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Komentarz do wynikéw funduszu

Wyniki funduszu

Globalne rynki akcji zakonczyty miesigc na plusie, przy czym rynki rozwiniete poradzity sobie lepiej od
wschodzacych. Na przestrzeni miesigca rentownosci wzrosty, a amerykanska krzywa wyptaszczyta sie.
Spready kredytowe ulegty zacieSnieniu, a papiery high yield daty lepsze rezultaty od tych z ocean
inwestycyjna.

Zagraniczne i lokalne rynki dtugu gospodarek wschodzacych odnotowaty w listopadzie dodatnie wyniki,
przy czym te pierwsze osiggnety lepsze stopy zwrotu.

Najwazniejsze pozycje dodatnio oddziatywujace na wynik:

- Dtuga pozycja w obligacjach, zaréwno tych na poziomie oceny inwestycyjnej, jak i wysokodochodowych
« Dtuga pozycja na spread'y na rynkach wschodzacych

Najwazniejsze pozycje ujemnie oddziatywujgce na wynik:

- Dtuga pozycja na stopy procentowe w Europie, konkretnie we Wtoszech

Pozycjonowanie portfela i perspektywy

Gtowne zmiany w trakcie miesigca:

Zwiekszone ryzyko stopy procentowej w USA i na rynkach wschodzacych. Zwiekszona ekspozycja na
spread obligacji z oceng inwestycyjng oraz high yield, z jednoczesng redukcjg dtugu high yield.

Duracja (ryzyko stopy procentowej):

Catkowita duracja portfela wynosi 2,05 roku i jest wynikiem dtugiej pozycji na rynku w USA (1,06 roku), w
Europie (0,59 roku) i na rynkach wschodzacych (0,24 roku) oraz krétkiej pozycji w Wlk. Brytanii(-0,14 roku).

Spread:

Catkowita, wazona rynkiem duracja spread’u dla portfela wynosi 6.27 lat i koncentruje sie na obligacjach
korporacyjnych na poziomie oceny inwestycyjnej (2.80 roku) oraz w mniejszym stopniu obligacjach HY
(1.33 roku) i papierach z krajow wschodzacych (1.02 roku). Wystepuje tez ekspozycja na papiery
nieagencyjne (0.65 roku).

Waluta:

W funduszu wystepuje obecnie dtuga pozycja w brytyjskim funcie oraz w walutach krajow wschodzacych,
takich jak brazylijski real, rosyjski rubel, chilijskie peso i potudniowoafrykanski rand. W portfelu znajduja
sie tez krotkie pozycje na waluty niektorych z krajow rozwinietych, jak euro czy kanadyjski dolar.

Niniejszy dokument ma na celu dostarczenie informacji, ktore podsumowuja gtéwne cechy produktu i w zadnym wypadku nie stanowi umowy, rekomendacji, spersonalizowanej porady, oferty ani zachety.
Zaleca sie zapoznanie sie z dokumentem KIID (Kluczowe Informacje dla Inwestoréw) przed podjeciem jakiejkolwiek decyzji inwestycyjnej, subskrypcjg lub zakupem tytutéw uczestnictwa lub umorzeniem
inwestycji, a takze w krajach, w ktdrych produkt jest zarejestrowany do sprzedazy: www.santanderassetmanagement.com lub poprzez autoryzowanych posrednikdw w kraju Twojej rezydencji. Nie jest
potwierdzone, ze dane zawarte w niniejszym dokumencie spetniaja wymogi marketingowe wszystkich krajéw dystrybucji, poniewaz jest to dokument informacyjny, a nie o charakterze marketingowym.
Tytuty uczestnictwa tego produktu nie mogg by¢ bezposrednio ani posrednio oferowane ani sprzedawane w Stanach Zjednoczonych Ameryki, ani tez na rzecz lub na korzy$¢ oséb ze Stanéw Zjednoczonych.
Niniejszy fundusz posiada prospekt informacyjny sporzadzony w jezyku angielskim, ktéry mozna uzyska¢ pod adresem www.santanderassetmanagement.com.

W celu uzyskania informacji o produkcie nalezy skontaktowac sie z SANTANDER ASSET MANAGEMENT LUXEMBOURG S.A. (6, route de Treves, L-2633 Senningerberg - Wielkie Ksigstwo Luksemburga)
Spotka zarzadzajacg pod nadzorem Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF). Depozytariuszem i administratorem funduszy jest JP Morgan Bank Luxembourg S.A. (6, route de Treves, L-2633
Senningerberg - Wielkie Ksiestwo Luksemburga).

Inwestycje w fundusze inwestycyjne lub inne produkty finansowe wymienione w niniejszym dokumencie moga podlega¢ czynnikom ryzyka inwestycyjnego: ryzyku rynkowemu, ryzyku kredytowemu,
ryzyku emitenta i kontrahenta, ryzyku ptynnosci, ryzyku walutowemu oraz, w stosownych przypadkach, ryzyku zwigzanemu z rynkami wschodzgcymi. Dodatkowo, jezeli fundusze dokonuja inwestycji w
fundusze hedgingowe, aktywa, fundusze nieruchomosci, towary i private equity, nalezy zwrdci¢ uwage, ze mogg one podlegac ryzyku wyceny i ryzyku operacyjnemu wiasciwemu dla tego typu aktywow i
rynkow, jak rowniez ryzyku oszustwa lub ryzyku wynikajgcemu z inwestowania na nieuregulowanych lub nienadzorowanych rynkach lub w aktywa nienotowane na gietdzie.

Wyniki osiggniete w przesztosci nie stanowig wyznacznika przysztych wynikéw. Stopy zwrotu sg obliczane na podstawie wartosci aktywow netto, po uwzglednieniu optat i sg annualizowane dla okreséw
dtuzszych niz jeden rok.

Powinno by¢ zrozumiate, ze wszelkie odniesienia do opodatkowania zalezg od indywidualnych uwarunkowan kazdego inwestora i moga zosta¢ w przysztosci zmienione. Zaleca sig uzyskanie indywidualnej
porady w tym zakresie. Dystrybutor i inni posrednicy finansowi moga otrzymac do 85% optaty za zarzgdzanie funduszem bez ponoszenia jakichkolwiek dodatkowych kosztéw przez klienta.

Informacje ksiegowe lub rynkowe zawarte w niniejszym dokumencie zostaty zebrane ze zrédet, ktére SANTANDER ASSET MANAGEMENT LUXEMBOURG S.A. uwaza za wiarygodne, ale nie zostaty one
potwierdzone ani sprawdzone pod katem doktadnosci lub kompletnosci. SANTANDER ASSET MANAGEMENT LUXEMBOURG S.A. nie ponosi odpowiedzialnosci za jakiekolwiek wykorzystanie informacji
zawartych w niniejszym dokumencie.
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