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Komentarz do wynikéw funduszu

Po trzech kolejnych miesigcach spadkéw, globalne rynki akcji odnotowaty najlepszy miesigc w tym roku. Silne odbicie
jest gtéwnie wspierane przez przekonanie rynku, ze banki centralne osiggnety szczyt w swoich cyklach zaostrzania
polityki pienieznej, biorgc pod uwage ogoélny spadek inflacji. W rezultacie europejskie indeksy odnotowaty dodatnie
wyniki, przy czym Stoxx 600 wzrost o 6,62%, EuroStoxx 50 o 8,04%, a MSCI Euro 0 7,92%. W ujeciu rocznym indeksy
radzg sobie wyjatkowo dobrze, przy czym EuroStoxx 50 i Stoxx 600 wzrosty odpowiednio o 18,43% i 11,53%
od poczatku roku, a MSCI Euro o0 15,07%.

Jesli chodzi o sektory w strefie euro, najlepiej radzity sobie Nieruchomosci (15,16%), Technologia (14,43%), Handel
Detaliczny (13,85%) i Przemyst (13,21%). Sektor Sprzedazy Srodkéw Higieny Osobistej, Lekow i Artykutow
Spozywczych (-1,40%) byt jedynym, ktory wykazat ujemny wynik, a sektor Energii (0,58%), Zywnosci, Napojow
i Tytoniu (1,29%) oraz Opieki Zdrowotnej (1,78%) odnotowaty najstabsze stopy zwrotu.

W listopadzie Santander Euro Equity odnotowat dodatnig bezwzgledng stope zwrotu, ale nizsza od swojego
benchmarku MSCI EMU Net Total Return.

Alokacja sektorowa okazata sie nieznacznie niekorzystna ze wzgledu na krotka pozycje w sektorze Technologii
i Nieruchomosci oraz lekko dtuga pozycje w sektorze Energii. Pozytywny wktad wynikat zas z krétkiej pozycji
w sektorze Opieki Zdrowotnej oraz Zywnosci i Napojow, jak tez dtugiej pozycji w sektorze Ustug Komunalnych.

Jesli chodzi o selekcje, gtdwnymi motorami pozytywnych wynikow byty krotkie pozycje w Basf i Bayer, jak tez dtugie
w Grifols, Acerinox, Cellnex, Airbus, Inditex, Adidas, Vinci oraz Saint Gobain. Ujemnie oddziatywaty zas przede
wszystkim krétkie pozycje w Hermes, 'Oreal, Ferrari, Adyen, Siemens oraz spétkach technologicznych, takich
jak Prosus, Amadeus czy ASMI.

W listopadzie sprzedaliémy Wacker Chemie, zmniejszyliSmy udziat w LVMH and Mercedes, zwiekszyliSmy ekspozycje
na DHL i otworzyliSmy nowe pozycje w Puma oraz Vonovia.

Niniejszy ~ dokument zostat przygotowany przez Santander Asset Management Luxembourg S.A.
w odniesieniu do jednego lub wiecej przedsiebiorstw zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery wartosciowe
("uaITs")  zlokalizowanych ~ w  Luksemburgu i pod zarzadzaniem spétki, na  mocy i zgodnie
z Dyrektywa UCITS, i jest przekazywany wytacznie i w zaufaniu do odbiorcy w konkretnym celu, ktorym jest ocena
potencjalnej inwestycji lub istniejgcej inwestycji w UCITS zarzgdzane przez Santander Asset Management Luxembourg
S.A.

Niniejszy dokument stanowi informacje marketingowa. Przed podjeciem ostatecznych decyzji inwestycyjnych,
zakupem lub konwersjg jednostek uczestnictwa, czy tez umorzeniem inwestycji nalezy zapoznac sie z prospektem
emisyjnym funduszu UCITS oraz dokumentem zawierajacym kluczowe informacje ("KID") lub w przypadku inwestoréw
z Wielkiej Brytanii dokumentem zawierajacym kluczowe informacje dla inwestoréw ("KIID"), wraz z lista krajow,
w ktorych UCITS jest zarejestrowany do sprzedazy, dostepnych na stronie www.santanderassetmanagement.lu lub za
posrednictwem autoryzowanych posrednikow w kraju zamieszkania.

Dokument ma na celu dostarczenie informacji podsumowujacych gtowne cechy funduszu UCITS i w zadnym wypadku
nie stanowi umowy ani dokumentu informacyjnego wymaganego przez jakikolwiek przepis prawny. Nie jest on
rekomendacjg, spersonalizowang poradg inwestycyjng, oferta ani zachetg do kupna lub sprzedazy jakichkolwiek
udziatow w funduszu UCITS opisanym w niniejszym dokumencie. Podobnie, dystrybucja niniejszego dokumentu do
klienta lub strony trzeciej nie powinna byc¢ traktowana jako Swiadczenie lub oferta ustug doradztwa inwestycyjnego.
Fundusz UCITS opisany w niniejszym dokumencie moze nie by¢ zgtoszony i zarejestrowany do sprzedazy we wszystkich
panstwach cztonkowskich EOG W ramach paszportu marketingowego dyrektywy UCITS,
a Santander Asset Management Luxembourg S.A i/lub UCITS ma prawo do wypowiedzenia ustalen dotyczacych
dystrybucji  UCITS ~ w  wybranych  jurysdykcjach i wsrod — okreSlonych  inwestorow  zgodnie
z obowigzujgcymi przepisami prawa i regulacjami, w tym przepisami dyrektywy UCITS.

Nie jest zagwarantowane, ze dane zawarte w niniejszym dokumencie spetniajg wymogi marketingowe wszystkich

krajow sprzedazy. UCITS opisany w niniejszym dokumencie moze nie kwalifikowac sie do sprzedazy lub dystrybugji



w niektorych jurysdykcjach lub dla niektorych kategorii lub typow inwestorow. Niniejszy UCITS nie moze byc
bezposrednio lub posrednio oferowany lub sprzedawany osobie ze Stanow Zjednoczonych lub na jej rzecz zgodnie z
przepisami FATCA (Foreign Account Tax Compliance Act), jak jest to opisane w ograniczeniach dotyczacych sprzedazy w
prospekcie emisyjnym UCITS.

Historyczne wyniki nie pozwalaja na przewidywanie przysztych stop zwrotu. Stopy zwrotu mogg by¢ wyzsze badz
nizsze w rezultacie wahan kursow walutowych w odniesieniu do waluty danego inwestora. Inwestycje w fundusze
UCITS moga podlegac ryzyku inwestycyjnemu, w tym miedzy innymi ryzyku rynkowemu, ryzyku kredytowemu, ryzyku
emitenta i kontrahenta, ryzyku ptynnosci, ryzyku walutowemu oraz, w stosownych przypadkach, ryzyku dotyczagcemu
rynkow wschodzacych. Dodatkowo, jezeli w funduszach wystepuje ekspozycja na fundusze hedgingowe, fundusze
nieruchomosci, surowce i private equity, nalezy dodac, ze moga one podlegac ryzyku wyceny i ryzyku operacyjnemu
wtasciwemu dla tego typu aktywow i rynkow, jak rowniez ryzyku oszustwa lub ryzyku wynikajgcemu z inwestowania
na nieuregulowanych lub nienadzorowanych rynkach lub w aktywa nienotowane. Petne informacje na temat ryzyka
mozna znalez¢ w odpowiedniej sekgji "Czynniki ryzyka" prospektu emisyjnego funduszu UCITS i dokumentu KID (lub
dokumentu  KID  dla inwestorow z  Wielkiej  Brytanii), ktére  powinny  by¢  skonsultowane
i przeczytane przez inwestorow.

Niniejszy fundusz UCITS posiada prospekt (sporzadzony w jezyku angielskim), dokument KID zawierajacy kluczowe
informacje (sporzadzony w jezyku angielskim i innych jezykach w zaleznosci od kraju rejestracji funduszu) oraz
dokument KIID zawierajacy kluczowe informacje dla inwestorow z Wielkiej Brytanii (sporzadzony w jezyku angielskim),
ktore mozna uzyskac na stronie internetowej www.santanderassetmanagement.lu.

Po informacje o produkcie nalezy zwrécic sie do Santander Asset Management Luxembourg S.A. (43, Avenue John F.
Kennedy L-1855 Luksemburg - Wielkie Ksiestwo Luksemburga), spotki zarzadzajacej funduszem UCITS, znajdujacej sie
pod nadzorem  Commission de  Surveillance du  Secteur  Financier  (CSSF).  Depozytariuszem
i administratorem UCITS jest JP Morgan SE, Oddziat w Luksemburgu (6, route de Treves, L-2633 Senningerberg - Wielkie
Ksiestwo Luksemburga).

Przed inwestycja w fundusz UCITS zaleca sie, aby inwestor zasiegnat indywidualnej porady dotyczacej opodatkowania,
poniewaz zalezy ono od indywidualne] sytuacji kazdego inwestora i moze ulec zmianie
W przysztosci.

Inwestorzy ~ mogg uzyska¢ podsumowanie praw inwestora w jezyku angielskim na  stronie
www.santanderassetmanagement.lu.

Informacje zawarte w niniejszym dokumencie uwaza sie za wiarygodne. Santander Asset Management Luxembourg
SA. nie pONOSi odpowiedzialnosci za jakiekolwiek wykorzystanie informacji zawartych
w niniejszym dokumencie.
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