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AKCJE

Stopy zwrotu na wybranych swiatowych rynkach akcji w grudniu.

STOPA ZWROTU Grudzien na rynkach akcyjnych byt

INDEKS kontynuacja wzrostéw z poprzedniego
WALUTA miesigca. Dobre dane makro, w

LOKALNA usb PLN szczegblnosci te o inflacji i z rynku

pracy oraz decyzje o pozostawieniu

DAX (Niemcy) 3.3% 5,0% 3,2% stép procentowych na niezmienionym
Eurostoxx 50 (strefa euro) 3,2% 4,8% 3,0% POZiomi? przez banki centralne W,USA
i Europie wpieraty strone kupujaca.

NIKKEI 225 (Japonia) -0,1% 52% 3,4% Rentownosci obligacji kontynuowaty
S&P 500 (USA) 4,4% 4,4% 2 6% spaql(i (ceny rosty), co .dodatkowo
wspierato popyt na bardziej ryzykowne

MSCI EM (rynki wschodzace) 3,7% 3,7% 1,9% klasy aktywoéw. Zmiennos$¢, podobnie
MSCI AlL Country World Index ($wiat) 4,7% 4,7% 29%  Jak w  poprzednim ~ miesiacy,
utrzymywata sie na rekordowo niskich

The NASDAQ-100 Index 5,5% 5,5% 3,7% poziomach. W konsekwencji indeks MSCI

ACWI wzrost 0 4,7%, a MSCI EM 0 3,7%.

W USA szereg opublikowanych danych makroekonomicznych wsparto teze o miekkim ladowaniu amerykanskiej
gospodarki. Wstepne szacunki PKB za Ill kwartat 2023 roku, ktére wskazujg na wzrost o ponad 5% (annualizowany),
sygnalizujg wyraznie przyspieszenie w stosunku do poprzedniego kwartatu. Listopadowe dane dotyczace wzrostu
zatrudnienia poza rolnictwem okazaty sie lepsze od prognoz i poprzedniego odczytu. Wsparciem dla dalszych wzrostéw
rynkéw byta informacja po posiedzeniu Fed przekazana przez Jerome'a Powella wskazujaca, ze cykl podwyzek stop
procentowych dobiegt konca. Dodatkowo, uwage rynku przykuta informacja, ze podczas spotkania omawiano potencjalny
harmonogram obnizek kosztu pienigdza, co rodzito nadzieje wsréd inwestorow, ze ,higher for longer”, odnoszace sie do
poziomu stép procentowych, moze by¢ juz nieaktualne. Najlepiej sposréd indekséw akcyjnych w grudniu, podobnie jak w
listopadzie, wypadt technologiczny Nasdaq, ktory wzrést o 5,5%, podczas gdy S&P500 zyskat 4,4%.

W Europie, podobnie jak w USA, Bank Centralny zgodnie z oczekiwaniami utrzymat, po raz trzeci, stopy procentowe
bez zmian. Retoryka odnosnie luzowania monetarnego w przysztosci nie byta natomiast tak jednoznaczna jak za oceanem.
Dane makroekonomiczne pozostawaty wcigz mieszane. Rynek pracy jest silny, a poziom bezrobocia w strefie euro
stabilizuje sie. PMI przemystowy w listopadzie dla strefy euro zanotowat wzrost wyzszy od oczekiwan, wzgledem
poprzedniego miesigca. Produkcja w przemysle w strefie euro caty czas spada, a zamdwienia w przemysle niemieckim po
raz kolejny rozczarowaty. Pomimo duzo gorszej kondycji gospodarczej dla strefy euro i stabych danych z Niemiec indeksy
akcyjne zakonczyty miesigc z przyzwoitymi stopami zwrotu, poréwnywalnymi do stop zwrotu w USA. W ujeciu dolarowym
niemiecki Dax wzrést o 5%, a Eurostoxx 50 (strefa euro) o 4,8%.

Ostatni kwartat roku inwestorzy lokujacy srodki w ryzykowne klasy aktywéw moga uzna¢ za bardzo udany. Indeks
MSCI ACWI wzrést 0 10,7%, a MSCI EM o 7,4%. Po dos¢ nerwowym poczatku kwartatu, spowodowanym wybuchem konfliktu
na Bliskim Wschodzie, handel przez reszte okresu odbywat sie przy niskiej zmiennosci. Na tak pozytywne stopy zwrotéw
przetozyty sie przede wszystkim szybsze od oczekiwan rynkowych spadajace tempo inflacji w USA i Europie oraz brak
dalszego zacieSniania monetarnego zaréwno przez ECB jak i Fed. Dane makroekonomiczne, szczegolne te w USA,
uprawdopodobniaty scenariusz migekkiego lagdowania gospodarczego, co dodatkowo wspierato strone kupujaca.
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Stopy zwrotu wybranych indekséw GPW w grudniu.
Polska gietda zakonczyta miniony rok

STOPA ZWROTU

optymistycznym akcentem. Powyborcza

INDEKS WALUTA euforia, ktora rozpoczeta sie w pazdzierniku
LOKALNA usb PLN i kontynuowana byta w listopadzie, rowniez

w grudniu wspierata wyceny spétek

mWIG40 4,5% 6,3% 4,5% notowanych na GPW (indeks WIG wzrést
SWIGS0 6.6% 8,4% 6.6% 0 56%). Rynek liczyt na realizacje
prokonsumenckich obietnic wyborczych, a

WIG20 5,8% 7,6% 5,8% takze na odblokowanie funduszy z Unii
WIG (Polska) 5,6% 7,5% 5,6% Europejskiej. Juz w grudniu widoczne byty

pierwsze efekty prac nowego rzadu w
postaci ogtoszenia 30% podwyzki dla nauczycieli oraz deklaracji Komisarza UE ds. budzetu i administracji o odblokowaniu
dla Polski srodkéw m.in. z KPO i Funduszu Spoéjnosci. Lokalnym aktywom udzielit sie rowniez optymizm rynkow
zagranicznych, ktére pozytywnie zareagowaty na grudniowg decyzje Fed o pozostawieniu stop procentowych na
niezmienionym poziomie.

W ramach komponentéw indeksu WIG20 najwyzszg stope zwrotu wypracowaty walory Allegro rosngce o 15,2%.
Notowania operatora platformy e-handlu odbijaty w grudniu, po spadkach z poprzednich miesiecy wywotanych m.in.
stabszymi oczekiwaniami spoétki na koncowke roku oraz transakcjg sprzedazy duzego pakietu akcji przez czotowych
akcjonariuszy. Wsparciem dla wyceny byty réwniez pierwsze dane dotyczgce branzowych wolumenéw sprzedazy w trakcie
corocznej kampanii Black Friday.

Najstabszymi sposréd duzych spétek byty akcje mBanku, ktére spadty w grudniu o 5,2%. Notowaniom banku cigzyta
ogtoszona rezerwa na ryzyko prawne kredytéw hipotecznych we frankach szwajcarskich, ktéra wptynie na wyniki
ostatniego kwartatu oraz opublikowany przez rzad projekt przedtuzenia tzw. wakacji kredytowych na rok 2024, co réwniez
przyczyni sie do obnizenia wyniku finansowego sektora bankowego.

W perspektywie catego czwartego kwartatu 2023 r. inwestorzy na krajowym rynku akcyjnym mieli powody do
zadowolenia. Od poczatku pazdziernika wyceny rosty, wsparte nieoczekiwanym wynikiem wyboréw parlamentarnych.
Wiekszo$¢ w Sejmie zdobyta przez partie opozycyjne rozbudzita nadzieje na poprawe relacji z Unig Europejska i szybsze
odblokowanie funduszy europejskich dla Polski. Do poprawy sentymentu przyczynity sie rowniez umocnienie ztotego oraz
raportowane wyniki finansowe za trzeci kwartat, ktére w wiekszosci co najmniej doréwnywaty oczekiwaniom. Ostatecznie
indeks WIG umocnit sie w czwartym kwartale 0 20%, a caty rok 2023 zakonczyt wzrostem o 37%.
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OBLIGACJE

T

Ostatni kwartat 2023 r. przyniost dtugo wyczekiwang zmiane narracji. Rynek byt pewny, ze banki centralne zakonczyty
podwyzki stép procentowych, ale ostroznie podchodzit do tego, jak dtugo pozostang one na restrykcyjnych poziomach.
Seria stabszych danych inflacyjnych w Stanach Zjednoczonych i Europie wystarczyta jednak, aby rozwiac te obawy
- inwestorzy zaczeli oczekiwal wczesSniejszych cie¢ ze strony bankéw centralnych. Poglad ten zostat nastepnie
wzmochiony na grudniowym posiedzeniu Federalnego Komitetu Otwartego Rynku, gdzie najnowsze prognozy sugerowaty
trzy obnizki w trakcie 2024 roku. Co wazne, przewodniczacy Powell znaczaco zmienit ton wypowiedzi, w stosunku do
wczesniejszych komunikatow. Nie wykorzystat konferencji prasowej do straszenia rynku stopami ,wyzej na dtuzej”, ale
skupit sie na omdéwieniu harmonogramu ich obnizek.

Wszystko to doprowadzito do znacznego wzrostu cen réznych aktywow, a listopad byt najlepszym miesigcem dla
globalnego indeksu obligacji Bloomberga od grudnia 2008 r. (szczytowego momentu kryzysu finansowego), ze stopa
zwrotu na poziomie 5,0%. Nastepnie w grudniu indeks zyskat 4,2%, dzieki czemu caty rok zakonczyt wynikiem na poziomie
5,7%. Byta to spora zmiana w poréwnaniu do sytuacji z konca pazdziernika, kiedy wydawato sie, ze obligacje sg skazane
na trzeci z rzedu roczny spadek wyceny.

IV kwartat 2023 roku byt udany dla polskiego rynku dtugu. Indeks obligacji skarbowych odnotowat wzrost o 2,75%
(rentownosci spadty). W samym grudniu rentownos$¢ 10 - letnich obligacji spadta (cena wzrosta) z 5,5% do 5,2%. Choc
gtéwny odczyt inflacji pozostat na tym samym poziomie co w pazdzierniku (6,6%), jego bazowa cze$¢ sukcesywnie sie
obniza, przede wszystkim za sprawa cen ustug.

RPP w obliczu podwyzszonej niepewnosci regulacyjnej — za sprawg ,odmrazania” cen energii i VAT na zywnos¢ oraz
fiskalnej — zwigzanej z wprowadzaniem obietnic wyborczych nowo utworzonego rzadu, przyjeta bardzo ostrozng postawe.
Rada pozostawita w grudniu stopy procentowe na niezmienionym poziomie 5,75% (tak samo jak w listopadzie)
i prawdopodobnie utrzyma je w tym zakresie przez caty ,okres zimowy", do projekcji PKB oraz inflacji, ktore zostana
opublikowane w marcu.

Chinskie, rzadowe indeksy PMI znowu rozczarowuja, wskazujac na staby popyt krajowy oraz brak wsparcia ze strony
réwniez stabego popytu zagranicznego. Pierwszy raz odkad prezydent Xi wygtasza swoje oredzia noworoczne (od 2013 r.)
wypowiedziat sie na temat trudnosci gospodarczych. Stwierdzit, ze w poprzednim roku niektére przedsiebiorstwa miaty
ktopoty, a ludzie problemy ze znalezieniem pracy i zaspokojeniem podstawowych potrzeb.

Dla dtugu korporacyjnego grudzien byt kolejnym bardzo dobrym miesigcem. Europejskie indeksy nie tylko dostarczyty
ponadprzecietne stopy zwrotu, ale i ,zaciesnity sie” wzgledem skarbowych odpowiednikéw, zmniejszajgc tym samym
premie za ryzyko. Obie kategorie obligacji korporacyjnych radzity sobie podobnie. Obligacje ,High Yield" dostarczyty stope
zwrotu 2,88%, podczas gdy te o ratingu inwestycyjnym 2,75%.

Komentarz do wynikéw funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Santander TFI

Miniony miesigc byt dobrym zwiefAczeniem bardzo dobrego roku. W grudniu, jak i w catym 2023 roku, wszystkie nasze
subfundusze odnotowaty dodatnig stope zwrotu.
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Utrzymujace sie otoczenie dobrego apetytu na ryzyko pozwolito subfunduszom obligacji korporacyjnych wzrosnac
o ok. 2,55%. Subfundusze obligacji skarbowych zyskaty niewiele mniej w grudniu, od 2,4% od 2,47%. Subfundusze dtuzne
krétkoterminowe zakonczyty kolejny miesigc wzrostem, tym razem o ok. 1%.

Dobra koniunktura panowata réwniez na rynkach akcyjnych. Sposréd subfunduszy akcji polskich najwieksze wzrosty
odnotowat Santander Akcji Polskich (6,25%). Jednostka uczestnictwa Santander Prestiz Akcji Polskich zyskata 6%. Nieco
mniejsze wzrosty zanotowat Santander Akcji Matych i Srednich Spétek (4,9%). Wsrod subfunduszy inwestujgcych globalnie
wyrozniat sie Santander Prestiz Akcji Amerykanskich, ze stopg zwrotu 9,45% oraz Santander Prestiz Future Wealth, ze stopa
zwrotu 6,8%. Santander Akcji Spotek Wzrostowych odnotowat wzrost 5,95%, a Santander Prestiz Prosperity 5,5%.
Jednostka Santander Prestiz Technologii i Innowacji zyskata w grudniu 4,15%. Subfundusz ten osiggnat w 2023 roku
najwyzszg stope zwrotu sposréd naszych produktéw (47,5%). Najmniejsze wzrosty w grudniu odnotowaty Santander
Prestiz Odpowiedzialnego Inwestowania Globalny 3,9%, Santander Prestiz Akcji Rynkéw Wschodzacych 3,8% i Santander
Prestiz Akcji Europejskich 3,2%.

Dobry miesiac na rynkach akgcji i obligacji przektada sie na dobry miesigc dla subfunduszy mieszanych, a im wiecej akcji
w portfelu danego subfunduszu tym lepszy wynik. Santander Umiarkowany wzrést o 3,5%, a Santander Stabilnego
Wzrostu 3,95%. Najwyzszg stope zwrotu wypracowat Santander Zréwnowazony 4,6%.

Réwniez wszystkie subfundusze absolutnej stopy zwrotu zanotowaty w grudniu dodatnie wyniki. Santander Prestiz
Dtuzny Globalny wzrést o 1,7%, Santander Prestiz Dtuzny Aktywny o 1,9%, a Santander Prestiz Alfa o 2,3%.

W tak dobrym miesigcu dla rynkéw zyskiwaty takze notowania subfunduszy Santander PPK. Najmocniej rosty subfundusze
z najwiekszym udziatem akcji - Santander PPK 2035 do 2065 - osiggnety stopy zwrotu od 5,45% do 6,25%. Najmniej wzrosty
jednostki subfunduszy Santander PPK 2030 (4,5%) i PPK 2025 (2,55%).

Stownik

Indeks rynkowy - warto$¢ obliczana na podstawie wyceny grupy instrumentéw finansowych, ktora reprezentuje
okreslony segment rynku. Celem indeksu jest pomiar stop zwrotu w tym segmencie.

Podstawowe indeksy:

e WIG - obliczany od kwietnia 1991 roku. Obecnie WIG obejmuje wszystkie spotki notowane na Gtownym Rynku
Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie, ktére spetnig bazowe kryteria uczestnictwa w indeksach

e WIG20 - obliczany od kwietnia 1994 roku, na podstawie wartosci portfela akcji 20 najwiekszych i najbardziej
ptynnych spotek z Gtéwnego Rynku Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie

e mWIG40 - obliczany od grudnia 1997 roku i obejmuje 40 Srednich spotek notowanych na Gtéwnym Rynku Gietdy
Papierow Wartosciowych w Warszawie

e sWIG80 - obliczany od grudnia 1994 roku i obejmuje 80 matych spétek notowanych na Gtownym Rynku Gietdy
Papieréw Wartosciowych w Warszawie

e DAX - obejmuje akcje 40 najwiekszych pod wzgledem kapitalizacji i obrotu spétek notowanych na gietdzie we
Frankfurcie nad Menem.

e Eurostoxx 50 - grupujacy akcje 50 najwiekszych i najbardziej ptynnych przedsiebiorstw panstw strefy euro.

e S&P500 - grupujacy 500 przedsiebiorstw o najwiekszej kapitalizacji, notowanych na gietdach New York Stock
Exchange i NASDAQ

e  MSCI EM - akcji rynkow rozwijajacych. Jeden z wielu indekséw obliczanych przez MSCI Inc. Kraje rozwijajace sie
na koniec wrzesnia 2023 r. wg klasyfikacji MSCI to: Brazylia, Chile, Chiny, Kolumbia, Czechy, Egipt, Grecja, Wegry,
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Indie, Indonezja, Korea, Kuwejt, Malezja, Meksyk, Peru, Filipiny, Polska, Katar, Arabia Saudyjska, Afryka
Potudniowa, Tajwan, Tajlandia, Turcja i Emiraty Arabskie.

e  MSCI ALl Country World Index - akcji duzych i srednich spétek z 23 rynkdw rozwinietych i 24 rynkéw rozwijajacych
sie.

e NASDAQ-100 - grupujacy 100 najwiekszych spétek notowanych na gietdzie NASDAQ. W indeksie nie ma spotek
z sektora finansowego.

e ICE BofA Poland Government Index - obligacji skarbowych emitowanych przez polski Skarb Panstwa.

WIBID O/N (ang. Warsaw Interbank Bid Rate) - referencyjna wysoko$¢ oprocentowania lokat na polskim rynku
miedzybankowym

WIBOR O/N (ang. Warsaw Interbank Offered Rate) - referencyjna wysokos$¢ oprocentowania pozyczek na polskim rynku
miedzybankowym

Fed (ang. Federal Reserve System) - system rezerwy federalnej Banku Centralnego Stanéw Zjednoczonych. Organami
systemu sg Rada Gubernatoréw, 12 bankow Systemu Rezerwy Federalnej, Federalny Komitet do spraw Operacji Otwartego
Rynku (FOMC) i banki cztonkowskie.

FOMC (ang. Federal Open Market Committee) - komitet odpowiedzialny za ksztattowanie zatozer amerykanskiej polityki
pieniezne;j.

NBP (Narodowy Bank Polski) - Bank Centralny Rzeczpospolitej Polskiej. Najwazniejsze zadania Narodowego Banku
Polskiego okreslone sa w Konstytucji Rzeczypospolitej Polskiej i ustawie o Narodowym Banku Polskim. Jego podstawowym
zadaniem jest utrzymanie stabilnego poziomu cen, przy jednoczesnym wspieraniu polityki gospodarczej rzadu, o ile nie
ogranicza to podstawowego celu NBP.

ECB (ang. European Central Bank) - Bank Centralny krajéw Unii Europejskiej, w ktérych wprowadzona zostata waluta euro.
Jego gtownym zadaniem jest utrzymanie stabilnego poziomu cen. Cel ten realizowany jest poprzez zapewnienie inflacji,
ktéra pozostaje niska, stabilna i przewidywalna.

Inflacja - proces trwatego wzrostu ogdlnego poziomu cen w gospodarce. Skutkiem tego procesu jest spadek sity
nabywczej pienigdza krajowego. Zjawiskiem przeciwnym do inflacji jest deflacja.

Gtéwne miary inflacji:

¢ Inflacja CPI (ang. Consumer Price Index) - wskaznik cen towardw i ustug konsumpcyjnych. Najpopularniejsza na
Swiecie miara inflacji.

e Inflacja bazowa - miara prezentujgca ksztattowanie sie inflacji po wytaczeniu zmian uznawanych za pozostajace
poza oddziatywaniem polityki pieniezne;j.

e Inflacja HICP (ang. Harmonized Indices of Consumer Prices) - zharmonizowany wskaznik cen konsumpcyjnych
(HICP). Obliczany jest przez kraje cztonkowskie Unii Europejskiej wedtug ujednoliconej metodologii.

e Deflator PCE - deflator wydatkéw konsumpcyjnych. W 2012 roku deflator PCE stat sie gtownym indeksem inflacji
uzywanym przez Rezerwe Federalng w procesie ksztattowania polityki monetarne;j.

e Inflacja PPI (ang. Producer Price Index) - indeks obrazujgcy zmiany poziomu cen ustalanych przez producentéw
na roznych etapach procesu wytwarzania dobr.

Obligacje wysokodochodowe (ang. High Yield Bonds) - obligacje charakteryzujace sie wyzszg rentownoscia i wyzszym
ryzykiem kredytowym niz obligacje z ratingiem inwestycyjnym.
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Obligacje z ratingiem inwestycyjnym (ang. Investment Grade Bonds) - obligacje charakteryzujace sie relatywnie niskim
ryzykiem kredytowym.

Rynki bazowe - rynki w USA i Niemczech

Wskaznik PMI (ang. Purchasing Managers Index) - oparty na ankietach wskaznik stuzacy do oceny aktywnosci w sektorze
przemystowym i ustug. Dane potrzebne do uzyskania wskaznika sg pobierane z anonimowych ankiet, przesytanych przez
managerow z roznych dziedzin gospodarki. Wartos¢ wskaznika powyzej 50 punktéw wskazuje na rozwoj w gospodarce,
a ponizej 50 punktéw na spowolnienie w gospodarce.

Jjastrzebie"/"gotebie” - dwa odmienne spojrzenia na polityke monetarng bankéw centralnych. ,Jastrzebiami” nazywamy
zwolennikow restrykcyjnej polityki monetarnej, a ,gotebiami” zwolennikow tagodnej polityki monetarne;j.

Konsensus rynkowy - srednia zebranych prognoz analitykéw lub ekonomistow.

Stopy procentowe bankéw centralnych — stopy procentowe ustalane sg przez banki centralne na catym Swiecie i sg
waznym narzedziem polityki monetarne;j.

Rentownos¢ obligacji — stopa zwrotu zrealizowana z inwestycji w obligacje. Sktada sie na nig zmiana ceny rynkowej do
ceny nominalnej oraz zysk z odsetek i ich reinwestycji. Wzrost rentownosci oznacza spadek ceny obligacji, a spadek
rentownosci oznacza wzrost ceny obligacji.

Materiat jest prezentowany w celach marketingowych, nie stanowi umowy ani nie jest dokumentem informacyjnym
wymaganym na mocy przepiséw prawa. Materiat nie powinien by¢ wytaczng podstawa podejmowania decyzji
inwestycyjnych.

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

Warto$¢ aktywow netto niektérych subfunduszy funduszy Santander cechuje sie duzg zmiennoscig ze wzgledu na sktad
portfela inwestycyjnego. Niektére subfundusze mogg inwestowac wiecej, niz 35% aktywow w papiery wartosciowe
emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Pafnstwa lub NBP.

Korzy$ciom wynikajagcym z inwestowania w jednostki uczestnictwa towarzyszg rowniez ryzyka. Opis czynnikow ryzyka,
dane finansowe oraz informacje na temat optat znajduja sie w prospektach informacyjnych, dokumentach zawierajacych
kluczowe informacje dla inwestoréw oraz tabelach optat dostepnych w jezyku polskim na Santander.pl/TFI/dokumenty i u
dystrybutoréw funduszy Santander. Streszczenie praw inwestoréw znajduje sie w prospekcie informacyjnym (Rozdziat Il
pkt 4).

Fundusze nie gwarantuja realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego,
a przyszte wyniki podlegaja opodatkowaniu, ktére zalezy od sytuacji osobistej kazdego inwestora i ktére moze ulec
zmianie w przysztosci. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej uczestnik powinien wzig¢ pod uwage optaty zwigzane
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Materiat reklamowy. Inwestowanie wigze sie z ryzykiem. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnych zapoznaj sie z prospektem informacyjnym funduszu.
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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 TFI S.A. Informacje zawarte w dokumencie sg dobierane zgodnie z najlepszg wiedza jego
autoréow i pochodza ze zrédet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich doktadnosci
i kompletnosci. Autorzy nie ponoszg odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek interpretacji
niniejszego dokumentu.

2024 © Santander Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spoétka Akcyjna. Wszelkie prawa zastrzezone. Nazwa Santander
i logo ,ptomien” s zarejestrowanymi znakami towarowymi.
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