcy 16.88%
Holandia 12.48%
Hiszpania 8.64%
Wiochy ?-592':"
Irlandia j:?o"
Portugalia oo
Belgi 2.77%
gl 2 60%
Wielka Brytania )
: : 1.34%
Finlandia e —

KLASYFIKACJA EKONOMICZNA INWESTYCJI na 31 grudnia 2019

SEKTORY GOSPODARKI % AKTYWOW NETTO
Banki 8.33%
Przemyst farmaceutyczny 6.51%
Ubezpieczenia 3.98%
Ropa naftowa i gaz 3.88%
Elektrycznosc 3.42%
Komputery >-16%
Odziez 2.06%
Przemyst chemiczny :092"
Napoje qgéoﬂ
Przemyst lotniczy i obronny %'53;
Pétprzewodniki -%-10‘;«‘0
Produkty ochrony zdrowia -%-1}1'3.«':
Ustugi handlowe '1'90‘;’,0
Wytwdrczosé rozna 5 :51%
Producenci samochoddw 7 579
Handel detaliczny 7 399,
Czesci samochodowe i wyposazenie 7 15%
Transport 1.96%
Oprogramowanie komputerowe 1.84%
Zrdznicowane ustugi finansowe 1.60%
Mieszkania 1.51%
Media 1419
Materiaty budowlane 1.38%
Kosmetyki i higiena osobista 1.349;
Przemyst lesny i papierniczy 1.30%
Zywno$¢ 1.29%
Telekomunikacja 1.03%
Komponenty elektryczne i wyposazenie 1.02%
Zelazo i stal 1.00%
Internet 0.78%
Inzynieria i budownictwo 05 06%

RAZEM

Noty stanowig integralng czes¢ niniejszych sprawozdan finansowych.




SANTANDER SICAV
Spotka inwestycyjna o kapitale zmiennym

SANTANDER GO GLOBALNYCH AKCJI ESG*

Zestawienie inwestycji na dzien 31 grudnia 2019

Wartos¢ %
Koszt rynkowa WAN
Waluta llosé Opis usD usD

Zbywalne papiery wartosciowe dopuszczone do oficjalnego notowania na gietdzie lub znajdujgce sie w obrocie na innym rynku regulowanym

Akcje
Bermudy
usD 3,023 AXIS CAPITAL HOLDINGS LTD 185,030.20 179,687.12 0.55%
usD 811 EVEREST RE GROUP LTD 209,714.66 224,517.24 0.70%
NOK 1,562 FRONTLINE LTD/BERMUDA 16,915.02 19,713.20 0.06%
Bermudy razem 411,659.88 423,917.56 1.31%
Brazylia
usb 3,224 AZUL SA 117,559.06 137,987.20 0.42%
BRL 31,600 PETROLEO BRASILEIRO SA PREFERENCE 231,796.10 237,076.59 0.73%
Brazylia razem 349,355.16 375.063.79 1.15%

Brytyjskie Wyspy Dziewicze

usb 10,017 NOMADFOODS LTD 218,784.85 224,080.29 0.69%
Brytyjskie Wyspy Dziewicze razem 218,784.85 224,080.29 0.69%
Kanada

CAD 26,754 BARRICK GOLD CORP 452,379.93 497,633.68 1.54%

CAD 350 FAIRFAX FINANCIAL HOLDINGS LTD EUR 159,467.72 164,572.20 0.51%

usb 3,274 NUTRIEN LTD 163,469.84 156,857.34 0.48%

usD 75,908 YAMANA GOLD INC 266,831.32 299,836.60 0.92%
Kanada razem 1,042,148.81 1,118,899.82 3.45%

Kajmany

HKD 188,500 WH GROUP LTD 199,644.63 194,746.40 0.60%
Kajmany razem 199,644.63 194,746.40 0.60%
Dania

DKK 167 AP MOLLER - MAERSK A/S 195,301.34 241,029.89 0.75%

DKK 5,617 FLSMIDTH & CO A/S 227,874.44 223,937.48 0.69%

DKK 4,104 NOVO NORDISK A/ 201,781.02 238,367.37 0.73%
Dania razem 624,956.80 703,334.74 2.17%
Finlandia

EUR 9,430 SAMPO QY] 414,644.61 411,869.16 1.27%
Finlandia razem 414,644.61 411,869.16 1.27%
Francja

EUR 2,800 ACCOR SA 132,093.52 131,220.25 0.40%

EUR 6,065 BNP PARIBAS SA 322,080.70 359,664.66 1.11%

EUR 3,360 CAPGEMINI SE 424,709.73 410,727.24 1.26%

* Utworzony 11 lipca 2019

Informacje dodatkowe stanowig integralna cze$¢ niniejszych sprawozdan finansowych




SANTANDER SICAV
Spotka inwestycyjna o kapitale zmiennym

Zestawienie inwestycji na dzien 31 grudnia 2019 (c.d.)

Waluta

(7]
o

llo

Opis

Koszt
uUsb

Wartosé
rynkowa
usD

SANTANDER GO GLOBALNYCH AKCJI ESG*

%
WAN

Zbywalne papiery wartosciowe dopuszczone do oficjalnego notowania na gietdzie lub znajdujace sie w obrocie na innym rynku regulowanym (c.d.)

Akcje (c.d.)

Francja (c.d.)
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

Francja razem

Niemcy
EUR
EUR
EUR

Niemcy razem

Wegry
HUF

Wegry razem

Indonezja
IDR

Indonezja razem

Irlandia
EUR
usb
usb

Irlandia razem

Japoniac
JPY
JPY
JPY
JPY
JPY
JPY
JPY
JPY
JPY

Japonia razem

* Utworzony 11 lipca 2019

1,817 CIE GENERALE DES ETABLISSEMENTS MICHELIN 21471511 222,518.45 0.69%
3,839 DANONE SA 33000843 31845561 0.98%
5,067 EIFFAGE SA 540,39257  580,146.16 1.79%
366 KERING 20353476 240,420.64 0.74%
11,538 PEUGEOT SA 300,665.80  275864.93 0.85%
8,639 TOTALSA 483567.60  477,106.05 1.47%
2,627 VINCI SA 273937.96  291,931.94 0.90%
3,225706.18  3,308,055.93  10.19%
5981 BRENNTAG AG 31651607  325478.84 1.00%
5492 HEIDELBERGCEMENT AG 382,678.04  400,463.46 1.24%
2,043 SIEMENS AG 22867881  267,257.39 0.82%
927.872.92  993,199.69  3.06%
6,337 OTPBANKNYRT 279,677.02  331,885.79 1.02%
279.677.02 33188579  1.02%
572,000 BANK RAKYAT INDONESIA PERSEROTBK PT 172,409.61 181,292.99 0.56%
172,409.61  181,292.99  0.56%
10,008 CRH PLC 341,012.70  400,716.07 1.24%
3,938 EATON CORP PLC 320,561.87  373,007.36 1.15%
2,789 MEDTRONIC PLC 28389321 31641205 0.97%
945.467.78  1,090,135.48  3.36%
4,500 BANDAI NAMCO HOLDINGS INC 262,551.09  274,57557 0.85%
15,100 HASEKO CORP 168797.92  204,390.15 0.63%
11,000 HITACHILTD 412,766.94 468,240.17 1.44%
4,500 KOITO MANUFACTURING CO LTD 233,408.87 211,180.12 0.65%
14,400 MITSUBISHI ESTATE CO LTD 27353341  276,869.57 0.85%
600 NINTENDO CO LTD 23495823 242,760.52 0.75%
16,000 NIPPON TELEGRAPH & TELEPHONE CORP 386,902.55  405907.52 1.25%
4,100 SHIONOGI & CO LTD 23871733 25529975 0.79%
14,600 SONY CORP 834,032.57  994,291.24 3.05%
3,045,668.91 3333514.61  10.26%

Informacje dodatkowe stanowig integralna cze$¢ niniejszych sprawozdan finansowych




SANTANDER SICAV
Spotka inwestycyjna o kapitale zmiennym

SANTANDER GO GLOBALNYCH AKCJI ESG*

Zestawienie inwestycji na dzien 31 grudnia 2019 (c.d.)

Wartosé %
Koszt rynkowa WAN
Waluta llosé Opis usbD usD

Zbywalne papiery wartosciowe dopuszczone do oficjalnego notowania na gietdzie lub znajdujace sie w obrocie na innym rynku regulowanym (c.d.)

Akcje (c.d.)

Singapur
SGD 10,700 UNITED OVERSEAS BANK LTD 209,604.47 210,156.55 0.65%
Singapur razem 209,604.47 210,156.55 0.65%

Korea Potudniowa

KRW 3,947 KB FINANCIAL GROUP INC 151,695.77 162,630.94 0.50%

usbD 18,738 KT CORP 221,604.58 217,360.80 0.67%

Korea Potudniowa razem 373,300.35 379,991.74 1.17%

Szwajcaria

CHF 614 ROCHE HOLDING AG 166,883.61 199,097.43 0.61%

CHF 1,412 SWISS RE AG 140,551.21 158,500.96 0.49%

usbD 2,181 TE CONNECTIVITY LTD 202,801.94 209,027.04 0.64%

Szwajcaria razem 510,236.76 566,625.43 1.74%

Holandia

EUR 30,557 ING GROEP NV 353,532.80 366,600.89 1.12%

usb 1,853 NXP SEMICONDUCTORS NV 179,779.89 235,812.78 0.73%

GBP 10,835 ROYAL DUTCH SHELL PLC 332,504.35 320,804.43 0.99%

EUR 9,793 STMICROELECTRONICS NV 178,899.64 263,493.64 0.81%

Holandia razem 1.044,716.68 1.186,711.74 3.65%
Wielka Brytania

GBP 6,076 ASSOCIATED BRITISH FOODS PLC 211,246.36 209,117.72 0.64%

GBP 56,079 CINEWORLD GROUP PLC 180,570.10 162,770.82 0.50%

GBP 11,962 GLAXOSMITHKLINE PLC 247,693.39 281,912.06 0.87%

GBP 48,365 LEGAL & GENERAL GROUP PLC 178,621.81 194,136.74 0.60%

GBP 2,749 NEXT PLC 212,264.38 255,577.15 0.79%

GBP 5,977 PERSIMMON PLC 161,969.93 213,390.92 0.66%

GBP 139,136 TESCO PLC 422,034.62 470,385.68 1.44%

Wielka Brytania razem 1.614,400.59 1,787,291.09 5.50%

Stany Zjednoczone
usD 4,606 ACTIVISION BLIZZARD INC 254,782.33 273,688.52 0.84%
usD 2,807 ALLSTATE CORP/THE 293,331.62 315,647.15 0.97%
usb 474 ALPHABET INC 551,738.79 633,747.48 1.95%
usb 4,122 AMERICAN EXPRESS CO 518,835.51 513,147.78 1.58%
usb 4,037 BERKSHIRE HATHAWAY INC 860,348.71 914,380.50 2.79%
usD 363 BIOGEN INC 84,688.01 107,712.99 0.33%
usD 3,306 CDK GLOBAL INC 173,833.35 180,772.08 0.56%
usb 3,579 CH ROBINSON WORLDWIDE INC 300,723.28 279,877.80 0.86%
usD 2,277 CIGNA CORP 398,578.77 465,623.73 1.43%
usD 3,728 CISCO SYSTEMS INC 208,320.17 178,794.88 0.55%
usD 6,633 CITIGROUP INC 478,739.50 529,910.37 1.63%
usb 10,814 COMCAST CORP 481,770.74 486,305.58 1.50%
usD 14,217 CORTEVA INC 379,108.77 420,254.52 1.29%

* Utworzony 11 lipca 2019

Informacje dodatkowe stanowig integralna cze$¢ niniejszych sprawozdan finansowych




SANTANDER SICAV
Spoétka inwestycyjna o kapitale zmiennym
SANTANDER GO GLOBALNYCH AKCJI ESG*

Zestawienie inwestycji na dzien 31 grudnia 2019 (c.d.)

Wartosé %
Koszt rynkowa WAN
Waluta llosé Opis usbD usD

Zbywalne papiery wartosciowe dopuszczone do oficjalnego notowania na gietdzie lub znajdujace sie w obrocie na innym rynku regulowanym (c.d.)

Akcje (c.d.)

Stany Zjednoczone (c.d.)
usbD 7,161 CVS HEALTH CORP 423,827.54 531,990.69 1.64%
usD 1,101 DIAMONDBACK ENERGY INC 118,821.85 102,238.86 0.31%
usD 2,050 DOVER CORP 202,153.84 236,283.00 0.73%
usbD 6,787 DUPONT DE NEMOURS INC 466,946.21 435,725.40 1.34%
usb 11,095 FOX CORP 398,901.47 411,291.65 1.27%
usD 566 GOLDMAN SACHS GROUP INC 120,829.96 130,140.38 0.40%
usD 2,438 JOHNSON & JOHNSON 336,452.91 355,631.06 1.09%
usD 1,392 KANSAS CITY SOUTHERN 173,706.33 213,198.72 0.66%
usb 917 LABORATORY CORP OF AMERICA HOLDINGS 159,602.29 155,128.89 0.48%
usb 1,448 LEAR CORP 187,084.94 198,665.60 0.61%
usD 5,173 LENNAR CORP 272,243.65 288,601.67 0.89%
usb 8,010 MARATHON PETROLEUM CORP 465,118.93 482,602.50 1.49%
usD 1,022 MCKESSON CORP 148,323.78 141,363.04 0.44%
usb 5,147 MICROSOFT CORP 715,185.75 811,681.90 2.50%
usD 9,004 MOSAIC CO/THE 200,942.25 194,846.56 0.60%
usD 4,402 NEWMONT GOLDCORP CORP 170,839.61 191,266.90 0.59%
usD 3,608 NEXSTAR MEDIA GROUP INC 389,999.35 423,038.00 1.30%
usbD 8,864 ORACLE CORP 520,360.65 469,614.72 1.45%
usbD 5,385 OWENS CORNING 309,325.26 350,671.20 1.08%
usb 5,755 PARSLEY ENERGY INC 105,190.77 108,827.05 0.34%
usD 6,260 PFIZER INC 259,304.13 245,266.80 0.76%
usD 6,420 PULTEGROUP INC 216,163.56 249,096.00 0.77%
usD 1,671 SYNNEX CORP 160,925.71 215,224.80 0.66%
usb 4,391 TYSON FOODS INC 368,052.11 399,756.64 1.23%
usb 3,740 UNITED PARCEL SERVICE INC 415,666.03 437,804.40 1.35%
usb 7,329 VERIZON COMMUNICATIONS INC 422,650.04 450,000.60 1.39%
usbD 6,887 WELLS FARGO & CO 327,018.41 370,520.60 1.14%

Stany Zjednoczone razem 13,040,436.88  13,900,341.01 42.79%

Akcje ogétem 28,650,692.89  30,721,113.81 94.59%

Zbywalne papiery wartosciowe dopuszczone do oficjalnego notowania na gietdzie lub znajdujace sie
w obrocie na innym regulowanym rynku 28,650,692.89  30,721,113.81 94.59%

Inwestycje razem 28,650,692.89 30,721,113.81 94.59%

* Utworzony 11 lipca 2019
* Utworzony 11 lipca 2019 roku.

Informacje dodatkowe stanowig integralna cze$¢ niniejszych sprawozdan finansowych




SANTANDER SICAV
Spotka o inwestycyjna kapitale zmiennym

SANTANDER GO GLOBALNYCH AKCJI ESG*

Klasyfikacja geograficzna inwestycji na dzien 31 grudnia 2019

% aktywéw netto

Stany Zjednoczone 42.79%
Japonia 10.26%
Francja 10.19%
Wielka Brytania 5.50%
Holandia 3.65%
Kanada 3.45%
Irlandia 3.36%
Niemcy 3.06%
Dania 2.17%
Szwajcaria 1.74%
Bermudy 1.31%
Finlandia 1.27%
Korea Potudniowa 1.17%
Brazylia 1.15%
Wegry 1.02%
Brytyjskie Wyspy Dziewicze 0.69%
Singapur 0.65%
Kajmany 0.60%
Indonezja 0.56%
Razem 94.59%

* Utworzony 11 lipca 2019 roku.




SANTANDER SICAV

Spotka inwestycyjna o kapitale zmiennym

SANTANDER GO GLOBALNYCH AKCJI ESG *

Klasyfikacja ekonomiczna inwestycji na dzien 31 grudnia 2019

% aktywow netto

Przemyst farmaceutyczny 8.95%
Ubezpieczenia 7.88%
Banki 7.63%
Przemyst spozywczy 5.58%
Oprogramowanie komputerowe 5.35%
Ropa naftowa i gaz 5.33%
Media 4.07%
Telekomunikacja 3.86%
Transport 3.68%
Materiaty budowlane 3.56%
Przemyst chemiczny 3.42%
Wyposazenie domu 3.05%
Budownictwo mieszkaniowe 2.95%
Inzyniera i budownictwo 2.69%
Branza gérnicza 2.46%
Zréznicowane ustugi finansowe 2.08%
Wytworczos¢ rozna 1.97%
Czesci i akcesoria samochodowe 1.95%
Internet 1.95%
Biotechnologia 1.62%
Zabawki/gry/hobby 1.60%
Pétprzewodniki 1.54%
Maszyny budowlane i gérnicze 1.44%
Zrdznicowany przemyst maszynowy 1.42%
Elektronika 1.30%
Komputery 1.26%
Produkty ochrony zdrowia 0.97%
Producenci samochodoéw 0.85%
Nieruchomosci 0.85%
Handel detaliczny 0.79%
Odziez 0.74%
Rozrywka 0.50%
Ustugi medyczne 0.48%
Linie lotnicze 0.42%
Zakwaterowanie 0.40%
Razem 94.59%

* Utworzony 11 lipca 2019 roku.



SANTANDER SICAV
Spotka inwestycyjna o kapitale zmiennym

SANTANDER GO DYNAMIC BOND*

Zestawienie inwestycji na dzien 31 grudnia 2019

Wartos¢ %
Koszt  rynkowa WAN
Waluta llos¢ Opis usD usD

Zbywalne papiery wartosciowe dopuszczone do oficjalnego notowania na gietdzie lub znajdujgce sie w obrocie na innym rynku regulowanym

Obligacje
Australia
usb 100,000 SYDNEY AIRPORT FINANCE CO PTY LTD CALLABLENOTES
3.900% 22/03/23 105,109.00 104,929.07 0.22%
Razem Australia 105,109.00 104,929.07 0.22%
Brazylia
usb 150,000 PETROBRAS GLOBAL FINANCE BV CALLABLE NOTES FIXED
5.999% 27/01/28 166,470.00 171,433.50 0.37%
usbD 42,000 PETROBRAS GLOBAL FINANCE BV NOTES FIXED 6.850%
PERPETUAL 46,401.60 48,140.19 0.10%
Brazylia razem 212,871.60 219,573.69 0.47%
Kanada
CAD 1,000,000 BANK OF MONTREAL BANKERS ACCEPTANCE ZERO CPN DTD
0.000% 03/01/20 757,360.64 770,063.62 1.64%
CAD 1,000,000 BANK OF NOVA SCOTIA/THE BANKERS ACCEPTANCE ZERO
0.000% 07/01/20 757,216.53 769,917.10 1.65%
usD 200,000 BROOKFIELD FINANCE INC CALLABLE NOTES FIXED 4.700% 20/09/47
227,960.99 230,394.96 0.49%
EUR 150,000 FAIRFAX FINANCIAL HOLDINGS LTD CALLABLE BOND FIXED
2.750% 29/03/28 179,864.50 182,148.20 0.39%
CAD 1,000,000 ROYAL BK CANADA BANKERS ACCEPTANCE ZERO CPN DTD
0.000% 03/01/20 757,360.64 770,063.62 1.64%
CAD 1,000,000  TORONTO DOM BANK BANKERS ACCEPTANCE ZERO CPN DTD 0.000%
08/01/20 757,171.03 769,870.83 1.65%
Kanada razem 3,436,934.33 3,492,458.33 7.47%
Kajmany
usD 100,000 PARK AEROSPACE HOLDINGS LTD CALLABLE NOTES FIXED
5.250% 15/08/22 106,481.00 106,821.20 0.23%
usD 300,000 SANDS CHINA LTD CALLABLE NOTES FIXED 5.400% 08/08/28 339,570.00 339,293.25 0.72%
Kajmany razem 446,051.00 446,114.45 0.95%
Francja
EUR 100,000 ALTAREA SCA CALLABLE NOTES FIXED 1.875% 17/01/28 111,449.15 113,124.24 0.24%
EUR 100,000 CEETRUS SA CALLABLE NOTES FIXED 2.750% 26/11/26 111,794.92 117,384.76 0.25%
usb 100,000 SOCIETE GENERALE SA CALLABLE NOTES VARIABLE USD 6.750% 31/12/64
107,500.00 110,750.00 0.24%
Francja razem 330,744.07 341,259.00 0.73%
Niemcy
usb 150,000 DEUTSCHE BANK AG/NEW YORK NY CALLABLE NOTES 3.961%
26/11/25 150,000.00 153,431.27 0.33%
GBP 200,000 VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES NV MEDIUM TERM NOTE 1.875%
03/12/24 255,605.88 264,630.46 0.56%
Niemcy razem 405,605.88 418,061.73 0.89%

* Utworzony 20 listopada 2019

Informacje dodatkowe stanowig integralna cze$¢ niniejszych sprawozdan finansowych




SANTANDER SICAV
Spotka inwestycyjna o kapitale zmiennym

SANTANDER GO DYNAMIC BOND*

Zestawienie inwestycji na dzien 31 grudnia 2019

Wartosé %
Koszt rynkowa WAN
Waluta llosé Opis usbD usD

Zbywalne papiery wartosciowe dopuszczone do oficjalnego notowania na gietdzie lub znajdujgce sie w obrocie na innym rynku regulowanym (c.d.)

Obligacje (c.d.)
Hongkong
usb 200,000 MELCO RESORTS FINANCE LTD CALLABLE NOTES FIXED 5.375%
04/12/29 200,000.00 205,875.00 0.44%
Razem Hong Kong 200,000.00 205,875.00 0.44%
Japonia
usb 200,000 MIZUHO FINANCIAL GROUP INC NOTES FIXED 3.477% 12/04/26 210,460.00 209,886.22 0.45%
usb 200,000 NTT FINANCE CORP MEDIUM TERM NOTE FIXED 1.900% 21/07/21 199,294.00 199,505.01 0.43%
Japonia razem 409,754.00 409,391.23 0.88%
Luksemburg
EUR 150,000 CPI PROPERTY GROUP SA CALLABLE MEDIUM TERM NOTE
1.625% 23/04/27 163,186.28 165,933.34 0.35%
EUR 100,000 JAB HOLDINGS BV NOTES FIXED EUR 1.000% 20/12/27 109,607.97 112,725.43 0.24%
EUR 150,000 LOGICOR FINANCING SARL CALLABLE MEDIUM TERM NOTE
1.625% 15/07/27 167,684.12 170,624.01 0.37%
Luksemburg razem 440,478.37 449,282.78 0.96%
Norwegia
GBP 100,000 DNB BANK ASA BOND FIXED GBP1.375% 12/06/23 131,401.61 133,079.61 0.28%
Norwegia razem 131,401.61 133,079.61 0.28%
Szwecja
EUR 200,000 SAGAX AB CALLABLE NOTES FIXED EUR 2.000% 17/01/24 231,434.56 234,440.17 0.50%
EUR 150,000 SAMHALLSBYGGNADSBOLAGET | NORDEN AB CALLABLE 1.750% 14/01/25
170,166.78 173,515.66 0.37%
Szwecja razem 401,601.34 407,955.83 0.87%
Szwajcaria
usb 100,000 CREDIT SUISSE GROUP AG CALLABLE NOTES VARIABLE USD
6.375% 31/12/64 106,500.00 108,050.00 0.23%
Szwajcaria razem 106,500.00 108,050.00 0.23%
Holandia
usD 100,000 ING GROEP NV CALLABLE BOND VARIABLE USD 1000 5.750%
31/12/64 103,625.00 105,424.96 0.23%
usD 100,000 PETROBRAS GLOBAL FINANCE BV CALLABLE NOTES FIXED
7.250% 17/03/44 119,150.00 121,643.50 0.26%
Holandia razem 222,775.00 227,068.46 0.49%

* Utworzony 20 listopada 2019

Informacje dodatkowe stanowig integralna cze$¢ niniejszych sprawozdan finansowych




SANTANDER SICAV
Spotka inwestycyjna o kapitale zmiennym

SANTANDER GO DYNAMIC BOND*

Zestawienie inwestycji na dzien 31 grudnia 2019

Wartosc %
Kosz rynkowa WAN
Waluta llosé Opis usbD usD

Zbywalne papiery wartosciowe dopuszczone do oficjalnego notowania na gietdzie lub znajdujace sie w obrocie na innym rynku regulowanym (c.d.)

Obligacje (c.d.)
Zjednoczone Emiraty Arabskie
usD 100,000 DAE FUNDING LLC CALLABLE NOTES FIXED4.000% 01/08/20 100,800.00 100,913.75 0.22%
Razem Zjednoczone Emiraty Arabskie 100,800.00 100,913.75 0.22%
Wielka Brytania
GBP 138,166 FINSBURY SQUARE 2018-2 PLC 2018-2 A FLOATING 1.730% 12/09/68 182,394.12 184,073.28 0.39%
usbD 200,000 HSBC HOLDINGS PLC CALLABLE NOTES VARIABLE 3.973%
22/05/30 213,292.00 215,842.86 0.46%
EUR 200,000 LLOYDS BANKING GROUP PLC CALLABLE MEDIUM TERM NOTE 0.500%
12/11/25 219,750.33 224,084.23 0.48%
usbD 100,000 LLOYDS BANKING GROUP PLC CALLABLE NOTES VARIABLE
6.750% 31/12/64 107,500.00 108,750.00 0.23%
EUR 200,000 NE PROPERTY BV CALLABLE MEDIUM TERM NOTE FIXED 2.625%
22/05/23 233,318.75 236,077.82 0.50%
usb 200,000 ROYAL BANK OF SCOTLAND GROUP PLC CALLABLE BOND 4.892%
18/05/29 223,640.00 226,417.26 0.48%
usb 100,000 ROYAL BANK OF SCOTLAND GROUP PLC CALLABLE BOND
8.625% 31/12/64 108,200.00 107,427.50 0.23%
usb 200,000 SANTANDER UK GROUP HOLDINGS PLC CALLABLE NOTES 3.823%
03/11/28 209,570.00 211,155.92 0.45%
GBP 200,000 TESCO PERSONAL FINANCE GROUP PLC CALLABLE NOTES 3.500% 25/07/25
267,751.85 275,864.47 0.60%
GBP 100,000 VIRGIN MONEY UK PLC CALLABLE MEDIUM TERM NOTE 4.000%
03/09/27 135,930.42 138,370.13 0.30%
Wielka Brytania razem 1,901,347.47 1,928,063.47 4.12%
Stany Zjednoczone
usb 138,901 ABFC 2006-OPT2 TRUST 2006-OPT2 A2 FLOATING 1.848% 25/10/36 128,049.55 134,154.55 0.29%
usb 167,196 ALTERNATIVE LOAN TRUST 2006-OA16 2006-OA16 A2 1.982%
25/10/46 156,642.12 162,630.24 0.35%
usb 100,000 AMGEN INC CALLABLE NOTES FIXED 2.650% 11/05/22 101,283.26 101,529.27 0.22%
usb 100,000 AVIATION CAPITAL GROUP LLC NOTES VARIABLE 2.606% 30/07/21 100,065.00 100,024.16 0.21%
usb 200,000 BANK OF AMERICA CORP CALLABLE MEDIUM TERM NOTE
3.126% 20/01/23 202,965.64 202,983.22 0.43%
usb 100,000 BANK OF AMERICA CORP CALLABLE MEDIUM TERM NOTE
3.974% 07/02/30 109,161.00 109,871.27 0.23%
usb 100,000 BRISTOL-MYERS SQUIBB CO CALLABLE NOTES FIXED 3.250% 15/08/22
103,103.20 103,371.80 0.22%
usb 150,000 BROADCOM INC CALLABLE NOTES FIXED 4.250% 15/04/26 156,520.50 159,450.32 0.34%
usb 100,000 CAMPBELL SOUP CO CALLABLE NOTES FIXED 3.300% 15/03/21 101,441.30 101,508.19 0.22%
usb 150,000 CARLYLE FINANCE SUBSIDIARY LLC CALLABLE NOTES 3.500%
19/09/29 149,500.50 149,816.09 0.32%
usbD 100,000 CIT GROUP INC CALLABLE NOTES FIXED 5.000% 01/08/23 107,250.00 107,958.50 0.23%
usbD 100,000 CIT MORTGAGE LOAN TRUST 2007-1 2007-1 1M1 FLOATING 3.292%
25/10/37 101,062.50 101,559.03 0.22%
usb 200,000 CVS HEALTH CORP CALLABLE NOTES FIXED 3.350% 09/03/21 203,225.87 203,372.34 0.43%
usbD 200,000 DELL INTERNATIONAL LLC / EMC CORP CALLABLE NOTES 6.020%
15/06/26 229,272.17 230,409.38 0.49%
usbD 150,000 DIGITAL REALTY TRUST LP CALLABLE NOTES FIXED 3.600%
01/07/29 156,169.50 156,328.05 0.33%
usbD 250,000 DISCOVER BANK CALLABLE NOTES FIXED 4.650% 13/09/28 281,797.03 282,050.95 0.60%
usbD 150,000 EDISON INTERNATIONAL CALLABLE NOTES FIXED 5.750%
15/06/27 165,408.00 168,674.06 0.36%

* Utworzony 20 listopada 2019

Informacje dodatkowe stanowig integralna cze$¢ niniejszych sprawozdan finansowych




SANTANDER SICAV
Spotka inwestycyjna o kapitale zmiennym
SANTANDER GO DYNAMIC BOND*

Zestawienie inwestycji na dzien 31 grudnia 2019

Wartosc %
Koszt rynkowa WAN
Waluta llosé Opis usbD usD

Zbywalne papiery wartosciowe dopuszczone do oficjalnego notowania na gietdzie lub znajdujgce sie w obrocie na innym rynku regulowanym (c.d.)

Obligacje (c.d.)
Stany Zjednoczone (c.d.)
usb 100,000 ENTERPRISE PRODUCTS OPERATING LLC CALLABLE NOTES
4.050% 15/02/22 104,147.56 104,190.38 0.22%
usb 150,000 EPR PROPERTIES CALLABLE NOTES FIXED 4.500% 01/06/27 161,878.50 160,722.36 0.34%
usb 100,000 FAIR ISAAC CORP CALLABLE NOTES FIXED 4.000% 15/06/28 100,000.00 101,000.00 0.22%
usbD 150,000 GATX CORP CALLABLE NOTES FIXED 4.850% 01/06/21 155,853.00 155,757.41 0.33%
usb 150,000 GOLDMAN SACHS GROUP INC/THE CALLABLE BOND VARIABLE
4.223% 01/05/29 164,662.50 165,515.70 0.35%
usb 150,000 HUDSON PACIFIC PROPERTIES LP CALLABLE NOTES FIXED
3.250% 15/01/30 149,577.00 149,432.83 0.32%
usb 150,000 JPMORGAN CHASE & CO CALLABLE NOTES VARIABLE 3.702% 06/05/30
161,068.50 161,736.44 0.35%
usbD 150,000 KINDER MORGAN INC/DE CALLABLE NOTES FIXED 4.300%
01/03/28 161,680.50 163,695.00 0.35%
GBP 150,000 MPT OPERATING PARTNERSHIP LP / MPT FINANCE CORP 3.692%
05/06/28 193,848.62 204,421.31 0.44%
usbD 100,000 NAVIENT CORP CALLABLE NOTES FIXED 5.000% 26/10/20 102,050.00 101,585.00 0.22%
usbD 100,000 NAVIENT CORP CALLABLE NOTES FIXED 6.625% 26/07/21 106,062.50 105,975.00 0.23%
usb 100,000 NEXTERA ENERGY CAPITAL HOLDINGS INC NOTES FIXED 2.403%
01/09/21 100,566.22 100,762.19 0.22%
usb 150,000 OMEGA HEALTHCARE INVESTORS INC CALLABLE NOTES 4.750%
15/01/28 163,872.00 163,511.73 0.35%
usb 100,000 PENSKE TRUCK LEASING CO LP / PTL FINANCE CORP 4.875% 11/07/22
106,462.21 106,401.91 0.23%
usb 150,000 SABINE PASS LIQUEFACTION LLC CALLABLE NOTES FIXED
5.000% 15/03/27 163,650.00 165,241.47 0.35%
usbD 200,000 SOUTHERN CO/THE CALLABLE NOTES FIXED 2.350% 01/07/21 201,077.64 201,060.16 0.43%
usb 200,000 SPIRIT AEROSYSTEMS INC CALLABLE NOTES FIXED 4.600% 15/06/28
218,084.02 211,249.14 0.45%
usD 100,000 SPRINGLEAF FINANCE CORP CALLABLE NOTES FIXED 6.125%
15/05/22 107,125.00 107,625.00 0.23%
usb 100,000 SPRINT CORP CALLABLE NOTES FIXED 7.250% 15/09/21 106,125.00 105,932.00 0.23%
EUR 150,000 STANDARD INDUSTRIES INC/NJ CALLABLE NOTES FIXED 2.250%
21/11/26 166,501.44 173,905.28 0.37%
usb 150,000 SYNCHRONY FINANCIAL CALLABLE NOTES FIXED 4.500% 23/07/25 160,986.00 161,970.30 0.35%
usb 1,600,000 TBA FNMA SINGLE FAMILY 30YR 3.000% 25/02/48 1,617,250.00 1,621,356.64 3.47%
usb 1,100,000 TBA UMBS SINGLE FAMILY 30YR 3.000% 25/01/50 1,115,066.12 1,115,726.48 2.38%
usb 5,699,999 UMBS MORTPASS 2.5% 01/NOV/2049 CL PN# SD8023 2.500% 01/11/49 5,641,780.58 5,638,983.40 12.06%
usb 150,000 UNIVISION COMMUNICATIONS INC CALLABLE NOTES FIXED
5.125% 15/02/25 144,562.50 148,687.50 0.32%
usb 100,000 WELLS FARGO & CO CALLABLE MEDIUM TERM NOTE 3.196%
17/06/27 103,008.00 103,856.72 0.22%
EUR 200,000 WPC EUROBOND BV CALLABLE NOTES FIXED 1.350% 15/04/28 220,387.63 222,180.43 0.47%
Stany Zjednoczone razem 14,450,250.18  14,498,173.20 30.99%
Razem Bonds 23,302,223.85  23,490,249.60 50.21%
Obligacje skarbowe
Czechy
CZK 30,000,000 CZECH REPUBLIC BILL ZERO CPN CZK 0.000% 10/01/20 1,306,889.76 1,325,311.36 2.83%
Czechy razem 1,306,889.76 1,325,311.36 2.83%

* Utworzony 20 listopada 2019

Informacje dodatkowe stanowig integralna cze$¢ niniejszych sprawozdan finansowych




SANTANDER SICAV
Spotka inwestycyjna o kapitale zmiennym
SANTANDER GO DYNAMIC BOND*

Zestawienie inwestycji na dzien 31 grudnia 2019

Wartosé %
Koszt rynkowa WAN
Waluta llosé Opis usbD usD

Zbywalne papiery warto$ciowe dopuszczone do oficjalnego notowania na gietdzie lub znajdujgce sie w obrocie na innym rynku regulowanym (c.d.)

Obligacje skarbowe (c.d.)

Japonia

JPY 250,000,000 JAPAN BILL ZERO CPN JPY 50000 0.000% 16/03/20 2,301,488.59 2,301,146.08 4.92%
Japonia razem 2,301,488.59 2,301,146.08 4.92%
Peru

PEN 1,400,000 REPUBLIC OF PERU BOND FIXED PEN 6.350% 12/08/28 481,414.38 490,718.08 1.05%
Peru razem 481,414.38 490,718.08 1.05%
Arabia Saudyjska

usbD 300,000 KINGDOM OF SAUDI ARABIA MEDIUM TERM NOTE FIXED4.500%

17/04/30 339,726.00 341,284.80 0.73%

Arabia Saudyjska razem 339,726.00 341,284.80 0.73%
Turcja

usbD 250,000 REPUBLIC OF TURKEY BOND FIXED6.350% 10/08/24 261,750.00 261,799.75 0.56%
Turcja razem 261,750.00 261,799.75 0.56%
Stany Zjednoczone

usbD 10,000,000 TBA GNMAZ2 SINGLE FAMILY 30YR 4.000% 15/01/50 10,383,203.13  10,350,781.00 22.13%

usbD 500,000 UNITED STATES OF AMERICA BILL ZERO CPN 0.000% 20/02/20 498,118.02 498,972.36 1.07%

usb 800,000 UNITED STATES OF AMERICA BILL ZERO CPN 0.000% 27/02/20 797,124.17 798,127.11 1.71%

usbD 2,200,000 UNITED STATES OF AMERICA NOTES FIXED 0.250% 15/07/29 2,232,330.59 2,234,974.25 4.78%

usb 1,400,000 UNITED STATES OF AMERICA NOTES FIXED 0.643% 15/01/26 1,557,919.56 1,564,722.44 3.34%

usbD 3,800,000 UNITED STATES OF AMERICA NOTES FIXED 1.500% 30/11/21 3,793,617.19 3,795,472.64 8.11%

usD 3,900,000 UNITED STATES OF AMERICA NOTES FIXED 1.500% 31/10/21 3,892,382.81 3,895,277.33 8.33%

usbD 2,600,000 UNITED STATES OF AMERICA NOTES FIXED 1.500% 31/10/24 2,584,973.73 2,578,773.44 5.51%

usbD 4,500,000 UNITED STATES OF AMERICA NOTES FIXED 2.000% 30/06/24 4,578,222.66 4,563,369.00 9.75%
Stany Zjednoczone razem 30,317,891.86  30,280,469.57 64.73%
Obligacje skarbowe razem 35,009,160.59  35,000,729.64 74.82%

Razem Zbywalne papiery wartosciowe dopuszczone do oficjalnego notowania na gietdzie lub
znajdujace sie w obrocie na innym rynku regulowanym 58,311,384.44  58,490,979.24  125.03%

Fundusze inwestycyjne

Irlandia

usD 29,912 PIMCO SELECT FUNDS PLC - US DOLLAR SHORT-TERM 299,550.62 299,540.69 0.64%
Irlandia razem 299,550.62 299,540.69 0.64%
Razem Fundusze inwestycyjne 299,550.62 299,540.69 0.64%
Inwestycje razem 58,610,935.06 58,790,519.93 125.67%

* Utworzony 20 listopada 2019
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SANTANDER SICAV

Spoltka inwestycyjna o kapitale zmiennym

SANTANDER GO DYNAMIC BOND*

Klasyfikacja geograficzna inwestycji na dzienh 31 grudnia 2019

% aktywdw netto

Stany Zjednoczone 95.72%
Japonia 5.80%
Wielka Brytania 4.12%
Czechy 2.83%
Peru 1.05%
Luksemburg 0.96%
Kajmany 0.95%
Niemcy 0.89%
Kanada 7.47%
Szwecja 0.87%
Francja 0.73%
Arabia Saudyjska 0.73%
Irlandia 0.64%
Turcja 0.56%
Holandia 0.49%
Brazylia 0.47%
Hongkong 0.44%
Norwegia 0.28%
Szwajcaria 0.23%
Australia 0.22%
Zjednoczone Emiraty Arabskie 0.22%
Razem 125.67%

Klasyfikacja ekonomiczna inwestycji na dzieh 31 grudnia 2019

% aktywdw netto

Rzad 87.17%
Finansowanie hipoteczne 15.53%
Banki 6.69%
Fundusze REIT 2.49%
Nieruchomosci 2.34%
Zréznicowane ustugi finansowe 1.75%
Zakwaterowanie 1.16%
Energetyka 1.01%
Branza rurociggéw 0.92%
Ropa naftowa i gaz 0.73%
Przemyst farmaceutyczny 0.65%
Fundusze inwestycyjne 0.64%
Producenci samochodéw 0.56%
Komputery 0.49%
Przemyst lotniczy i obronny 0.45%
Ubezpieczenia 0.39%
Materiaty budowlane 0.37%
Potprzewodniki 0.34%
Media 0.32%
Fundusze private equity 0.32%
Spotki inwestycyjne 0.24%
Telekomunikacja 0.23%
Biotechnologia 0.22%
Inzyniera i budownictwo 0.22%
Przemyst spozywczy 0.22%
Oprogramowanie komputerowe 0.22%
Razem 125.67%

* Utworzony 20 listopada 2019 roku.




SANTANDER SICAV

Spoltka inwestycyjna o kapitale zmiennym

Informacje dodatkowe do sprawozdan finansowych na dzien 31 grudnia 2019 roku

Nota 1 - Informacje ogélne

SANTANDER SICAV (,SICAV”) jest spbtka utworzong na mocy prawa obowigzujgcego w Luksemburgu, nalezaca do kategorii
spotek inwestycyjnych o kapitale zmiennym (société d'investissement & capital variable ), zatozong w Luksemburgu na czas
nieograniczony w formie spotki typu société anonyme, w dniu 27 pazdziernika 1993 roku, zgodnie z postanowieniami
znowelizowanej Ustawy o instytucjach zbiorowego inwestowania z dnia 30 marca 1988 roku oraz znowelizowanej Ustawy
o spoétkach handlowych z dnia 10 sierpnia 1915 roku. Od 2011 roku, SICAV podlega postanowieniom Rozdziatu
| znowelizowanej Ustawy z dnia 17 grudnia 2010 roku (,Ustawa z 2010 roku”) odnoszacej sie do Instytucji Zbiorowego
Inwestowania w Zbywalne Papiery Wartosciowe.

Statut Zatozycielski spotki zostat opublikowany w luksemburskim dzienniku urzedowym Mémorial, Recueil Spécial des
Sociétés et Associations, w dniu 27 listopada 1993 roku. Statut byt nastepnie modyfikowany, po raz ostatni w dniu 30 maja
2014 roku, a zmiany zostaty opublikowane w dzienniku urzedowym Mémorial w dniu 20 czerwca 2013 roku (petny,
ujednolicony tekst statutu przyjety uchwatg Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Posiadaczy Tytutdw w dniu
20 czerwca 2014 roku).

Rada Dyrektoréw SICAV wyznaczyta Santander Asset Management Luxembourg S.A. jako Spétke Zarzadzajgcg SICAV
w rozumieniu Rozdziatu 15 Ustawy z 2010 roku. Santander Asset Management Luxembourg S.A. zostat zatozony
29 listopada 1996 roku jako spétka typu "société anonyme" zgodnie z prawem luksemburskim na czas nieokreslony. Jej
siedziba urzedowa miesci sie pod adresem 6, route de Tréves, L-2633 Senningerberg, Wielkie Ksiestwo Luksemburga.
Statut zostat opublikowany po raz pierwszy w dniu 13 stycznia 1997 roku, a ostatnie zmiany wprowadzone zostaty
do Statutu w dniu 24 stycznia 2019 roku.

Spétka SICAV jest zarejestrowana w Luksemburskim Rejestrze Dziatalnosci Handlowej i Spétek (Registre de Commerce et des
Sociétés) pod numerem B 45.337.

Rok finansowy spotki SICAV konczy sie w dniu 31 grudnia kazdego roku.

Celem SICAV jest zapewnienie inwestorom wyboru Subfunduszy inwestujgcych w podstawowe rodzaje papieréw
wartosciowych, akcji i obligacji na catym Swiecie, z uwzglednieniem strategii ochrony i wzrostu kapitatu oraz zgodnie
z zasadg dywersyfikacji ryzyka.

W dniu 18 lutego 2019 roku Rada Dyrektoréw SICAV postanowita utworzy¢ subfundusz SANTANDER GO ABSOLUTE
RETURN z terminem wejscia w zycie 25 lutego 2019 roku. Datg pierwszej wyceny WAN subfunduszu jest 26 luty 2019 roku.

W dniu 1 lutego 2019 roku Rada Dyrektoréw SICAV postanowita zmieni¢ nazwe subfunduszu SANTANDER AK(JI
POLNOCNOAMERYKANSKICH na SANTANDER GO AKCJl POENOCNOAMERYKANSKICH z terminem wejécia w zycie
11 marca 2019 roku. W konsekwencji zmianie ulegta polityka inwestycyjna subfunduszu.

W dniu 11 kwietnia 2019 roku Rada Dyrektoréw SICAV postanowita reaktywowa¢ subfundusz SANTANDER MULTI INDEX
BALANCE, ktéry pozostawat nieaktywny od dnia 14 maja 2018 roku, z terminem wejscia w zycie 2 maja 2019 roku. Datg
pierwszej wyceny WAN subfunduszu jest 3 maja 2019 roku.

W dniu 25 czerwca 2019 roku Rada Dyrektoréw SICAV postanowita zmieni¢ nazwe Subfunduszu SANTANDER
KROTKOTERMINOWYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH USD na SANTANDER GO KROTKOTERMINOWYCH PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH USD z datg wejécia w zycie od 1 sierpnia 2019 roku. W zwigzku z tym zmianie ulegta polityka inwestycyjna
Subfunduszu.

W dniu 25 czerwca 2019 roku Rada Dyrektorow SICAV podjeta decyzje o uruchomieniu Subfunduszu SANTANDER GO
GLOBALNYCH AKCJI ESG z datg wejscia w zycie 11 lipca 2019 roku. Datg pierwszej wyceny WAN Subfunduszu jest 12 lipca
2019 roku.

W dniu 20 wrzesnia 2019 roku Rada Dyrektorow SICAV podjeia decyZJe 0 uruchomieniu Subfunduszu SANTANDER COVERED
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Informacje dodatkowe do sprawozdan finansowych na dzien 31 grudnia 2019 (c.d.)

W dniu 8 listopada 2019 roku Rada Dyrektoréw SICAV podjeta decyzje o uruchomieniu Subfunduszu SANTANDER GO
DYNAMIC BOND z datg wejscia w zycie 20 listopada 2019 roku. Datg pierwszej wyceny WAN Subfunduszu jest 21 listopada
2019 roku.

Zgodnie ze statutem zatozycielskim SICAV, Rada Dyrektoréw moze podja¢ decyzje o wyemitowaniu w ramach kazdego
Subfunduszu odrebnych klas tytutéw uczestnictwa (zwanych w dalszej czesci dokumentu, odpowiednio, ,Klasg” lub
LKlasami”). Klasy Tytutéw Uczestnictwa aktualnie wyemitowane przez SICAV (Klasa A, Klasa AD, Klasa AE denominowane
w EUR, Klasa AEH denominowana w EUR, Klasa B, Klasa BD, Klasa BEH denominowane w EUR, Klasa CDE, denominowana
w EUR, Klasa |, Klasa IE denominowane w EUR, Klasa M, Klasa MD, i Klasa SE denominowane w EUR, Klasa ZD i Klasa AU
denominowane w USD, Klasa BUH denominowana w USD, Klasa C, CD, Klasa D, Klasa |, Klasa ID i Klasa IKP denominowane
w GBP oraz Klasa RKP denominowana w GBP) mogg rézni¢ sie strukturg kosztéw zbycia i umorzenia, strukturg optat,
optatg za zarzadzanie inwestycjami, waluta, minimalng wartoscig zlecenia nabycia, polityka dystrybucyjna, polityka
hedgingowa, grupa docelowg inwestoréw oraz optatg za uzyskane wyniki.

Obok klas tytutbw wyemitowanych w walucie referencyjnej danego Subfunduszu, klasy moga by¢ takze dostepne
w nastepujacych walutach (skrét waluty jest dodawany do nazwy danej klasy):

- EURO (skrot E),

- Japoniaese Yen (skrot]),

- US Dollars (skrét U),

- GBP (skrét P).

O ile Zataczniki do Prospektu dotyczgce poszczegdlnych Subfunduszy nie stanowig inaczej:

Tytuty Uczestnictwa Klasy A mogg by¢ nabywane wytacznie przez inwestoréw sktadajacych zlecenie nabycia o minimalnej
wartosci 500 EUR, 500 USD lub 1 000 GBP, zgodnie z walutg referencyjng Subfunduszu.

Tytuty Uczestnictwa Klasy AD mogg by¢ nabywane wytgcznie przez inwestoréw sktadajacych zlecenie nabycia o minimalne;j
wartosci 500 EUR, 500 USD lub 1 000 GBP, zgodnie z walutg referencyjng Subfunduszu. W przypadku Tytutéw Uczestnictwa
Klasy AD zaktada sie wyptate dywidendy posiadaczom Tytutéw Uczestnictwa tej klasy.

Tytuty Uczestnictwa Klasy B mogg by¢ nabywane wytgcznie przez inwestoréw sktadajgcych zlecenie nabycia o minimalnej
wartosci 25 000 EUR lub 25 000 USD, zgodnie z walutg referencyjng Subfunduszu.

Tytuty Uczestnictwa Klasy BD mogg by¢ nabywane wytacznie przez inwestoréw sktadajgcych zlecenie nabycia o minimalnej
wartosci 25 000 EUR lub 25 000 USD zgodnie z walutg referencyjng Subfunduszu. W przypadku Tytutéw Uczestnictwa Klasy
BD zaktada sie wyptate dywidendy posiadaczom Tytutdw Uczestnictwa tej klasy.

Tytuty Uczestnictwa Klasy C mogg by¢ nabywane wytacznie przez inwestoréw sktadajacych zlecenie nabycia o minimalnej
wartosci 300 000 EUR lub 300 000 USD, zgodnie z walutg referencyjng Subfunduszu.

Tytuty Uczestnictwa Klasy CD mogg by¢ nabywane wytacznie przez inwestoréw sktadajacych zlecenie nabycia o minimalne;j
wartosci 300 000 EUR lub 300 000 USD, zgodnie z walutg referencyjng Subfunduszu. W przypadku Tytutéw Uczestnictwa
Klasy CD zaktada sie wyptate dywidendy posiadaczom Tytutéw Uczestnictwa tej klasy.

Tytuty Uczestnictwa Klasy D mogg by¢ nabywane wytgcznie przez inwestoréw sktadajgcych zlecenie nabycia o minimalnej
wartosci 25 000 GBP lub 25 000 USD zgodnie z walutg referencyjng Subfunduszu. W przypadku Tytutéw Uczestnictwa Klasy
D zaktada sie wyptate dywidendy posiadaczom Tytutdw Uczestnictwa tej klasy..

Tytuty Uczestnictwa Klasy | moga by¢ nabywane wytgcznie przez inwestorédw instytucjonalnych w rozumieniu Art. 174
znowelizowanej Ustawy z 2010 roku o przedsiebiorstwach zbiorowego inwestowania, sktadajgcych zlecenie nabycia
o minimalnej wartosci 500 000 USD lub 500 000 EUR, zgodnie z waluta referencyjng Subfunduszu.
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Tytuty Uczestnictwa Klasy ID moga by¢ nabywane wytgcznie przez inwestoréw instytucjonalnych sktadajgcych zlecenie
nabycia o minimalnej wartosci 500 000 USD lub 500 000 EUR, zgodnie z walutg referencyjng Subfunduszu. W przypadku
Tytutdéw Uczestnictwa Klasy AD zaktada sie wyptate dywidendy posiadaczom Tytutéw Uczestnictwa tej klasy.

Tytuty Uczestnictwa Klasy IK moga by¢ nabywane wytgcznie przez inwestorow instytucjonalnych sktadajgcych zlecenie
nabycia o minimalnej wartosci 500 000 GBP lub 500000 EUR, zgodnie z walutg referencyjng Subfunduszu. Rada
Dyrektorow SICAV zamierza pozyskac certyfikacje z brytyjskiego urzedu skarbowego aby w odniesieniu do tej Klasy uznac
SICAV jako fundusz raportujacy zagranice (,brytyjski status raportowania”).

Tytuty Uczestnictwa Klasy M moga by¢ nabywane wytgcznie przez inwestoréw instytucjonalnych spetniajacych kryteria
funduszu typu feeder, upowaznionych przez Rade Dyrektoréw SICAV, w zwigzku z tym dla tej Klasy Tytutow
Uczestnictwa nie obowigzujg minimalne wielkosci zleceh nabycia. Walutg zleceh nabycia bedzie EUR lub USD,
zgodnie z walutg referencyjng Subfunduszu.

Tytuty Uczestnictwa Klasy MD mogg by¢ nabywane wytgcznie przez inwestoréw instytucjonalnych spetniajacych kryteria
funduszu typu feeder, upowaznionych przez Rade Dyrektoréw SICAV, w zwigzku z tym dla tej Klasy Tytutéw
Uczestnictwa nie obowigzujg minimalne wielkosci zleceh nabycia. Walutg zleceh nabycia bedzie EUR lub USD,
zgodnie z waluta referencyjng Subfunduszu. W przypadku Tytutéw Uczestnictwa Klasy MD zaktada sie wyptate dywidendy
posiadaczom Tytutdw Uczestnictwa tej klasy.

Tytuty Uczestnictwa Klasy RK moga by¢ nabywane wytgcznie przez inwestoréw sktadajgcych zlecenie nabycia o minimalnej
wartosci GBP 500 zgodnie z walutg referencyjng Subfunduszu. Rada Dyrektoréw SICAV zamierza pozyska¢ certyfikacje
z brytyjskiego urzedu skarbowego aby w odniesieniu do tej Klasy uzna¢ SICAV jako fundusz raportujgcy zagranice
(,brytyjski status raportowania”).

Tytuty Uczestnictwa Klasy S moga by¢ emitowane wedtug uznania Spétki Zarzadzajgcej i mogg by¢ nabywane wytgcznie
przez inwestoréow sktadajgcych zapisy o minimalnej wartosci wskazanej w odpowiednim Zatgczniku dotyczagcym
Subfunduszu. Tytuty Uczestnictwa Klasy S sg zastrzezone dla podmiotéw $wiadczacych niezalezne ustugi doradcze lub
ustugi dyskrecjonalnego zarzadzania inwestycjami, lub dla innych dystrybutoréw, ktérzy: (i) $wiadczg ustugi inwestycyjne
i prowadza dziatalno$¢ inwestycyjng zgodnie z definicja zawartag w Dyrektywie 2014/65/UE w sprawie rynkow
instrumentéw finansowych ("MIFID 1I"); oraz (ii) posiadajg odrebne ustalenia dotyczace optat dla swoich klientéw
w zwigzku z tymi ustugami i prowadzong dziatalnoscig; oraz (iii) nie otrzymujg zadnych innych optat, rabatéw ani ptatnosci
naleznych z aktywdw danego Subfunduszu w zwigzku z tymi ustugami i dziatalnoscia.

Tytuty Uczestnictwa Klasy ZD moga by¢ nabywane wytgcznie przez inwestoréw bedacych klientami Santander Consumer
Bank AG dziatajgcymi jako dystrybutorzy i dokonujacymi naby¢ poprzez oficjalna aplikacje online prowadzong przez
Santander Consumer Bank AG za minimum 25 EUR jako odpowiednik waluty referencyjnej subfunduszu. Z Tytutow
Uczestnictwa Klasy ZD planowana jest wyptata dywidendy dla ich posiadaczy. Nie bedzie pobierana optata za zarzadzanie
od aktywdw netto tej klasy Tytutdw Uczestnictwa ze wzgledu na specyficzng strukture pobierania optat w ich przypadku.
Spétka Zarzadzajgca bedzie w zamian optacana za swoje ustugi z optat pobieranych przez Santander Consumer Bank AG
od inwestoréw zgodnie z metodologiag i warunkami ptatnosci jakie mogg zosta¢ uzgodnione pomiedzy firmg zarzadzajaca
i Santander Consumer Bank AG. Spétka Zarzadzajaca pozostanie odpowiedzialna za optacanie kosztéw Zarzadzajacego
Aktywami.

Na dzien 31 grudnia 2019 roku, oferta obejmowata emisje i sprzedaz Tytutdw Uczestnictwa nastepujgcych
Subfunduszy:

SANTANDER GO KROTKOTERMINOWYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH USD (Wczeéniej dziatajgcy pod nazwg SANTANDER
SHORT DURATION DOLLAR) (denominowany w USD)

*Klasa A

*Klasa B

*Klasa | (utworzona 1 sierpnia 2019 roku)
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Informacje dodatkowe do sprawozdan finansowych na dzien 31 grudnia 2019 (c.d.)

- SANTANDER OBLIGAC)I KORPORACYJNYCH AMERYKI £ACINSKIE] (denominowany w USD)
*Klasa A
*Klasa AD
*Klasa AE (denominowana w EUR) (utworzona 12 kwietnia 2019 roku)
*Klasa AEH (denominowana w EUR) (utworzona on 12 kwietnia 2019 roku)
*Klasa |
*Klasa ID (utworzona 4 grudnia 2019 roku)
*Klasa RKP (denominowana w GBP)

- SANTANDER AM SZANS INWESTYCYJNYCH AKCJI EUROPEJSKICH (denominowany w EUR)
*Klasa A
*Klasa B
*Klasa |

- SANTANDER GO AKCJI POENOCNOAMERYKANSKICH (wcze$niej dziatajacy pod nazwg SANTANDER AK(CJI
POENOCNOAMERYKANSKICH) (denominowany w USD)
*Klasa A
*Klasa B
*Klasa BEH (denominowana w EUR) (utworzona 24 czerwca 2019 roku)
*Klasa C (utworzona 1 kwietnia 2019 roku)
*Klasa | (utworzona 1 kwietnia 2019 roku)
*Klasa M (utworzona 10 pazdziernika 2019 roku)
*Klasa SE (denominowana w EUR) (utworzona 27 grudnia 2019 roku 2019)

- SANTANDER EUROPEJSKICH SPOtEK DYWIDENDOWYCH (denominowany w EUR)
*Klasa A
*Klasa AD
*Klasa AU (denominowana w USD)
*Klasa B
*Klasa BUH (denominowana w USD)
*Klasa |

- SANTANDER AM OBLIGAC)I AMERYKI LACINSKIE] (denominowany w USD)
*Klasa A
*Klasa AE (denominowana w EUR)
*Klasa B
*Klasa D
*Klasa |

- SANTANDER AM EUROPEJSKICH OBLIGAC]I KORPORACYJNYCH (denominowany w EUR)
*Klasa A
*Klasa AD
*Klasa B
*Klasa BD
*Klasa |
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Informacje dodatkowe do sprawozdan finansowych na dzien 31 grudnia 2019 (c.d.)

- SANTANDER AM AKCJl BRAZYLIJSKICH (denominowany w USD)
*Klasa A
*Klasa AE (denominowana w EUR)
*Klasa B
*Klasa |

- SANTANDER BRAZYLIJSKICH KROTKOTERMINOWYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH (denominowany w USD)
*Klasa A
*Klasa AE (denominowana w EUR)
*Klasa B

- SANTANDER AM AKCJI EUROPEJSKICH (denominowany w EUR)
*Klasa A
*Klasa AU (denominowana w USD)
*Klasa B
*Klasa |
*Klasa IKP (denominowana w GBP)
*Klasa M (utworzona 1 pazdziernika 2019 roku)

- SANTANDER AM AKCJI MEKSYKANSKICH (denominowany w USD)
*Klasa A
*Klasa B
*Klasa |

- SANTANDER AM SZANS INWESTYCYJNYCH AKCJI AMERYKI LACINSKIE] (denominowany w USD)
*Klasa A
*Klasa B
*Klasa |
*Klasa |IE (denominowana w EUR)

- SANTANDER AKTYWNEGO PORTFELA 1 (denominowany w USD)
*Klasa A
*Klasa AE (denominowana w EUR)
*Klasa B

- SANTANDER AKTYWNEGO PORTFELA 2 (denominowany w USD)
*Klasa A
*Klasa AE (denominowana w EUR)
*Klasa B

- SANTANDER KUPONU OBLIGAC]I KORPORACYJNYCH (denominowany w USD)
*Klasa AD
*Klasa CD
*Klasa CDE (denominowana w EUR)
*Klasa ID

- SANTANDER SELECT DEFENSYWNY (denominowany w EUR)
*Klasa A
*Klasa AUH (denominowana w USD)
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- SANTANDER SELECT STABILNY (denominowany w EUR)
*Klasa A
*Klasa AUH (denominowana w USD)

- SANTANDER SELECT DYNAMICZNY (denominowany w EUR)
*Klasa A
*Klasa AUH (denominowana w USD)

- SANTANDER AM OBLIGAC]I BRAZYLIJSKICH (denominowany w USD)
*Klasa A
*Klasa B
*Klasa |

- SANTANDER MULTI INDEX SUBSTANCE (denominowany w EUR)
*Klasa A (utworzona 2 maja 2019 roku)

- SANTANDER MULTI INDEX BALANCE (denominowany w EUR)
*Klasa A (utworzona 2 maja 2019 roku)
*Klasa ZD

- SANTANDER MULTI INDEX AMBITION (denominowany w EUR)
*Klasa A (utworzona on 2 maja 2019 roku)
*Klasa ZD

- SANTANDER SELECT INCOME (denominowany w EUR)
*Klasa AD
*Klasa MD

- SANTANDER SELECT TOTAL RETURN (denominowany w EUR)
*Klasa A

- SANTANDER GO ABSOLUTE RETURN (denominowany w EUR)
*Klasa A (utworzona 1 kwietnia 2019 roku)
*Klasa B (utworzona 1 kwietnia 2019 roku)
*Klasa BUH (utworzona 9 pazdziernika 2019 roku) (denominowana w USD)
*Klasa | (utworzona 25 lutego 2019 roku)

SANTANDER GO GLOBALNYCH AK(JI ESG (denominowany w USD)
*Klasa A (utworzona 29 lipca 2019 roku)
*Klasa B (utworzona 29 lipca 2019 roku)
*Klasa BEH (utworzona 1 sierpnia 2019 roku) (denominowana w EUR)
*Klasa | (utworzona 11 lipca 2019 roku)
*Klasa IKP (utworzona 11 lipca 2019 roku) (denominowana w GBP)

SANTANDER COVERED BOND (denominowany w EUR)
*Klasa | (utworzona 22 listopada 2019 roku)
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Informacje dodatkowe do sprawozdan finansowych na dzien 31 grudnia 2019 (c.d.)

SANTANDER GO DYNAMIC BOND (denominowany w USD)
*Klasa A (utworzona 20 listopada 2019 roku)
*Klasa B (utworzona 20 listopada 2019 roku)
*Klasa | (utworzona 20 listopada 2019 roku)

Zgodnie z postanowieniami Statutu Zatozycielskiego SICAV, Rada Dyrektoréw moze tworzy¢ dodatkowe Subfundusze, ktére
moga by¢ denominowane w réznych walutach, a w obrebie kazdego Subfunduszu moze tworzy¢ odrebne klasy tytutdw
uczestnictwa, pod warunkiem zgodnosci z obowigzujacymi limitami.

Posiadacze Tytutdbw Uczestnictwa mogg dokonywac zamiany tytutdw uczestnictwa dowolnego Subfunduszu na tytuty
uczestnictwa innego dostepnego Subfunduszu, zgodnie z zasadami wyszczegdlnionymi w Prospekcie.

Nota 2 - Dystrybucja dywidendy

Rada Dyrektorow SICAV postanowita w dniu 14 czerwca 2019 roku o wyptaceniu w dniu 28 czerwca 2019 roku zaliczki na
poczet dywidendy w nastepujgcej wysokosci:

- SANTANDER OBLIGAC)I KORPORACYJNYCH AMERYKI £ACINSKIE]
*Klasa AD: 2.92 USD

- SANTANDER AM OBLIGAC)I AMERYKI £ACINSKIE]
*Klasa D: 2.41 USD

- SANTANDER KUPONU OBLIGAC]I KORPORACYJNYCH
*Klasa AD: 1.63 USD
*Klasa CD: 1.65 USD
*Klasa CDE: 1.84 EUR
*Klasa ID: 1.69 USD

Rada Dyrektoréw SICAV postanowita w dniu 11 grudnia 2019 roku o wyptaceniu w dniu 18 grudnia 2019 roku zaliczki na
poczet dywidendy w nastepujgcej wysokosci:

- SANTANDER OBLIGAC)I KORPORACYJNYCH AMERYKI £ACINSKIE]
*Klasa AD: 2.84 USD

- SANTANDER EUROPEJSKICH SPOLEK DYWIDENDOWYCH
*Klasa AD: 3.70 EUR

- SANTANDER AM OBLIGAC]I AMERYKI LACINSKIEJ
*Klasa D: 2.13 USD

- SANTANDER AM EUROPEJSKICH OBLIGAC]I KORPORACYJNYCH
*Klasa AD: 1.52 EUR
*Klasa BD: 2.18 EUR

- SANTANDER KUPONU OBLIGAC)I KORPORACYJNYCH
*Klasa CD: 1.51 USD
*Klasa CDE: 1.70 EUR
*Klasa AD: 1.48 USD
*Klasa ID: 1.55 USD




SANTANDER SICAV

Spoélka inwestveyina o kapitale zmiennym

Informacje dodatkowe do sprawozdan finansowych na dzien 31 grudnia 2019 (c.d.)
Nota 2 — Dystrybucja dywidendy

- SANTANDER SELECT INCOME
*Klasa MD: 1.65 EUR
*Klasa AD: 1.62 EUR

Nota 3 - Podstawowe zasady rachunkowosci"
Walutg sprawozdawczg SICAV jest EUR.

Sprawozdania finansowe SICAV zostaty sporzadzone zgodnie z wymaganiami prawnymi i regulacyjnymi obowigzujgcymi
w Luksemburgu, majgcymi zastosowanie do Instytucji Zbiorowego Inwestowania w zbywalne papiery wartosciowe,
zgodnie z politykami rachunkowymi powszechnie stosowanymi w Luksemburgu, w tym z nastepujgcymi istotnymi
zasadami rachunkowosci:

3.1 Wycena aktywdw inwestycji

- kazdy papier wartosciowy oraz/ lub instrument rynku pienieznego notowany lub bedgcy przedmiotem obrotu na gietdzie
zostanie wyceniony po najnowszej dostepnej cenie na zamknigcie sesji, a w uzasadnionych przypadkach, po sredniej cenie
rynkowej na gietdzie bedacej gtéwnym rynkiem dla takiego papieru warto$ciowego lub instrumentu rynku pienieznego.
Kazdy papier warto$ciowy oraz/ lub instrument rynku pienieznego bedacy przedmiotem obrotu na innym rynku
regulowanym zostanie wyceniony w sposob jak najblizszy metodzie stosowanej dla notowanych papieréw wartosciowych.

wartos¢ papierow wartosciowych oraz/lub instrumentéw rynku pienieznego nienotowanych i niebedgcych przedmiotem
obrotu na gietdzie ani na innym rynku regulowanym oraz papieréw wartosciowych i instrumentéw rynku pienieznego
notowanych lub bedacych przedmiotem obrotu na gietdzie lub na innym rynku regulowanym, dla ktérych nie sg dostepne
aktualne notowania, lub aktualne notowania nie odzwierciedlajg godziwej wartosci rynkowej, bedzie ustalana z nalezyta
ostroznoscig i w dobrej wierze przez Rade Dyrektoréw SICAV, na podstawie mozliwych do przewidzenia cen sprzedazy.

- tytuty uczestnictwa lub jednostki uczestnictwa bazowych otwartych funduszy inwestycyjnych bedg wyceniane po
ostatniej dostepnej obliczonej wartosci aktywdw netto.

Srodki pieniezne i inne aktywa ptynne sg wyceniane wedtug warto$ci nominalnej z uwzglednieniem naliczonych
odsetek.

3.2 Zrealizowany dochdd/(strata) netto ze sprzedazy inwestycji

Zrealizowany zysk lub strata netto na sprzedazy inwestycji sg ustalane w oparciu o $redni koszt sprzedanych inwestycji
i prezentowane w Zestawieniu operacji i zmian stanu aktywoéw netto.

3.3 Waluty obce

Skonsolidowane sprawozdania finansowe SICAV

Poszczegblne pozycje skonsolidowanego zestawienia aktywéw netto oraz skonsolidowanego zestawienia operacji i zmian
w kapitale SICAV na dzien 31 grudnia 2019 roku sg réwne t3cznej sumie odpowiednich pozycji sprawozdan finansowych
kazdego z Subfunduszy, przeliczonych na EUR wedtug kursu wymiany obowigzujgcego na dzien 31 grudnia 2019 roku.

Transakcje walutowe

Aktywa i pasywa denominowane w walutach innych niz waluta Subfunduszu sg przeliczane na walute Subfunduszu
po kursach obowigzujacych na dzien 31 grudnia 2019 roku. Dochody i wydatki w walutach innych niz waluta Subfunduszu
sg przeliczane na walute Subfunduszu po kursach obowigzujgcych w dniu transakgiji.
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Nota 3 — Podstawowe zasady rachunkowosci (c.d.)

3.3 Waluty obce (c.d.)

Zrealizowane netto i zmiany w niezrealizowanych netto zyskach/stratach z réznic kursowych sg wykazane w zestawieniu
operacji i zmian w aktywach netto.

Kursy gtéwnych walut obowigzujgce na dzien 31 grudnia 2019 roku:

1 EUR = 0.847330 GBP
1 EUR= 1.122500 USD

3.4 Terminowe kontrakty walutowe forward

Nierozliczone terminowe kontrakty walutowe sg wyceniane na podstawie terminowych kurséw wymiany obowigzujacych na
dany dzien wyceny, a zrealizowane netto i zmiany w niezrealizowanych netto zyskach istratach sg wykazywane
w skonsolidowanym zestawieniu operacji i zmian w stanie aktywach netto.

3.5 Wycena kontraktéw terminowych futures

Kontrakty futures sg wyceniane w oparciu o najbardziej aktualng cene dostepng na danym rynku na dzieh wyceny
a zrealizowane netto i zmiany w niezrealizowanych netto zyskach i stratach sg zawarte w sprawozdaniu z operacji
i zmianach w aktywach netto.

3.6 Wycena opcji

Wartos¢ rozliczeniowa opcji bedacych w obrocie na rynkach gietdowych oparta jest na cenie na zamkniecie sesji
publikowanej przez gietdy po jakiej Subfundusz zawart kontrakty. Wartos¢ rozliczeniowa opcji niebedacych w obrocie na
rynkach gieldowych ustalana jest zgodnie z zasadami wyceny okres$lonymi przez Rade Dyrektoréw SICAV wedtug
jednolitych kryteriéw dla kazdego rodzaju kontraktow.

Zrealizowane netto i zmiany w niezrealizowanych netto zyskach i stratach oraz zmiana w niezrealizowanych zyskach
i stratach wykazane sg w Zestawieniu operacji i zmian w aktywach netto.

3.7 Wycena kontraktéw swap stdp procentowych

Kontrakt swap stép procentowych jest umowg dwustronna, w ktérej kazda ze stron zgadza sie na wymiane serii ptatnosci
odsetkowych na inng serie ptatnosci odsetkowych (zwykle statg / zmienng) w oparciu o kwote nominalng, ktéra stuzy jako
podstawa obliczen i ktéra zwykle nie jest wymienialna.

Zrealizowany zysk lub strata netto oraz zmiana niezrealizowanego zysku lub straty netto sg wykazane w Zestawieniu
operacji i zmian w aktywach netto.

3.8 Wycena kontraktéw swap ryzyka kredytowego

Kontrakt swap ryzyka kredytowego to kredytowa transakcja pochodna, w ktérej dwie strony zawierajg umowe, na mocy
ktérej jedna strona ptaci drugiej okresowo staty kupon przez okreslony czas trwania umowy. Druga strona nie dokonuje
zadnych ptatnosci, chyba ze wystapi zdarzenie kredytowe zwigzane z okreSlonym z goéry aktywem referencyjnym.
W przypadku wystgpienia takiego zdarzenia druga strona dokonuje ptatnosci na rzecz pierwszej strony, a kontrakt swap
ulega rozwigzaniu. Wartos¢ bazowych papieréw wartosciowych jest brana pod uwage przy obliczaniu zdolnosci
inwestycyjnych i kredytowych poszczegélnych emitentéw.
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3.8 Wycena kontraktéw swap ryzyka kredytowego (c.d.)

Zrealizowany zysk lub strata netto oraz zmiana niezrealizowanego zysku lub straty netto sg wykazane w Zestawieniu
operacji i zmian w aktywach netto.

3.9 Koszty organizacyjne
Koszty organizacyjne sg kapitalizowane i amortyzowane na zasadach amortyzacji liniowej przez okres pieciu lat.

3.10 Ujmowanie dochodu

Dywidendy, pomniejszone o bezzwrotny podatek u zrodta, sg uwzgledniane w dochodach na dzien pierwszego notowania
papieréow wartosciowych bez prawa do dywidendy. Doch6d odsetkowy jest naliczany w trybie dziennym.

3.11 Rozliczenia miedzyokresowe kosztow

Rozliczenia miedzyokresowe kosztéw sg wykazane w Zestawieniu aktywdw netto do momentu zuzycia przedptaconej pozyciji.
W takim przypadku przedptacony wydatek zostaje usuniety z zestawienia aktywow netto i zamiast tego zostaje
zaraportowany w tym okresie jako wydatek w rachunku zyskéw i strat.

3.12 Subfundusz z WAN na dzieri 30 grudnia 2019 roku

Sprawozdania roczne przedstawiajg Wartos¢ Aktywédw Netto Subfunduszy na dzieh 31 grudnia 2019 roku. W przypadku
Subfunduszy: SANTANDER GO KROTKOTERMINOWYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH USD, SANTANDER AM AK(I
BRAZYLIJSKICH, SANTANDER BRAZYLIJSKICH KROTKOTERMINOWYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH oraz SANTANDER AM
OBLIGAC]I BRAZYLIJSKICH, ostatnia rynkowa Warto$¢ Aktywow Netto datowana jest na dzier 30 grudnia 2019 r. w zwigzku
z zamknieciem rynkéw w Ameryce tacinskiej w dniu 31 grudnia 2019 r.

Nota 4 - Prowizje od zlecen nabycia i umorzenia

Tytuty uczestnictwa SANTANDER SICAV sg emitowane w oparciu o warto$¢ aktywdw netto, do ktérej moze zosta¢ dodana
ewentualna optata dystrybucyjna nie przekraczajgca 5%, ptacona na rzecz posrednika biorgcego udziat w dystrybucji
tytutdw uczestnictwa dla nastepujgcych Subfunduszy:

- SANTANDER GO KROTKOTERMINOWYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH USD,
- SANTANDER OBLIGAC]I KORPORACYJNYCH AMERYKI £ACINSKIE],

- SANTANDER AM SZANS INWESTYCYJNYCH AKCJI EUROPEJSKICH,

- SANTANDER GO AKCJI POENOCNOAMERYKANSKICH,

- SANTANDER EUROPEJSKICH SPOLEK DYWIDENDOWYCH ,

- SANTANDER AM EUROPEJSKICH OBLIGAC)I KORPORACYJNYCH,

- SANTANDER AM AKCJI EUROPEJSKICH ,

- SANTANDER AM SZANS INWESTYCYJNYCH AKCJI AMERYKI EACINSKIEJ,

- SANTANDER SELECT DEFENSYWNY,

- SANTANDER SELECT STABILNY,

- SANTANDER SELECT DYNAMICZNY,

- SANTANDER MULTI INDEX SUBSTANCE (uruchomiony 2 maja 2019 roku),

- SANTANDER MULTI INDEX BALANCE,

- SANTANDER MULTI INDEX AMBITION,

- SANTANDER SELECT INCOME,

- SANTANDER SELECT TOTAL RETURN,

- SANTANDER GO ABSOLUTE RETURN (uruchomiony 25 lutego 2019 roku),

- SANTANDER GO GLOBALNYCH AKCJI ESG (uruchomiony 11 lipca 2019 roku),
- SANTANDER COVERED BOND (uruchomiony 22 listopada 2019 roku),

- SANTANDER GO DYNAMIC BOND (uruchomiony 20 listopada 2019 roku).




SANTANDER SICAV

Spoélka inwestveyina o kapitale zmiennym

Informacje dodatkowe do sprawozdan finansowych na dzien 31 grudnia 2019 (c.d.)

Nota 4 — Prowizje od zlecen zbycia i umorzenia (c.d.)

Pierwsze 3% prowizji za nabycie ptacone jest na rzecz Subfunduszy, a saldo powyzej 3% na rzecz Spétki Zarzadzajace;j.

Tytuty uczestnictwa SICAV sg umarzane w oparciu o ich WAN, od ktérej potrgcona moze zosta¢ prowizja za umorzenie nie
przekraczajgca 1% dla nastepujacych Subfunduszy:

- SANTANDER GO KROTKOTERMINOWYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH USD,

- SANTANDER OBLIGAC)I KORPORACYJNYCH AMERYKI £ACINSKIE],

- SANTANDER AM SZANS INWESTYCYJNYCH AKCJI EUROPEJSKICH,

- SANTANDER GO AKCJI POENOCNOAMERYKANSKICH,

- SANTANDER EUROPEJSKICH SPOtEK DYWIDENDOWYCH ,

- SANTANDER AM EUROPEJSKICH OBLIGAC)I KORPORACYJNYCH,

- SANTANDER AM AKCJI EUROPEJSKICH,

- SANTANDER AM SZANS INWESTYCYJNYCH AKCJI AMERYKI £ACINISKIEJ,

- SANTANDER SELECT DEFENSYWNY,

- SANTANDER SELECT STABILNY,

- SANTANDER SELECT DYNAMICZNY,

- SANTANDER MULTI INDEX SUBSTANCE (reaktywowany w dniu 2 maja 2019 roku),
- SANTANDER MULTI INDEX BALANCE,

- SANTANDER MULTI INDEX AMBITION,

- SANTANDER SELECT INCOME,

- SANTANDER SELECT TOTAL RETURN,

- SANTANDER GO ABSOLUTE RETURN (utworzony w dniu 25 lutego 2019 roku),

- SANTANDER GO GLOBALNYCH AKCJI ESG (utworzony w dniu 11 lipca 2019 roku),
- SANTANDER COVERED BOND (utworzony w dniu 22 listopada 2019 roku),

- SANTANDER GO DYNAMIC BOND (utworzony w dniu 20 listopada 2019 roku).

Pierwsze 3% prowizji za umorzenie ptacone jest na rzecz Subfunduszy, a saldo powyzej 3% na rzecz Spétki Zarzadzajace;j.
Nota 5 - Optaty za zarzadzanie

W zamian za $wiadczone ustugi, Spétka Zarzgdzajgca otrzymuje od SICAV optate serwisowg w wysokosci 0,03% rocznie
Sredniej wartosci aktywédw kazdego Subfunduszu SICAV oraz Optate za Zarzadzanie uiszczang miesiecznie, za kazdy
zakonczony miesigc, naliczang na kazdy Dzieh Wyceny zgodnie z postanowieniami Prospektu SICAV od sredniej wartosci
aktywow netto kazdego Subfunduszu SICAV wedtug stopy rocznej wskazanej ponizej.

W odniesieniu do inwestycji subfunduszu w jednostki UCITS / UCI cato$ciowa optata za zarzadzanie (wytaczajgc wszelkie
optaty za wyniki) pobierane z takiego subfunduszu oraz UCITS / UCI nie moze przekroczy¢ stawki 3,5% odpowiednich
aktywow.

SANTANDER GO KROTKOTERMINOWYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH USD
- 0,70% w skali roku (1,00% w skali roku do 31 lipca 2019) za Tytuty Uczestnictwa Klasy A
- 0,40% w skali roku (0,50% w skali roku do 31 lipca 2019) za Tytuty Uczestnictwa Klasy B
- 0,15% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy |




SANTANDER SICAV
Spotka inwestycyjna o kapitale zmiennym

Informacje dodatkowe do sprawozdan finansowych na dzien 31 grudnia 2019 (c.d.)
Nota 5 - Oplaty za zarzadzanie (c.d.)

SANTANDER OBLIGAC)I KORPORACYJNYCH AMERYKI £ACINSKIE]
- 1,75% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy A
- 1,75% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy AD
- 1,20% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy AE i Klasy AEH
- 0,60% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy I'i Klasy 1D
- 0,60% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy RKP

SANTANDER AM SZANS INWESTYCYJNYCH AKCJI EUROPEJSKICH
- 2,00% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy A
- 1,50% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy B
- 0,60% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy |

SANTANDER GO AKCJI POENOCNOAMERYKANSKICH
- 2,00% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy A
- 1,30% w skali roku (1,50% do 11 marca 2019 roku) za Tytuty Uczestnictwa Klasy B
- 1,30% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy BEH
- 1,40% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy C
- 0,60% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy |
- 0,45% za Tytuty Uczestnictwa Klasy M
- 0,65% za Tytuly Uczestnictwa Klasy SE

SANTANDER EUROPEJSKICH SPOLEK DYWIDENDOWYCH
- 2,00% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy A
- 1,75% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy AD
- 2,00% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy AU
- 1,50% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy B
- 1,50% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy BUH
- 0,60% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy |

SANTANDER AM OBLIGAC)I AMERYKI tACINSKIE]
- 1,75% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy A i Klasy AE
- 1,35% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy B
- 1,25% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy D
- 0,60% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy |

SANTANDER AM EUROPEJSKICH OBLIGAC)I KORPORACYJNYCH
- 1,00% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy A
- 1,00% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy AD
- 0,75% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy B
- 0,75% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy BD
- 0,50% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy |

SANTANDER AM AKCJI BRAZYLIJSKICH
- 2,00% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy A i Klasy AE
- 1,50% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy B
- 0,70% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy | (WAN byta ostatni raz wyceniana w dniu 15 stycznia 2019 roku)




SANTANDER SICAV

Spoélka inwestveyina o kapitale zmiennym

Informacje dodatkowe do sprawozdan finansowych na dzien 31 grudnia 2019 (c.d.)
Nota 5 - Oplaty za zarzadzanie (c.d.)

SANTANDER BRAZYLIJSKICH KROTKOTERMINOWYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH
- 1,75% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy A i Klasy AE
- 1,35% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy B

SANTANDER AM AKCJI EUROPEJSKICH
- 2,00% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy A
- 2,50% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy AU
- 1,50% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy B
- 0,60% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy |
- 0,25% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy IKP
- 0,05% w skali roku (0,56% w skali roku do 1 lipca 2019) za Tytuty Uczestnictwa Klasy M

SANTANDER AM AKCJI MEKSYKANSKICH
- 2,00% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy A
- 1,50% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy B
- 0,70% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy |

SANTANDER AM SZANS INWESTYCYJNYCH AKCJI AMERYKI tACINSKIE]J
- 1,75% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy A
- 1,50% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy B
- 0,70% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy | i Klasy IE

SANTANDER AKTYWNEGO PORTFELA 1
- 1,50% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy A i Klasy AE
- 1,00% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy B

SANTANDER AKTYWNEGO PORTFELA 2
- 1,50% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy A i Klasy AE
- 1,00% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy B

SANTANDER KUPONU OBLIGAC)I KORPORACYJNYCH
- 1,75% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy AD
- 1,25% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy CD i Klasy CDE
- 0,60% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy ID

SANTANDER SELECT DEFENSYWNY
- 1,25% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy A
- 1,25% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy AUH

SANTANDER SELECT STABILNY
- 1,50% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy A
- 1,50% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy AUH

SANTANDER SELECT DYNAMICZNY
- 1,75% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy A
- 1,75% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy AUH




SANTANDER SICAV

Spoélka inwestveyina o kapitale zmiennym

Informacje dodatkowe do sprawozdan finansowych na dzien 31 grudnia 2019 (c.d.)
Nota 5 - Oplaty za zarzadzanie (c.d.)

SANTANDER AM OBLIGAC]I BRAZYLIJSKICH
- 1,75% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy A
- 1,35% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy B
- 0,60% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy |

SANTANDER MULTI INDEX SUBSTANCE (reaktywowany w dniu 2 maja 2019 roku)
- 0,95% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy A

SANTANDER MULTI INDEX BALANCE
- 0,95% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy A
- None za Tytuty Uczestnictwa Klasy ZD

SANTANDER MULTI INDEXAMBITION
- 0,95% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy A
- None za Tytuty Uczestnictwa Klasy ZD

SANTANDER SELECT INCOME
- 1,50% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy AD
- 0,23% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy MD

SANTANDER SELECT TOTAL RETURN
- 1,25% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy A

SANTANDER GO ABSOLUTE RETURN (uruchomiony 25 lutego 2019 roku)
- 1,50% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy A
- 1,00% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy B
- 1,00% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy BUH
- 0,45% w skali roku za Tytuty Uczestnictwa Klasy |

SANTANDER GO GLOBALNYCH AKCJI ESG (uruchomiony 11 lipca 2019 roku)
- 1,60% za Tytuly Uczestnictwa Klasy A
- 1,20% za Tytuty Uczestnictwa Klasy B
- 1,20% za Tytuly Uczestnictwa Klasy BEH
- 0,60% za Tytuty Uczestnictwa Klasy |
- 0,60% za Tytuty Uczestnictwa Klasy IKP

SANTANDER COVERED BOND (uruchomiony 22 listopada 2019 roku)
- doo 0,10% w skali roku za Tytuly Uczestnictwa Klasy |

SANTANDER GO DYNAMIC BOND (uruchomiony 20 listopada 2019 roku)
- 1,60% za Tytuty Uczestnictwa Klasy A
- 1,25% za Tytuty Uczestnictwa Klasy B
- 0,60% za Tytuty Uczestnictwa Klasy |
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Informacje dodatkowe do sprawozdan finansowych na dzien 31 grudnia 2019 (c.d.)

Nota 6 - Zobowigzania z tytutu podatkéw i inne

koszty

Optaty na rzecz depozytariusza (Nota 7)
Koszty administracyjne (Nota 7)
Podatek roczny (Nota 8)

Optaty za zarzadzanie (Nota 5)

Koszty audytu i prawne

Inne optaty

Optaty na rzecz depozytariusza (Nota 7)
Koszty administracyjne (Nota 7)
Podatek roczny (Nota 8)

Optaty za zarzadzanie (Nota 5)

Koszty audytu i prawne

Inne optaty

SANTANDER GO
NORTH SANTANDER SANTANDER GO
AMERICAN AM  EURO GLOBAL EQUITY
EQUITY EQUITY ESG
usD EUR usD
- 15,182.66 534.48
15,304.04 75,887.14 9,466.04
17,149.39 19,077.21 1,962.45
221,874.22 122,369.71 17,150.86
4,002.55 3,845.64 3,100.77
25,341.33 71,124.23 4,337.28
283,671.53 307,486.59 36,551.88
SANTANDER GO
DYNAMIC BOND

usD

209.08

2,735.78

524.49

24,534.45

802.90

2,221.31

31,028.01




SANTANDER SICAV
Spotka inwestycyjna o kapitale zmiennym

Nota 7 - Depozytariusz i koszty administracyjne

Jako Depozytariusz oraz Agent Administracyjny, Korporacyjny i Domicylacyjny J.P. MORGAN BANK LUXEMBOURG S.A. jest
uprawniony do otrzymywania wynagrodzenia za Swiadczone ustugi dla SICAV i Firmy Zarzadzajgcej w postaci rocznej optaty
w zaleznosci od charakteru inwestycji roznych subfunduszy w zakresie od 0,05% do 0,30% rocznie Warto$ci Aktywow Netto
aktywow kazdego subfunduszu. Optata ta jest kalkulowana i naliczana w trybie dziennym i jest ptacona w trybie
miesiecznym depozytariuszowi przez SICAV. Nalezy zwroci¢ uwage na fakt, iz minimalna optata roczna za ustugi
administracyjne (15 000 EUR) i ustugi powiernicze (9.200 EUR) jest ptacona przez SICAV dla J.P. MORGAN BANK
LUXEMBOURG S.A. jako wynagrodzenie za prowadzenie ksiegowosci funduszu, wycene i ustugi powiernicze w przypadku
gdy stawki optat zate ustugi (wyrazone w punktach bazowych rocznie) nie osiggng minimum rocznego. Opfaty
administracyjne i powiernicze (stawka wyrazona w punktach bazowych z minimum rocznym) sg kalkulowane i naliczane

w Subfunduszach w trybie dziennym i ptatne na rzecz Depozytariusza oraz Agenta Administracyjnego, Korporacyjnego
i Domicylacyjnego w trybie miesiecznym.

Nota 8 - Podatek roczny

W Swietle obecnie obowigzujgcych regulacji prawnych i stosowanej praktyki, SICAV nie podlega zadnemu opodatkowaniu
dochodéw ani dywidend u Zrédta, w Luksemburgu. Spétka SICAV zobowigzana jest jednak do zaptaty podatku rocznego
w Luksemburgu (zwanego dalej ,Podatkiem Subskrypcyjnym”), uiszczanego kwartalnie, w wysokosci 0,05% wartosci
aktywdw netto dla wszystkich Klas Tytutéw Uczestnictwa na koniec danego kwartatu, z wyjgtkiem Klas Tytutéw Uczestnictwa
zastrzezonych dla Inwestoréw Instytucjonalnych, w przypadku ktérych stawka Podatku Subskrypcyjnego jest obnizona
do 0,01% wartosci aktywdw netto. W kazdym przypadku, z ogétu aktywoéw wytgczona jest cze$¢ aktywdw netto posiadanych
na ostatni dzien danego kwartatu, reprezentowana przez jednostki lub tytuly uczestnictwa w innych instytucjach
zbiorowego inwestowania w Luksemburgu, jesli przedmiotowe jednostki lub tytuty uczestnictwa zostaly juz objete
Podatkiem Subskrypcyjnym, o ktérym mowa w znowelizowanej Ustawie z roku 2010 dotyczacej instytucji zbiorowego
inwestowania, ktére sg zwolnione z Podatku Subskrypcyjnego. Emisja Tytutéw Uczestnictwa nie podlega optacie skarbowej,
ani zadnym innym podatkom obowigzujagcym na terytorium Luksemburga, za wyjatkiem podatku przewidzianego
w przepisach prawnych Luksemburga, ktéry zostat zaptacony na etapie zawigzywania spofki.

W Swietle obowigzujgcego prawa i praktyki podatkowej, zaden podatek od zyskdéw kapitatowych nie jest nalezny
w Luksemburgu od zrealizowanego badz niezrealizowanego wzrostu wartosci aktywdw SICAV.

Nota 9 - Zestawienie zmian w portfelu

Kopie listy zmian w portfelu papieréw wartosciowych subfunduszy mozna uzyska¢ bezptatnie w siedzibie
urzedowej SICAV.

Nota 10 - Koszty transakcyjne

W odniesieniu do roku zakohczonego w dniu 31 grudnia 2019 roku, SICAV ponidst koszty transakcyjne zdefiniowane jako
optaty maklerskie zwigzane z zakupem lub sprzedazg zbywalnych papieréw wartosciowych, instrumentéw rynku
pienieznego, instrumentéw pochodnych i innych dopuszczalnych aktywow. SICAV ponidst rowniez koszty transakcyjne

w postaci optat pobieranych przez Depozytariusza w zwigzku z zakupem lub sprzedazg zbywalnych papierow
wartosciowych.

Koszty transakcji depozytowych sg zawarte w sekcji ,Inne koszty” w Zestawieniu operacji i zmian w aktywach netto i maja
nastepujgce wartosci:




SANTANDER SICAV
Spotka inwestycyjna o kapitale zmiennym

Optaty Koszty Koszty
brokerskie transakcyjne transakcyjne
depzoytariusza razem
SANTANDER GO KROTKOTERMINOWYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH  USD - - -
usD
SANTANDER OBLIGAC)I KORPORACY)NYCH AMERYKI £ACINSKIE] usD - - -
SANTANDER AM SZANS INWESTYCYJNYCH AKCJI EUROPEJSKICH EUR 6,830.82 - 6,830.82
SANTANDER GO AKCJI POENOCNOAMERYKANSKICH usD - - -
SANTANDER EUROPEJSKICH SPOLEK DYWIDENDOWYCH EUR 11,528.52 - 11,528.52
SANTANDER AM OBLIGAC]I AMERYKI EACINISKIE] usD - - -
SANTANDER AM EUROPEJSKICH OBLIGAC]I KORPORACYJNYCH EUR 469.02 204.95 673.97
SANTANDER AM AKCJI BRAZYLIJSKICH usD - - -
SANTANDER BRAZYLIJSKICH KROTKOTERMINOWYCH PAPIEROW usD - - -
WARTOSCIOWYCH
SANTANDER AM AKCJI EUROPEJSKICH EUR 29,906.33 4,907.35 34,813.68
SANTANDER AM AKCJI MEKSYKANSKICH usD - - -
SANTANDER AM SZANS INWESTYCYJNYCH AKCJI AMERYKI £ ACINISKIE] usb - - -
SANTANDER AKTYWNEGO PORTFELA 1 usb 3,436.33 13,524.01 16,960.34
SANTANDER AKTYWNEGO PORTFELA 2 usb 2,280.00 9,218.21 11,498.21
SANTANDER KUPONU OBLIGAC)I KORPORACYJNYCH usb 444.85 251.24 696.09
SANTANDER SELECT DEFENSYWNY EUR - 20,513.50 20,513.50
SANTANDER SELECT STABILNY EUR - 6,960.42 6,960.42
SANTANDER SELECT DYNAMICZNY EUR - 10,665.11 10,665.11
SANTANDER AM OBLIGAC]I BRAZYLIJSKICH usb - - -
SANTANDER MULTI INDEX SUBSTANCE EUR - - -
SANTANDER MULTI INDEX BALANCE EUR - - -
SANTANDER MULTI INDEX AMBITION EUR - - -
SANTANDER SELECT INCOME EUR - 18,231.17 18,231.17
SANTANDER SELECT TOTAL RETURN EUR - 508.37 508.37
SANTANDER GO ABSOLUTE RETURN EUR - 23,021.87 23,021.87
SANTANDER GO GLOBALNYCH AK(JI ESG usb - - -
SANTANDER COVERED BOND EUR - 25.52 25.52
SANTANDER GO DYNAMIC BOND usb - 42.08 42.08

W przypadku papieréw wartosciowych o statym dochodzie koszty transakcyjne nie s ujmowane odrebnie od ceny zakupu
instrumentu, w zwigzku z czym nie mogg by¢ osobno wykazane. Koszty transakcyjne dotyczace instrumentéw pochodnych
sg uwzglednione bezposrednio w cenie transakcyjnej.




SANTANDER SICAV

Spoltka inwestycyjna o kapitale zmiennym

Informacje dodatkowe do sprawozdan finansowych na dzien 31 grudnia 2019 (c.d.)

Nota 11 - Terminowe kontrakty walutowe

Na dzierr 31 grudnia 2019 roku, Subfundusz SANTANDER GO AKCJI POLNOCNOAMERYKANSKICH miat zawarte nastepujace
terminowe kontrakty walutowe:

Niezrealizowany zysk

Kupiona ilos¢ Sprzedana ilos¢ Data usD Druga strona kontraktu
zapadalnosci
EUR 13,214,821.89 usD (14,731,090.55) 31/01/2020 129,352.87 JPMorgan Chase & Co.
EUR 15,218.31 usb (17,079.63) 31/01/2020 33.79 JPMorgan Chase & Co.
Razem 129,386.66

Niezrealizowana

Kupiona ilos¢ Sprzedana ilos¢ Data (strata) USD Druga strona kontraktu
zapadalnosci
usb 273,101.20 EUR (244,757.10) 31/01/2020 (2,135.13) JPMorgan Chase & Co.
usb 63,697.41 EUR (57,319.32) 31/01/2020 (759.80) JPMorgan Chase & Co.
usD 50,214.98 EUR (44,881.25) 31/01/2020 (255.26) JPMorgan Chase & Co.
Razem (3,150.19)
Netto 126,236.47

Na dzier 31 grudnia 2019 roku Subfundusz, SANTANDER GO GLOBALNYCH AKCJI ESG miat zawarte nastepujgce terminowe kontrakty walutowe:

Niezrealizowany zysk

Kupiona ilos¢ Sprzedana ilos¢ Data usb Druga strona kontraktu
zapadalnosci
EUR 10,633.97 usb (11,854.11) 31/01/2020 104.09 JPMorgan Chase & Co.
Razem 104.09
Netto 104.09

Na dzier 31 grudnia 2019 roku, Subfundusz SANTANDER GO DYNAMIC BOND miat zawarte nastepujgce terminowe kontrakty walutowe:

Niezrealizowany zysk

Kupiona ilos¢ Sprzedana ilos¢ Data usb Druga strona kontraktu
zapadalnosci
BRL 1,785,051.90 usb (417,000.00) 03/01/2020 26,744.72 UBS AG
GBP 541,000.00 usb (697,556.20) 14/02/2020 19,995.86 RBC - Royal Bank of Kanada, Toronto
AUD 612,000.00 usb (418,555.98) 14/02/2020 12,102.28 Bank of America
corp 647,918,166.00 usb (186,000.00) 14/02/2020 11,091.52 BNP Paribas S.A.
usD 2,313,807.88 JPY (250,000,000) 16/03/2020 3,732.88 BNP Paribas S.A.
BRL 1,962,277.79 usD (483,981.25) 04/02/2020 3,294.26 State Street Bank and Trust
EUR 96,000.00 usb (106,163.97) 14/02/2020 1,882.78 MS (FX OPS) London
Razem 78,844.30
Kupiona ilos¢ Sprzedana ilos¢ Data Druga strona kontraktu

zapadalnosciNiezrealizowana
(strata) USD

usD 1,518,792.01 CAD (2,000,000.00) 03/01/2020 (23,525.32) Toronto Dominion Bank
usD 1,399,305.49 EUR (1,263,000.00) 14/02/2020 (22,184.58) Bank of America
usD 1,083,198.57 EUR (978,000.00) 14/02/2020 (17,527.71) BNP Paribas S.A.
usD 418,266.42 AUD (615,000.00) 14/02/2020 (14,502.91) RBC - Royal Bank of Kanada, Toronto
usD 1,311,344.71 CZK (30,000,000.00) 10/01/2020 (13,741.58) Bank of America
usD 759,405.23 CAD (1,000,000.00) 08/01/2020 (11,785.30) Toronto Dominion Bank
usD 759,402.93 CAD (1,000,000.00) 07/01/2020 (11,781.22) Toronto Dominion Bank
usD 913,476.62 EUR (821,000.00) 14/02/2020 (10,548.20) Bank of America
usD 475,813.01 GBP (364,000.00) 14/02/2020 (6,976.18) Barclays London
usD 278,283.10 GBP (215,000.00) 14/02/2020 (6,880.84) Bank of America
usD 232,000.00 TWD (7,019,763.00) 18/03/2020 (3,978.54) Toronto Dominion Bank
usD 232,000.00 SGD (316,134.41) 18/03/2020 (3,276.40) State Street Bank and Trust
usD 139,000.00 CAD (184,449.69) 14/02/2020 (3,266.53) State Street Bank and Trust
uUsD 484,572.86 BRL (1,962,277.79) 03/01/2020 (3,228.32) State Street Bank and Trust
usD 472,019.06 GBP (358,000.00) 14/02/2020 (2,812.06) Bank of America
usD 110,744.57 EUR (100,000.00) 14/02/2020 (1,804.13) Standard Chartered Bank
usD 106,508.97 EUR (95,000.00) 14/02/2020 (412.29) UBS AG Stamford, CT
Razem (158,232.11)

Netto (79,387.81)




SANTANDER SICAV

Spoltka inwestycyjna o kapitale zmiennym

Informacje dodatkowe do sprawozdan finansowych na dzien 31 grudnia 2019 (c.d.)

Nota 12 - Kontrakty futures

Na dzien 31 grudnia 2019 roku, Subfundusz SANTANDER AM AKCJI EUROPEJSKICH miat zawarte nastepujace kontrakty

futures:
llo$¢ kontraktéw
Waluta kupiona/(sprzedana) Opis Data zapadalnosci Wartos$¢ rynkowa Niezrealizowana Druga strona
(strata) EUR kontraktu
EUR 540.00 EURO STOXX 50 EQUITY 20/03/2020 EUR 20,136,600.00 (71,100.00) Banco Santander S.A.
INDEX
Razem (71,100.00)
Netto (71,100.00)

Na dzieh 31 grudnia 2019 roku, Subfundusz SANTANDER GO DYNAMIC BOND miat zawarte nastepujgce kontrakty futures:

llo$¢ kontraktéw

Waluta kupiona/(sprzedana) Opis Data Wartos¢ rynkowa Niezrealizowany Druga strona kontraktu
zapadalnosci zysk
usD

EUR (7.00) EURO-BUND FUTURE 06/03/2020 EUR 1,193,430.00 22,203.05 Banco Santander S.A.

BOND

GBP (3.00) LONG GILT FUTURE BOND 27/03/2020 GBP 394,140.00 1,814.90 Banco Santander S.A.

Razem 24,017.95
llo$¢ kontraktéw

Waluta kupiona/(sprzedana) Opis Data Wartos¢ rynkowa Niezrealizowana Druga strona kontraktu
zapadalnosci (strata)
usD

usb (3.00) US 5YR NOTE (CBT) BOND 31/03/2020 USD 355,828.13 (23.81) Banco Santander S.A.
Razem (23.81)
Netto 23,994.14




SANTANDER SICAV
Spotka inwestycyjna o kapitale zmiennym

Informacje dodatkowe do sprawozdan finansowych na dzien 31 grudnia 2019 (c.d.)

Nota 13 - Kontrakty na opcje

Na dzierr 31 grudnia 2019 roku, Subfundusz SANTANDER GO AKCJI POLNOCNOAMERYKANSKICH miat zawarte nastepujace
kontrakty na opcje:

. Zaangazowanie Wartos¢ rynkowa
Waluta Opis Kupno/ Cena Data . . usp Druga strona kontraktu
sprzedaz wykonania wygasniecia llos¢ kupiona
USD FOREIGN EXCHANGE Kupno 8.09 21/09/2020 28,944,770.48 34,700.11 Banco Santander S.A.

OPTION
Razem 34,700.11




SANTANDER SICAV

Sg(’)lka inwestxcxjna 0 kagitale zmienn¥m

Informacje dodatkowe do sprawozdan finansowych na dzien 31 grudnia 2019 (c.d.)

Nota 14 - Kontrakty swap ryzyka kredytowego

Na dzien 31 grudnia 2019 roku, Subfundusz SANTANDER GO DYNAMIC BOND miat zawarte nastepujace kontrakty swap
ryzyka kredytowego:

llos¢ Waluta Jednostka ref. Kupno/ Odsetki Data Wartos¢ Niezrealizowany Druga strona kontraktu
Sprzedaz (Zaptacone)/ zapadalnosci rynkowa zysk/ (strata)
Otrzymane EUR EUR
500,000 USD CDI CDX.NA 5 Sell 1.000% 12/20/2024 48,468.75 48,468.75 Morgan Stanley and Co
Incorporate
200,000 USD CDS RUSSIA 1 Sell 1.000% 12/20/2024  4,362.09 4,362.09 d Barclays Bank
PLC
100,000 USD CDS MET 3.1 Sell 1.000% 12/20/2024  2,426.65 2,426.65 Morgan Stanley and Co
Incorporated
200,000 USD CDS COLOM 1 Sell 1.000% 12/20/2024  2,714.15 2,714.15 Bank of America
100,000 USD CDS PRU 3 1 Sell 1.000% 12/20/2024  2,281.77 2,281.77 Morgan Stanley and Co
Incorporated
100,000 USD CDS BRAZIL 1 Sell 1.000% 12/20/2024 84.69 84.69 BNP Paribas S.A.
200,000 USD CDS SOAF 51 Sell 1.000% 12/20/2024 (5,555.19) (5,555.19) Barclays Bank PLC
900,000 USD CDI CDX.NA 1 Sell 1.000% 12/20/2024 (30,120.00) (30,120.00) Morgan Stanley and Co
Incorporated
Razem 24,662.91 24,662.91

Nota 15 - Kontrakty swap stép procentowych

Na dzien 31 grudnia 2019 roku, Subfundusz SANTANDER GO DYNAMIC BOND miat zawarte nastepujace

kontrakty swap stop procentowych:

llos¢ Waluta Data Opis Stopa procentowa Stopa Niezrealizowany Druga strona kontraktu
zapadalnosci otrzymana procentowa zysk/ (strata) EUR
zaptacona
300,000 GBP 15/11/2034 RPI 3.345% UKRPI 1M (2,827.11) Morgan Stanley and Co Incorporated
3,000,000 GBP 17/06/2025 IRS LIBOR 6M 1.000% (19,678.22) Morgan Stanley and Co Incorporated
5,600,000  MXN 30/09/2027 IRS 7.350% TIE 4W 11,289.00  Morgan Stanley and Co Incorporated
3,000,000 UsD 18/12/2029 IRS LIBOR 3M 1.500% 103,429.81 Morgan Stanley and Co Incorporated
2,400,000 USD 18/12/2049 IRS LIBOR 3M 1.750% 175,210.26  Morgan Stanley and Co Incorporated
Razem 267,423.74

Nota 16 - Nadchodzace wydarzenia

Od korica roku obserwujemy rozwdj epidemii koronawirusa Covid-19, poczatkowo w Chinach, a obecnie docierajgcej
do wiekszosci kontynentéw. Na dzien dzisiejszy nie jest mozliwa szczegdtowa ocena wptywu tego pojawiajacego sie ryzyka
na spotki znajdujgce sie w naszym portfelu, ale pojawiajg sie coraz wieksze obawy co do jego wptywu na gospodarke
Swiatowg. W ciggu ostatnich kilku tygodni nastgpita znaczna korekta na rynkach finansowych. Rada Dyrektoréw
i Zarzadzajagcy Aktywami obserwujg wysitki rzgdéw majgce na celu powstrzymanie rozprzestrzeniania sie wirusa
i monitoruja jego ewentualny wptyw ekonomiczny na spoétki portfelowe.




Zalacznik 1 - Zarzadzanie ryzykiem globalnym

W zakresie zarzadzania ryzykiem, Rada Dyrektorow SICAV obrata podejscie oparte na metodzie zaangazowania w celu
okreslenia ryzyka catkowitego (ekspozycji catkowitej) dla wszystkich Subfunduszy SICAV, za wyjatkiem nastepujgcych
nowych Subfunduszy:

- SANTANDER GO ABSOLUTE RETURN

- SANTANDER GO DYNAMIC BOND

Spétka Zarzgdzajgca Funduszem, po dokonaniu oceny profilu ryzyka, podejmuje decyzje pomiedzy podejSciem opartym
na zaangazowaniu, a wartoscig narazong na ryzyko (VaR) (99%, 1 miesigc) w celu okreslenia globalnej ekspozycji na ryzyko
rynkowe.

Wykorzystanie limitu VaR (minimalne, maksymalne i $rednie) jest obliczane poprzez podzielenie Dziennej Wartosci VaR
przez dzienny limit VaR (bezwzgledny limit 20% VaR dla Subfunduszu).

Informacje na temat globalnej ekspozycji na ryzyko rynkowe dla Subfunduszy wykorzystujgcych VaR za rok kohczacy sie
31 grudnia 2019 r. przedstawiajg sie nastepujaco:

Metoda obliczania Benchmark Limit Najnizsze ‘ NaJwyzszeA Srednie A Sredni p02|lom
Subfundusz lobalnezo rvzvka Model VaR ortfela VaR wykorzystanie wykorzystanie wykorzystanie lewarowania w
8 go vy P a limitu VaR limitu VaR limitu VaR ciggu roku
SANTANDER Bezwzgledna Historyczna Brak
GO ABSOLUTE wartos¢ wartosé ra 20% 0,15% 9,02% 2,49% 382,16%
benchmarku
RETURN VaR VaR
SANTANDER Bezwzgledna Historyczna Brak
GO DYNAMIC wartos¢ wartosc e 20% 0,17% 2,47% 2,25% 49,03%
benchmarku
BOND VaR VaR

Zalacznik 2 - Wynagrodzenie cztonkéw Spétki Zarzadzajacej SICAV

Spétka zarzadzajgca SICAV przyjeta Polityke Wynagradzania, ktéra jest zgodna z zasadami ustanowionymi na mocy Ustawy
z 10 maja 2016, nowelizujgcej Ustawe z dnia 17 grudnia 2010 roku (,Ustawa UCITS"). Polityka Wynagradzania jest zgodna
z polityka wynagradzania Grupy Santander Asset Management i opiera sie na zasadach konkurencyjnosci i sprawiedliwosci.
Spétka Zarzadzajagca SICAV wdrozyta Polityke Wynagradzania dla kategorii pracownikéw, obejmujacej wyzszg kadre
zarzadzajaca, osoby odpowiedzialne za podejmowanie ryzyka, osoby petnigce funkcje kontrolne oraz pracownikéw Spoétki
Zarzadzajacej SICAV otrzymujacych wynagrodzenie catkowite, ktére go warto$¢ miesci sie w tym samym przedziale ptac
co wynagrodzenie personelu wymienionego powyzej, ktorych dziatania majg istotny wptyw na profil ryzyka Spétki
Zarzadzajgcej SICAV. Zasady wynagradzania:

- maja na celu i promuja wiasciwe i efektywne zarzadzanie ryzykiem i nie zachecajg do podejmowania ryzyka, ktére bytoby

niezgodne z profilem ryzyka SICA lub zapisami jego Statutu,

-sg zgodne ze strategig biznesowg, celami, warto$ciami i interesami Spétki Zarzadzajgcej SICAV i nie s3 sprzeczne
ze zobowigzaniami Spotki Zarzadzajgcej SICAV do dziatania w najlepszym interesie SICAV i jego inwestoréw,uwzgledniaja
proces oceny bazujgcej na dtugoterminowych wynikach SICAV oraz

- zapewniajg wtasciwg rownowage pomiedzy statymi i zmiennymi sktadnikami catkowitego wynagrodzenia.

Rada, w ramach swojej funkcji nadzorczej, ma obowigzek zatwierdzania polityki wynagrodzen i nadzorowania jej realizacji.

Rada ponosi gtéwng odpowiedzialno$¢ za zapewnienie, aby ostateczny cel, jakim jest posiadanie rozsgdnej i ostroznej

polityki i struktury wynagrodzen, nie byt niewtasciwie obchodzony. Osoby zajmujace stanowiska kierownicze odpowiadajag

za dopilnowanie, aby polityka wynagrodzen byta wdrazana. Opracowujg one procedury w tym zakresie i przedstawiajg je

Radzie Nadzorczej. Zgodnie z zasadg proporcjonalnosci, w Spétce nie funkcjonuje komitet ds. wynagrodzen.

Spétka Zarzgdzajaca oferuje pracownikom pakiet wynagrodzeniowy, ktéry obejmuije:

(i) wynagrodzenie state,

(i)  wynagrodzenie zmienne oraz

(iiiy  benefity.

State wynagrodzenie stanowi gtéwny sktadnik catkowitego wynagrodzenia a wyptata zmiennej czesci wynagrodzenia nie

jest obowigzkowa. Wszyscy pracownicy mogg otrzymywac zmienne wynagrodzenie. Spotka Zarzadzajgca wyptaca jedynie

wynagrodzenie zmienne w formie premii wyptacanych z gory w petnej ich wartosci. Zgodnie z zasadg proporcjonalnosci

Spotka Zarzadzajaca nie ptaci zmiennego wynagrodzenia w tytutach uczestnictwa ani innych rodzajach instrumentéw

finansowych emitowanych przez UCITS. Spétka Zarzgdzajgca oferuje state wynagrodzenie, ktorego wysokos¢ oparta jest na

takich kryteriach jak poziom wyksztatcenia, staz pracy, poziom wymaganej wiedzy specjalistycznej i umiejetnosci na danym
stanowisku, doswiadczenie zawodowe, odpowiedni sektor biznesu i region. Przy obliczaniu wynagrodzenia zmiennego,




wynikéw.

Coroczny proces oceny stuzy do oceny i pomiaru wynikéw kazdego pracownika w stosunku do okreslonych celéw.
Wydajnos¢ pracownika jest mierzona w oparciu o kryteria jakosSciowe i ilosciowe bazujgce na réznych czynnikach
(tj. wynikach biznesowych i finansowych, obstudze klienta, umiejetnosciach technicznych itp.). Spétka zarzadzajgca bierze
pod uwage indywidualne wyniki pracownika i jego / jej jednostki biznesowej, a takze sytuacje zarzgdzanego UCITS oraz
ogolny wynik Spofki.

Benefity, ktore mogg otrzymac pracownicy Spotki zarzgdzajacej, sg wytaczone z polityki wynagrodzen, a zatem nie podlega
wigzacej procedurze obliczeniowej. W tym zakresie benefity sg przyznawane pracownikom w sposéb nie uznaniowy i sg
identyczne dla wszystkich pracownikéw. taczna liczba pracownikéw na dzien 31 grudnia 2019 roku to trzech (3)
petnoetatowych pracownikow.

Stanowisko Dyrektora Spoétki Zarzadzajgcej SICAV nie jest wynagradzane z rachunkéw Spotki Zarzadzajgcej SICAV. Spotka
Zarzadzajgca rozwaza powotanie niezaleznego dyrektora (-6w) zgodnie z Dyrektywg UCITS, ktéry otrzyma tylko state
wynagrodzenie. Jednostka zarzgdzania ryzykiem ocenita, w jaki sposéb zmienna struktura wynagrodzeh wptywa na profil
ryzyka Spétki Zarzadzajgcej. Jednostka zgodnos$ci z wymaganiami regulacyjnymi (Compliance) przeanalizowata, w jaki
sposéb struktura wynagrodzen wplywa na zgodno$¢ Spotki Zarzadzajacej z przepisami, regulacjami i politykami
wewnetrznymi. Spotce Zarzadzajacej SICAV nie jest wiadomo o jakichkolwiek brakach w Polityce Wynagradzania. Polityka
Wynagradzania nie byta aktualizowana w trakcie roku finansowego zakoriczonego w dniu 31 grudnia 2019 roku.

Szczegoty polityki wynagrodzeh Spoétki Zarzadzajgcej SICAV, z uwzglednieniem, miedzy innymi, opisu w jaki sposéb
wynagrodzenie i dodatkowe skfadniki wynagrodzenia sg obliczane a takze wskazania os6b odpowiedzialnych
za przyznawanie wynagrodzenia i dodatkowych benefitow sa dostepne na stronie
http://www.santanderassetmanagement.com. Wersja papierowa bedzie udostepniana bezptatnie na prosbe inwestora.

Zatacznik 3 - Rozporzadzenie w sprawie przejrzystosci transakcji finansowanych z uzyciem papieréw
wartosciowych i ich ponownego wykorzystania (,,SFTR")

Na dzien 31 grudnia 2019 roku SICAV podlega aktualnym wymogom regulacji Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2015/2365 w sprawie przejrzystosci transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych i ich ponownego
wykorzystania (,SFTR"). Niemniej jednak, zadne transakcje tego typu nie byly przeprowadzane w okresie sprawozdawczym,
ktérego dotyczy niniejsze sprawozdanie finansowe.

Zalacznik 4 - Wplyw Brexitu

Santander Asset Management Luxembourg S.A. zamierza skorzysta¢ z systemu tymczasowych zezwolen, umozliwiajgcego
funduszowi, ktéry posiada paszport w Wielkiej Brytanii, kontynuowanie dziatalnosci w Wielkiej Brytanii nawet, jezeli rezim
paszportowy przestanie nagle funkcjonowa¢, gdy Wielka Brytania opusci Unie Europejska. Ze wzgledu na naszg obecng
ograniczong dystrybucje w Wielkiej Brytanii, nie oczekujemy zadnego wptywu ze strony dziatann inwestoréw funduszu,
umorzen lub probleméw z ptynnoscig. Ponadto zweryfikowaliémy strategie portfela, aby unikng¢ jakiegokolwiek wptywu
na naszg strategie na wypadek twardego Brexitu.




