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Komentarz do wynikow inwestycyjnych subfunduszu Santander Obligacji Uniwersalny
- pazdziernik 2024

W pazdzierniku wartos¢ jednostki Santander Obligacji Uniwersalny spadta o 1,3%, co wynikato przede
wszystkim z utrzymywania wysokiej ekspozycji na ryzyko stopy procentowe;j.

Caty miesiagc uptynat na lokalnym rynku obligacji skarbowych pod znakiem bardzo silnych wzrostéw rentownosci,
a impulsy tego ruchu pochodzity z zewnatrz, gdyz akurat stabe dane makroekonomiczne z polskiej gospodarki
powinny sprzyjac raczej oczekiwaniu nizszych stép procentowych i nizszych rentownosci obligacji. Nie pomogto
nawet tagodniejsze stanowisko przedstawicieli RPP na czele z Prezesem NBP w kwestii cyklu obnizek stop
procentowych, ktérego wznowienia w Il kwartale przysztego spodziewa sie coraz wiecej analitykéw. Rentownosci
polskich obligacji 10-letnich dotarty pod koniec pazdziernika do poziomu 6% i byty wyzsze o 70bp niz miesigc
wczesniej i byt to ich najwiekszy wzrost od jesieni 2022 - okresu, kiedy zmagalismy sie z 17-18% inflacja.

Otoczenie na rynkach bazowych byto wyraznie niesprzyjajace. Miesigc rozpoczat sie od silnego raportu z rynku pracy
(wysoki wzrost liczby miejsc pracy, spadek stopy bezrobocia), ktéry pod znakiem zapytania postawit rynkowe
oczekiwania gtebokich obnizek stop w USA. Ponadto przez caty miesigc obserwowaliSmy wzrost poparcia D. Trumpa
oraz Partii Republikanskiej, co wzmogto obawy o uzyskanie przez nich wiekszosci nie tylko w Senacie, ale i w Izbie
Reprezentantow. Taki scenariusz utatwiatby realizacje pomystéw m.in. w dziedzinie polityki fiskalnej, ktérych
efektem mogtby by¢ dalszy wzrost i tak juz wysokiego deficytu budzetowego w USA. W efekcie zaréwno
za oceanem, jak i w Europie rosty rentownosci dtugu skarbowego (Bund +25bp, UST +50bp), a papierom europejskim
nie pomagata nawet tagodna postawa ECB, ktory dokonat kolejnej obnizki stép.

W miare wzrostu rentownosci na rynku lokalnym stopniowo zwiekszana byta ekspozycja na ryzyko stopy
procentowej funduszu. Poziomy rentownosci obserwowane pod koniec miesigca s atrakcyjne w dtuzszym
terminie, w perspektywie nadchodzacych obnizek stép procentowych, a inwestorzy w znacznym stopniu
zdyskontowali catkowite przejecie wtadzy przez obdz Republikanéw. Oczywiscie, nie mozemy wykluczy¢ dalszych
okreséw zmiennosci np. w okolicy rozstrzygniecia wyboréw, decyzji bankéw centralnych, czy publikacji danych
makroekonomicznych. Natomiast publikowane dane makroekonomiczne dajg bankom pole do obnizania stop
procentowych, szczegoélnie w Europie, gdzie fundusz utrzymuje znaczng wiekszo$¢ swojej ekspozyc;ji.

Na europejskim rynku dtugu korporacyjnego indeks ICE BofA Euro High Yield (obligacje korporacyjne o ratingu
spekulacyjnym denominowane w EUR) zyskat 0,6%, a ICE BofA Euro Corporate (obligacje korporacyjne o ratingu
inwestycyjnym) zanotowat spadek o 0,4%. Rosnace rentownosci dtugu skarbowego nie sprzyjaty notowaniom
papieréw korporacyjnych o wyzszym ryzyku stopy procentowej. Lepiej radzity sobie obligacje o krétszych terminach
zapadalnosci i wyzszym ryzyku kredytowym, gdzie silny spadek marz kredytowych pozwolit na wzrosty cen tych
papieréw pomimo wyraznej stabosci innych segmentéw rynku obligacji. W portfelu subfunduszu dodatnia
kontrybucje do wynikow notowaty pozycje o wyzszym ryzyku kredytowym, szczeg6lnie wyrdzniaty sie
podporzagdkowane obligacje z sektora finansowego i energetycznego oraz papiery emitentow z sektora
telekomunikacyjnego. Z drugiej strony negatywnie na wyniki wptywaty inwestycje w obligacje o wysokich ratingach
i niskim ryzyku kredytowym.
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Materiat jest prezentowany w celach marketingowych, nie stanowi umowy ani nie jest dokumentem
informacyjnym wymaganym na mocy przepisdbw prawa. Materiat nie powinien by¢ wytaczng podstawg
podejmowania decyzji inwestycyjnych.

Prezentowane wyniki (stopy zwrotu) funduszy Santander dotycza zmian wartosci aktywdw 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 uwzgledniajg 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¢ aktywoéw netto niektérych subfunduszy funduszy Santander cechuje sie duzg zmiennoscig ze wzgledu na
sktad portfela inwestycyjnego. Niektére subfundusze moga inwestowac wiecej niz 35% aktywdw 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/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 wzigc¢ 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 najlepsza wiedzg jego autoréw i pochodzg 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.
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