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Komentarz do wynikéw inwestycyjnych subfunduszy obligacji skarbowych
- lipiec 2024

W lipcu rentownosci na lokalnym rynku obligacji skarbowych, po dwumiesiecznej konsolidacji, wyrazniej spadty.
Srednia wazona rentownos¢ indeksu polskich obligacji skarbowych ICE BofA Poland Government Index pod koniec
miesigca zblizyta sie do 5%, wobec 5,3% na jego poczatku. Rada Polityki Pienieznej nie zmienita poziomu stop
procentowych, a Prezes NBP nawet zaostrzyt swojg postawe i zapowiedziat brak obnizek stép procentowych do
konca przysztego roku. Sprzyjata temu publikacja projekcji wskazujgca podwyzszony poziom inflacji w | potowie
2025 r. Rynek obligacji tylko przejsciowo zareagowat na te informacje, a przez wiekszg czes¢ miesigca uwzgledniat
w wycenach stabsze dane gospodarcze z Polski, a takze coraz wieksze szanse na szybsze obnizki stép procentowych
w gtownych gospodarkach. Wartos¢ indeksu polskich obligacji skarbowych ICE BofA Poland Government Index
wzrosta w ubiegtym miesigcu 0 1,51%.

Otoczenie na rynkach bazowych pozostawato przez wiekszos¢ miesigca wspierajgce. Indeksy wyprzedzajace
koniunkture i dane z rynku pracy w USA byty stabsze, a dane inflacyjne zwiastowaty powréot do trendow
dezinflacyjnych po kilku miesigcach wahan i watpliwosci. W takich warunkach rosty apetyty inwestoréw na obnizki
stop procentowych wtasciwie we wszystkich wiekszych gospodarkach, moze poza Japonia, gdzie bank centralny
z op6znieniem realizuje cykl zacieSniania polityki pienieznej. Pod koniec miesigca zaktadali, ze do konca roku koszt
pienigdza zaréwno za oceanem, jak i w strefie euro zostanie obnizony 2-3-krotnie. W efekcie, na Swiatowych
rynkach obligacji skarbowych (dane dla papieréw 10-letnich) notowalismy spadki rentownosci o 35bp dla
amerykanskich Treasuries, a 20bp dla niemieckich Bundow.

Ekspozycja na ryzyko stopy procentowej w portfelach subfunduszy wahata sie pomiedzy rowng, a nieco wyzsza od
benchmarku, co pozwolito osiggnac stopy zwrotu portfeli subfunduszy nieco wyzsze od benchmarku. Wartos¢
jednostek uczestnictwa subfunduszy Santander Obligacji Skarbowych oraz Santander Prestiz Obligacji
Skarbowych wzrosty w lipcu odpowiednio 0 1,67% i 1,66%.

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

Prezentowane wyniki (stopy zwrotu) funduszy Santander dotycza zmian wartosci aktywoéw netto odpowiednich
subfunduszy przypadajacych na jednostke uczestnictwa w odpowiednim okresie, s danymi historycznymi i nie
stanowig gwarancji uzyskania podobnych wynikéw w przysztosci. Wyniki te nie uwzgledniaja ewentualnego
opodatkowania uczestnikoéw oraz ponoszonych przez nich optat z tytutu zbycia i odkupienia jednostek - zgodnie
z tabela optat dostepna w jezyku polskim na stronie Santander.pl/TFI.

Wartos¢ aktywow netto niektorych subfunduszy funduszy Santander cechuje sie duzg zmiennoscia ze wzgledu na
sktad portfela inwestycyjnego. Niektére subfundusze moga inwestowac wiecej, niz 35% aktywow w papiery
wartosciowe emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa lub NBP.

Korzysciom wynikajagcym z inwestowania w jednostki uczestnictwa towarzysza réwniez ryzyka. Opis czynnikow
ryzyka, dane finansowe oraz informacje na temat optat znajduja sie w prospektach informacyjnych, dokumentach
zawierajagcych  kluczowe informacje 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 Ill, pkt 4).

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

Inwestujac 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 sposob bez
uprzedniego pisemnego zezwolenia Santander TFI S.A. Informacje zawarte w dokumencie sg dobierane zgodnie
z najlepsza wiedza jego autoréw i pochodza ze zrodet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie
gwarantuja ich doktadnosci i kompletnosci. Autorzy nie ponoszg odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych
podjetych wskutek interpretacji niniejszego dokumentu.
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