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AKCJE

Stopy zwrotu na wybranych $wiatowych rynkach akcji w lutym.

STOPA ZWROTU Po mocnych wzrostach w pierwszym

INDEKS miesigcu 2023 roku, luty przyniost
WALUTA schtodzenie nastrojow na rynkach

LOKALNA usbD PLN akcyjnych. Impulsem do realizacji

zyskéw byly wyzsze od oczekiwan

DAX (Niemcy) 1,6% -0,9% 1,5% rynkowych odczyty inflacji w Europie
Eurostoxx 50 (strefa euro) 1,8% -0,6% 1,7% | Stanach  Zjednoczonych  oraz
»jastrzebie” wypowiedzi plynace

NIKKEI 225 (Japonia) 0,4% -3,7% -1,4% z bankéw centralnych (ECB i Fed).
S&P 500 (USA) 2.6% -2.6% -0,3% Styczniowe odczyty inflacji w Europie i za
oceanem wpisujg sie w narracje bankow

MSCI EM (rynki wschodzace) -6,5% -6,5% -4,3% centralnych o mozliwie potrzebnym
MSCI All Country World Index ($wiat) -3,0% -3,0% -0,7% diuzszym i bardziej restrykcyjnym
poziomie  stép  procentowych niz

NASDAQ 100 -0.5% -0,5% 1.9% oczekiwania rynkowe, by sprowadzi¢

inflacje do dtugoterminowych celow.

Dodatkowym czynnikiem wspierajgcym strone podazowg byty informacje ptyngce z konferencji na temat wynikéw finansowych
spotek za 4 kwartat 2022 roku. O ile wyniki spotek z S&P 500 nie wypadly zle w stosunku do oczekiwan rynkowych, o tyle
formutowane przez ich zarzady prognozy na 2023 rok potrafity mocno negatywnie wypada¢ wzgledem projekcji
analitykdw rynkowych. Tym samym dokonywaty sie obnizki oczekiwan co do zyskow firm w USA w biezgcym roku. Juz
niemalze wszystkie spotki z indeksu S&P 500 zaraportowaty swoje wyniki. Przychody rosty srednio o 6% bijac
oczekiwania rynkowe o ok. 2%, a zyski firm skurczyly si¢ srednio o 3% (zgodnie z oczekiwaniami). Warto zaznaczye¢,
ze managerowie firm dos¢ czesto powotywali sie na niepewnosé gospodarczg jako gtéwny czynnik nizszych zatozeh na 2023 rok.

Na indeksach akcyjnych wida¢ byto duze rozwarstwienie w stopach zwrotu. MSCI All Country World index spadt o 3%,
podczas gdy indeks zrzeszajgcy rynki rozwijajace sie MSCI EM o 6,5%. Duzo lepiej zachowywata sie Europa od innych regiondéw.
Najlepiej wypadt tu Eurostoxx 50, ktéry w ujeciu dolarowym spadt o 0,6%, a w walucie lokalnej wzrést o 1,8%.
W Niemczech Dax spadt o 0,9% w ujeciu dolarowym i zanotowat wzrost o 1,6% w euro. Za oceanem lepiej zachowywat sie
technologiczny indeks Nasdaq, ktory spadt o 0,5% podczas gdy S&P 500 stracit 2,6%. W Azji japonski Nikkei wzrost o 0,4%
w lokalnej walucie ale z uwagi na silng deprecjacje wzgledem dolara stracit 3,7% w USD.

Notowania surowcéw, przy mocnym dolarze, byly pod presja. Zaréwno ropa jak i miedz taniaty o ponad 2%. Ztoto, z uwagi
na rosngce obawy o docelowe stopy procentowe Fed, taniato o ponad 5%.
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Stopy zwrotu wybranych indekséw GPW w lutym.
Notowania polskich akcji w lutym flapaty

STOPA ZWROTU oddech po imponujacych wzrostach

INDEKS w czterech poprzednich miesigcach.
WALUTA Korekte wspierata takze nieskoordynowana

LOKALNA ushD PLN komunikacja przedstawicieli rzadu, gdy juz

w pierwszych dniach miesigca pojawity sie

mwIG40 0,2% 2,1% 0,2% spekulacje o pracach nad podatkiem od

zyskow nadmiarowych spétek goérniczych
i paliwowych, ktére w krotkim odstepie czasu
WIG20 -2,9% -5,1% -2,9% byty dementowane przez przedstawicieli
Ministerstwa Klimatu (juz w marcu, czyli
po okresie ktérego dotyczy niniejszy
komentarz, temat podatku powrécit po wypowiedzi Ministra Aktywow Panstwowych Jacka Sasina).

sSWIG80 1,0% -1,3% 1,0%

WIG (Polska) -1,8% -4,1% -1,8%

W lutym poznali$my dtugo wyczekiwana opinie Rzecznika Generalnego Trybunatu Sprawiedliwosci Unii Europejskiej na temat
wynagrodzenia za korzystanie z kapitatu, po uniewaznieniu umowy kredytu hipotecznego we frankach szwajcarskich. Zgodnie
Z opinig, ktéra w wiekszosci przypadkéw jest pdzniej powtarzana w wyroku TSUE, banki nie majg prawa dochodzi¢
dodatkowych swiadczen od konsumenta po uniewaznieniu umowy kredytu, a konsumentowi takie prawo przystuguje,
przy czym ocena prawna roszczen nalezy do kompetencji sagdow krajowych. Tres¢ opinii zrealizowata negatywny scenariusz
dla bankéw. W konsekwencji pojawity sie pierwsze gtosy o potrzebie wprowadzenia ustawowego rozwigzania problemu
~frankowiczow”, ktére mogtoby nieco zmniejszy¢ ciezar kosztéw sektora bankowego. Na obecng chwile nie znamy szczegotow
tego pomystu.

Kolejne spotki publikowaly dane finansowe za poprzedni kwartat oraz caty miniony rok obrotowy. W wigkszosci publikacje
co najmniej doréwnywaty oczekiwaniom. Na szczegdlng uwage zastugiwaty rekordowe wyniki PKN Orlen oraz dobre dane
bankoéw, cho¢ w kilku przypadkach obcigzone kolejnymi rezerwami frankowymi.

W skali catego miesigca indeks WIG spadt o 1,8%, a najmocniej spadaty duze spétki - indeks WIG20 zmniejszyt swojg wartosé
0 2,9%. Rosty indeksy matych i $rednich spétek — mWIG40 umocnit sie 0 0,2%, a sSWIG80 o 1,0%.

Najmocniejszym indeksem sektorowym na GPW w lutym byt WIG-Motoryzacja rosngcy o 6,6% dzieki dobremu zachowaniu
notowan najwiekszej spoétki w indeksie czyli Inter Cars (+6,8%). Najstabszym indeksem byt WIG-Gérnictwo tracgcy 10,9% w
konsekwenc;ji stabego zachowania kurséw KGHM Polska Miedz (-9,4%) i JISW (-18,7%).

W ramach indeksu blue chipéw najwiecej powodoéw do zadowolenia mieli akcjonariusze Pepco Group, rosngcego o 5,2%, a
najgorzej miniony miesigc wspomina¢ beda wtasciciele akcji CCC, ktérego wycena spadta o 19,6%.

' |T OBLIGACJE

W lutym rentownosci w USA oraz Niemczech silnie wzrosty - rentownos$c¢ niemieckiego Bunda zyskata 46 punktéw bazowych,
a amerykanskiego US Treasury 43 punkty bazowe. Obligacje te zakonczyty luty na poziomach odpowiednio 2,64% oraz 3,93%.
Pod wplywem ,reflacyjnych” nastrojow rosta rowniez rentownos$¢ obligacji investment-grade, ktére zakonczyty miesigc spadkiem
0 2,91% (dla indekséw denominowanych w dolarze) oraz o 1,44% (dla indekséw denominowanych w euro). Réwniez obligacje
high-yield denominowane w USD i EUR zakonczyty luty spadkiem odpowiednio o 1,29% i 0,17%.

Wstepne odczyty wskaznikéw zbiorczych PMI za luty w Europie i USA przekroczyly granice 50 pkt., dzieki wyraznej
poprawie koniunktury w ustugach. W strefie euro dane dla przemystu okazaly sie gorsze od oczekiwan i odczytu
z poprzedniego miesigca. PMI wynidst w lutym 48,5 pkt. (konsensus 49,3 pkt., odczyt w styczniu 48,8 pkt.). Finalne dane
potwierdzity wczesniejszy szacunek na poziomie 48,5 pkt. Za spadek koniunktury w przemysle w duzej mierze odpowiadat sektor
chemiczny. Dynamika cen czynnikéw produkcji pozostaje wysoka mimo obnizenia sie pres;ji inflacyjnej. Najlepsze wskazania
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PMI w krajach strefy euro w lutym odnotowano m.in. w Irlandii, Wtoszech, Hiszpanii i Grecji, natomiast po przeciwnej
stronie znalazly sie takie kraje jak Niemcy czy Francja. Lepiej wypadly odczyty wskaznika ustugowego, ktéry wzrést do 53,0
pkt. (50,8 pkt. w grudniu, konsensus 51,1 pkt.), a kluczowg zmiang byto ustabilizowanie sie, po kilku miesigcach, spadkéw ustug
transportowych oraz odbicie sektora finansowego.

Odczyt inflacji HICP w strefie euro za luty wyniést 8,5% r/r vs 8,6% r/r w styczniu - powyzej oczekiwan, a inflacja bazowa
wzrosta do 5,6% r/r z 5,3% r/r. Dane inflacyjne m.in. z Francji, Niemiec i Hiszpanii okazaty sie wyzsze oczekiwan.

Europejski Bank Centralny zdecydowat sie na podwyzke stop o 50 punktéw bazowych. Tym samym stopa depozytowa
wzrosta z poziomu 2,00% do 2,50%. Jednoczesnie EBC zasygnalizowat dalsze zaciesnianie polityki pienieznej i podwyzke na
marcowym posiedzeniu, o kolejne 50 punktéw bazowych.

W USA PMI w przetworstwie przemystowym w lutym wzrést do 47,3 pkt vs 46,9 w styczniu, tym samym byt to odczyt ponizej
wczesniejszego, wstepnego szacunku na poziomie 47,8 pkt. Obnizenie wartosci tego indeksu byto spowodowane szybkim
skréceniem czasu dostaw, ktére z kolei wynikato ze zmniejszenia ograniczeh podazowych. Natomiast pozytywnie wptynat wzrost
zatrudnienia oraz mniejszy, niz w poprzednich miesigcach, spadek produkcji. Aktywno$¢ przedsiebiorstw opierata sie przede
wszystkim na realizacji zalegtych zamoéwien, ale nie wplyneto to negatywnie na wzrost zatrudnienia. Zdecydowanie pozytywnie
zaskoczyly indeksy ustug w USA. W lutym PMI w ustugach wyniést 50,5 pkt. (vs 48,8 pkt. w styczniu), po raz pierwszy
od czerwca 2022 roku przekraczajac prog 50 pkt., gtéwnie za sprawg wzrostu popytu krajowego. Zamoéwienia zagraniczne
nadal znajdujg sig na niskim poziomie. W zwigzku z utrzymujgcg sie wysoka presjg przedsigbiorstwa prébujg przerzucac wyzsze
koszty na klientow. Cho¢ dane z przemystu w USA oraz w strefie euro sugerujg kontynuacje proceséw dezinflacyjnych, to z kolei
mocny rynek pracy oraz mozliwo$¢ przerzucania wyzszych kosztow na klientow, mogg sie przyczynia¢ do utrwalania inflacji na
wysokim poziomie. Inflacja CPI w styczniu w USA zanotowala wyzszg dynamike niz oczekiwano, jednak ponizej
grudniowego odczytu, i wzrosta o 6,4% r/r (vs 6,5% r/r w grudniu). Nizsza byla réowniez dynamika inflacji bazowej,
5,6%r/r vs 5,7%r/r.

W Polsce rentownos¢ 10-letnich obligacji skarbowych, w ujeciu miesiecznym, silnie wzrosta - na koniec stycznia wyniosta
6,05% vs 6,56% na koniec lutego. Na rynku walutowym ztoty w ciggu miesigca ostabit sie do dolara o 11 groszy, konczac
miesigc na poziomie 4,45. Kurs EUR/PLN charakteryzowat sie ostabieniem ziotego w pierwszej potowie lutego, a nastepnie
odbiciem. W efekcie kurs zmienit si¢ 0 1 grosz na korzysc¢ ztotego i wynidst pod koniec miesigca 4,70. W lutym Rada Polityki
Pienieznej zadecydowata o utrzymaniu stép na niezmienionym poziomie (stopa referencyjna 6,75%). Marcowa projekcja
inflacyjna NBP moze przesadzi¢ o braku dalszych podwyzek lub kontynuacji cyklu.

Dane makro w Polsce opublikowane w ostatnim miesigcu pokazuja obnizong aktywnosé¢ gospodarcza, przy
poprawiajacych si¢ nastrojach w przemysle. Sprzedaz detaliczna w styczniu spadta realnie o 0,3% r/r, po wzroscie
0 0,2% r/r w grudniu. Byt to pierwszy spadek od lutego 2021. Produkcja budowlano-montazowa wzrosta w styczniu o 2,4%
r/r, po spadku o 0,8% r/r w grudniu, co bylo wynikiem powyzej oczekiwan. Wzrosta sprzedaz obuwia (o 15,8% r/r) oraz mebli
i sprzetu RTV i AGD. Ta druga kategoria zanotowata wzrost po raz pierwszy od kwietnia 2022 roku. Z kolei spadek sprzedazy
nastapit w kategorii zywnosci i napojow (-1,8% r/r) oraz samochodéw (-1,7% r/r). Wskaznik PMI w przemysle wzrést w lutym
do poziomu 48,5 pkt. z 47,5 pkt. w styczniu. Gtéwnym czynnikiem poprawy byty subindeksy produkcji i nowych zaméwien.
Ankieta PMI pokazuje czwarty miesigc z rzedu poprawe nastrojow, co daje nadzieje na szybki powrdt powyzej neutralnego
poziomu 50 punktow.

Sytuacja na rynku pracy pozostata dobra — ptace wzrosty o 13,5% r/r vs 10,3% r/r w grudniu, a zatrudnienie o 1,1% r/r
vs 2,2% r/r poprzednio. Dynamika ptac po odjeciu inflacji jest juz kolejny miesigc ponizej zera. Inflacja w styczniu byta w
miare zgodna z oczekiwaniami i wzrosta z poziomu 16,6% r/r do poziomu 17,2% r/r. Najwigkszym zaskoczeniem byt wzrost
cen nosnikéw energii, az o 10,4% m/m. Dynamika inflacji bazowej, ktéra mierzy wewnetrzne presje cenowe, najprawdopodobniej
wzrosta nieco powyzej 11% r/r. Oprécz nadal wysokich dynamik cen energii dotozyty sie do inflacji wysokie ceny zywno$ci, ktére
zaczely sie powoli stabilizowac.
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Komentarz do wynikéw funduszy inwestycyjnych zarzagdzanych przez Santander TFI

Po duzych wzrostach cen aktywoéw w styczniu - luty przynidst ich korekte.

Po trzech bardzo dobrych miesigcach, w lutym subfundusze inwestujagce w polskie obligacje skarbowe odnotowaty
spadek o ok. 1,7%.

Subfundusze obligacji korporacyjnych, wraz ze wzrostem awersji do ryzyka, zakonczyty miesigc na minusie - Santander
Obligacji Korporacyjnych stracit 0,25%, a Santander Prestiz Obligacji Korporacyjnych 0,3%.

Subfundusze diuzne krotkoterminowe majg za soba kolejny pozytywny miesigc. W Ilutym Santander Diuzny
Krotkoterminowy i Santander Prestiz Dtuzny Krétkoterminowy wzrosty o ok. 0,3%.

Wsréd subfunduszy akcyjnych, mimo sporej zmiennosci na rynkach, zmiany cen jednostek nie byly zbyt duze. Wyniki
polskich subfunduszy akcji miescity si¢ w przedziale od -1% (Santander Prestiz Akcji Polskich i Santander Akcji Polskich)
do +1% (Santander Akcji Matych i Srednich Spofek).

Santander Prestiz Akcji Amerykanskich, Santander Prestiz Technologii i Innowacji oraz Santander Akcji Spotek Wzrostowych
odnotowaty stope zwrotu zblizong do zera - od -0,25% do +0,4%.

Santander Prestiz Future Wealth spadt 0 2,7%, a Santander Prestiz Odpowiedzialnego Inwestowania Globalny o 0,7%.

Umocnienie si¢ dolara amerykanskiego wptyneto negatywnie na rynki wschodzace - Santander Prestiz Akcji Rynkow
Wschodzacych stracit 4,7%.

Najlepszy wynik w lutym odnotowat Santander Prestiz Akcji Europejskich, +2,7%.

W kategorii subfunduszy mieszanych spadki miescity sie w zakresie od -1,2% (Santander Stabilnego Wzrostu), przez -1,15%
(Santander Platinum Konserwatywny) i -0,9% (Santander Zréwnowazony) do -0,1% dla Santander Strategia Stabilna.

W kategorii subfunduszy absolutnej stopy zwrotu w lutym wzrost wypracowat tylko Santander Prestiz Alfa +1%.
Subfundusz Santander Prestiz Diuzny Aktywny odnotowat maty spadek o 0,2%, a Santander Prestiz Diuzny Globalny stracit
0,4%.

Po bardzo dobrym poczatku roku luty przyniost nieduzg korekte wyniku subfunduszy PPK. Ceny jednostek zachowaty sie
bardzo podobnie i miescity sie w waskim przedziale od -0,7% (PPK 2060) do -0,4% (PPK 2065). Wigkszo$¢ subfunduszy PPK
miata w lutym wynik w przedziale od -0,6 do -0,55%.
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Stownik:

Aprecjacja waluty — wzrost kursu waluty krajowej wzgledem walut zagranicznych, powstaty w wyniku przewagi popytu nad podaza,
oznaczajgcy wzrost sity nabywczej waluty. Aprecjacja pienigdza jest czesto konsekwencjg deflacji.

Blue chip — okreslenie duzej spotki gietdowej, cieszacej sie zaufaniem inwestoréw i majacej dobrg sytuacje finansowa. Spotki blue
chips charakteryzuja sie duzg kapitalizacjg i ptynnoscig oraz stosunkowo stabilnym kursem. W Polsce mianem blue chips mozna
okresli¢ spoétki wehodzgce w sktad indeksu gietdowego WIG20.

Deflacja — dtugotrwaty spadek przecietnego poziomu cen w gospodarce przektadajgcy sie na wzrost sity nabywczej pienigdza. W
warunkach deflacji za te sama ilo$¢ pieniedzy po pewnym czasie mozna kupi¢ wiecej towardw i ustug.

EBC — Europejski Bank Centralny odpowiada za wspoélng walute europejskg. Gtéwnym zadaniem EBC jest ochrona sity nabywczej
tej waluty i utrzymanie stabilnosci cen w strefie euro.

EBITDA — (ang. Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization) — zysk przed odsetkami, opodatkowaniem
i amortyzacjg, czyli w przyblizeniu $rodki pieniezne z dziatalnosci operacyjnej. EBITDA obliczamy jako zysk z dziatalnosci
operacyjnej (EBIT) powiekszony o koszty niepieniezne (Amortyzacja). W przyblizeniu EBITDA okresla zdolno$¢ generowania
$rodkow pienieznych przez aktywa firmy.

Emerging markets — okreslenie uzywane w stosunku do niektérych regionéw swiata ze wzgledu na ich charakterystyczne cechy
rozwoju gospodarczego i aktywnosci rynkéw finansowych. W pojeciu tym mieszczg sie wszystkie panstwa, ktoére znalazty sie na
drodze od gospodarki rozwijajgcej sie do gospodarki rozwinietej. Przykladowymi rynkami wschodzgacymi moga by¢ Chiny, Indie,
Malezja czy kraje Europy Srodkowo-Wschodniej.

Fed — System Rezerwy Federalnej, potocznie Rezerwa Federalna — bank centralny USA.

FOMC - Federalny Komitet ds. Otwartego Rynku (ang. Federal Open Market Committee) — organ odpowiedzialny za
ksztattowanie polityki pienieznej, nadzér nad operacjami otwartego rynku w USA oraz ustalajgcy docelowe poziomy podazy
pienigdza.

FTSE 100 — (skrét z ang. Financial Times Stock Exchange, potocznie footsie) — indeks akcji spétek gietdowych notowanych na
Gietdzie Papierow Wartosciowych w Londynie (London Stock Exchange). Indeks obejmuje 100 najwigkszych spotek spetniajgcych
wiele wymagan dotyczgcych ptynnosci, kapitalizacji itp.

GPW - Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie.

Indeks Ifo — (Ifo Business Climate) — jest to wskaznik obrazujgcy nastroje niemieckich przedsiebiorcow. Publikowany jest raz
w miesigcu przez monachijski Instytut Badan nad Gospodarkg (Institut fir Wirtschaftsforschung). Indeks Ifo uznawany jest
za najbardziej wiarygodne zrodto informacji na temat kondycji niemieckiej gospodarki poniewaz odzwierciedla on nastroje
niemieckich przedsigbiorcow.

Inflacja — proces wzrostu przecietnego poziomu cen w gospodarce. Skutkiem tego procesu jest spadek sity nabywczej pienigdza
krajowego.

Inflacja HICP — (inflacja bazowa) — zharmonizowany indeks cen konsumpcyjnych wprowadzony przez Komisje Europejska.
Zgodnie z traktatem z Maastricht, wskaznik HICP jest podstawg do oceny wzrostu cen w krajach Unii. Wskaznik HICP obliczany
jest jednakowo we wszystkich krajach Unii. Obliczany jest na podstawie obserwacji zmian cen konsumpcyjnych odpowiednich
reprezentantéw towardw i ustug oraz przy zastosowaniu systemu wag, zgodnie ze strukturg spozycia indywidualnego
w gospodarstwach domowych wedtug danych sprzed 2 lat.

Inflacja PCE — sposéb miary wskaznika inflacji. Indeks obrazujgcy zmiany cen doébr i ustug nabywanych przez gospodarstwa
domowe. Do obliczenia indeksu PCE uzywane sg wagi wynikajgce z biezgcego udziatu danej grupy débr i ustug w zakupach
gospodarstw domowych ogdtem. Indeks cenowy PCE jest jednym z najistotniejszych wskaznikéw inflacji dla FOMC.

Jastrzebie/gotebie — gotebiami okresla sie tych ekonomistéow lub bankowcoéw, ktorzy sg za nizszymi stopami procentowymi,
fagodng politykg monetarng; jastrzebie — to wrogowie inflacji, zwolennicy ostrzejszej polityki monetarnej.
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Konsensus rynkowy — konsensus jest obliczany jako srednia ze stawianych przez analitykdw prognoz i obrazuje, jakich danych
spodziewa sie rynek.

Marza kredytowa — réznica miedzy oprocentowaniem kredytu a rynkowg stopg procentows.

MSCI — indeksy obliczane sg od 1970 roku przez amerykanski bank inwestycyjny Morgan Stanley. Najbardziej znane indeksy
MSCI:

MSCI ACWI — All Country World Index — wskaznik ten zawiera akcje z 46 réznych krajow, z ktérych 23 klasyfikowane sg jako
rynki rozwiniete, a pozostate 23 kraje uznawane sg za rynki wschodzace;

MSCI World Indeks — dotyczy akcji z 23 krajow rozwinietych gospodarczo, w tym USA;
MSCI EAFE - dotyczy akcji z 21 rozwinietych gospodarek w Europie, Australii oraz na Dalekim Wschodzie, USA i Kanady;
MSCI EMFR - indeks rynkéw wschodzgcych analizujgcy akcje na 26 rynkach wschodzacych.

mWI1G40 - indeks obejmuje 40 srednich spotek notowanych na Gtéwnym Rynku GPW. mWIG40 jest indeksem typu cenowego,
€O 0znacza, ze przy jego obliczaniu bierze sie pod uwage jedynie ceny zawartych w nim transakcji, a nie uwzglednia sie dochodéw
z tytutu dywidend. W indeksie mWIG40 nie sg uwzglednione spdtki z indeksow WIG20 i sWIG80 oraz spotki zagraniczne
notowane jednoczesnie na GPW i innych rynkach o wartosci rynkowej w dniu rankingu powyzej
1 mld euro.

Obligacje High Yeld — papiery wysokodochodowe — ich emitenci nie bedac w stanie zapewni¢ takiego bezpieczenstwa jak w
przypadku obligacji o ratingu na poziomie inwestycyjnym przyciagajg inwestoréw oferujgc wyzsze oprocentowanie (rentownosg)
— stad ich nazwa "high yield".

PMI — wskaznik aktywnosci gospodarczej w sektorze produkcyjnym w danym kraju. Powstaje on na bazie anonimowych ankiet
wysytanych do menadzerdéw z catego kraju, ktérzy odpowiadajg na pytania dotyczgce swojej branzy. Warto$¢ wskaznika powyzej
50 oznacza rozwdj gospodarczy, natomiast warto$¢ ponizej 50 oznacza recesije.

Premia za ryzyko kapitatowe — termin opisujgcy poziom ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z danym krajem lub rynkiem. Premig
za ryzyko kapitatowe okre$la sie nadwyzke zysku z inwestycji kapitatowych ponad stope wolng od ryzyka. Za stope wolng od
ryzyka przyjmuje sie stope zwrotu z inwestycji w rzgdowe dtugoterminowe papiery dtuzne, np. 10-letnie obligacje skarbowe.

QE — luzowanie ilosciowe — jeden ze sposobow niestandardowej rzgdowej polityki pienieznej, stosowany przez banki centralne w
celu stymulowania gospodarki narodowej. Polega na zwiekszeniu podazy pienigdza poprzez kupno aktywéw finansowych od
bankéw (np. rzadowych papieréw wartosciowych) lub innych papieréw z rynku.

Reflacja — zwigkszanie skali inflacji jako reakcja na okres, w ktdrym ceny ksztattowaty sig¢ ponizej kosztow produkcji. Stosuje sie
ja po znacznym spadku cen danego aktywu w celu ich podwyzszenia do poziomoéw przed zatamaniem koniunktury.

Rentownos¢ obligacji — w przyblizeniu stopa dochodu, ktérg uzyskujg inwestorzy kupujgc obligacje po aktualnej cenie rynkowej
i przetrzymujac jg w swoim portfelu do terminu wykupu. Spadek rentownosci oznacza wzrost cen.

Rynki bazowe obligacji — obligacje USA, Niemiec.

Ropa Brent — wysokiej jakosci gatunek ropy naftowej, nazywana bywa rowniez Brent, Brent blend oraz London Brent. Jest to
najwazniejszy gatunek ropy na rynku europejskim. Ceny ropy ksztattujg sie na podstawie transakcji zawieranych na londyrnskim
rynku ropy Brent, na ktérym to zapoczgtkowany zostat handel ropg naftowg. Ten rodzaj ropy, zaliczany do gatunkéw stodkich,
jest wydobywany na kilkunastu polach znajdujgcych sie na Morzu Pétnocnym. Jest najlepszym produktem wyjsciowym stuzgcym
do dalszej produkcji benzyny oraz paliw ze $redniej frakcji destylacyjne;j.

sSWIG80 — indeks obejmuje 80 matych spdtek notowanych na Gtéwnym Rynku GPW. sWIG80 jest indeksem typu cenowego, co
oznacza, ze przy jego obliczaniu bierze sie pod uwage jedynie ceny zawartych w nim transakgc;ji, a nie uwzglednia sie dochodow
z tytutu dywidend. W indeksie sWIG80 nie sg uwzglednione spotki z indeksow WIG20 i mWIG40 oraz spotki zagraniczne notowane
jednoczesnie na GPW i innych rynkach o wartosci rynkowej w dniu rankingu powyzej 100 min euro. Udziat jednej spotki w indeksie
jest ograniczany do 10%.

Tapering — redukcja skupu aktywéw przez bank centralny.
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WIG - gtéwny indeks warszawskiej gietdy. Obecnie obejmuje wszystkie spotki notowane na Gtéwnym Rynku GPW, ktére spetnig
bazowe kryteria uczestnictwa w indeksach. WIG jest indeksem dochodowym i przy jego obliczaniu uwzglednia sie zaréwno ceny
zawartych w nim akcji, jak i dochody z dywidend i praw poboru.

WIG20 — Warszawski Indeks Gietdowy Duzych Spotek — indeks cenowy, w skiad ktérego wchodzi 20 najwiekszych spotek
gietldowych pod wzgledem wartosci rynkowej w wolnym obrocie i o najwiekszej ptynnosci. Indeks WIG20 obliczany jest od 16
kwietnia 1994 r. Jedna spodtka nie moze mie¢ wigkszego dziatu w indeksie niz 15%. Natomiast dany sektor w WIG20 moze by¢
reprezentowany co najwyzej przez 5 spoétek. WIG20 jest indeksem cenowym, co oznacza, ze przy jego obliczaniu nie uwzglednia
sie dochodow z tytutu dywidend.

Material jest prezentowany w celach marketingowych, nie stanowi umowy ani nie jest dokumentem informacyjnym
wymaganym na mocy przepisow prawa. Material nie powinien by¢ wylaczng podstawg podejmowania decyzji
inwestycyjnych.

Prezentowane wyniki (stopy zwrotu) dotyczg zmian wartosci jednostek uczestnictwa subfunduszy Santander FIO, Santander
Prestiz SFIO (w wybranej kategorii jednostek) oraz Santander PPK SFIO w podanych okresach, sg danymi historycznymi i nie
stanowig gwaranc;ji uzyskania podobnych wynikéw w przysztosci.

Wartos¢ aktywéw netto niektérych subfunduszy funduszy Santander cechuje sie duzg zmiennoscig ze wzgledu na sktad portfela
inwestycyjnego. Niektore subfundusze mogg inwestowaé wiecej, niz 35% aktywoéw w papiery wartosciowe emitowane,
gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa lub NBP.

Korzysciom wynikajacym z inwestowania w jednostki uczestnictwa towarzyszg réwniez ryzyka. Opis czynnikow ryzyka, dane
finansowe oraz informacje na temat optat znajdujg sie w prospektach informacyjnych, dokumentach zawierajacych kluczowe
informacje dla inwestoréw oraz tabelach optat dostepnych w jezyku polskim na Santander.pl/TFl/dokumenty i u dystrybutoréw
funduszy Santander. Streszczenie praw inwestoréw znajduje sie w prospekcie informacyjnym (Rozdziat Ill, pkt 4).

Fundusze nie gwarantujg realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego,
a przyszte wyniki podlegajg opodatkowaniu, ktére zalezy od sytuacji osobistej kazdego inwestora i ktére moze ulec zmianie w
przysztosci. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej uczestnik powinien wzig¢é pod uwage optaty zwigzane
z subfunduszem oraz uwzgledni¢ ewentualne opodatkowanie zysku. Uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscig straty przynajmniej
czesci wptaconych srodkéw.

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

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

2023 © Santander Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna. Wszelkie prawa zastrzezone. Nazwa Santander i logo
Lptomien” sg zarejestrowanymi znakami towarowymi.
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