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Komentarz do wynikow inwestycyjnych subfunduszy mieszanych - listopad 2024

Dobre zachowanie sie akcji amerykanskich oraz obligacji pozwolito subfunduszom mieszanym na solidne
wzrosty. Im wyzszy udziat akcji tym wyisza stopa zwrotu, cho¢ réznice ze wzgledu na réwniez dobre
zachowanie rynkéw obligacji, nie byty tak znaczace. Santander Umiarkowany wzrést o +2,30%, nastepnie
Santander Stabilnego Wzrostu +2,51% a na czele znalazt sie Santander Zréwnowazony +2,71%.

W czesci akcyjnej najmocniej do wynikéw kontrybuowata czes¢ zagraniczna, przede wszystkim dzieki mocnemu
zachowaniu rynku amerykanskiego. Inwestorzy koncentrowali sie na potencjalnych pozytywnych zmianach
zwigzanych z wygrana Donalda Trumpa, takich jak deregulacje i obnizki podatkéw. Dodatkowo nie zawiodty wyniki
kwartalne Nvidii, podtrzymujac wiare w dalszy szybki wzrost rynku sztucznej inteligencji. Mocne byty réwniez spotki
software'owe. Z akgji europejskich po raz kolejny wyrézniat sie sektor obronny. Zwyciestwo Trumpa w wyborach
powinno przyspieszy¢ wzrost wydatkéw w mocno niedoinwestowanym europejskim sektorze obronnym. W czesci
polskiej najlepiej zachowywaty sie spétki konsumenckie oraz PZU. Najstabiej z kolei Allegro (wyniki finansowe
ponizej oczekiwan, spore negatywne zaskoczenie na rynkach zagranicznych) oraz KGHM w $lad za cenami miedzi
(5,2% w USD), co mozna wigzac z rozczarowaniem inwestoréw ostatecznym ksztattem ogtoszonego stimulus
majgcego pobudzi¢ chinska gospodarke.

Nowy miesigc przyniost na lokalnym rynku obligacji skarbowych zmiane nastrojow o 180 stopni. Rentownosci
obligacji tapnety, a wartos¢ indeksu polskich obligacji skarbowych ICE BofA Poland Government Index wzrosta
w tym miesigcu o 2%, wtasciwie idealnie odrabiajac pazdziernikowe spadki.

Z perspektywy czasu mozna powiedzie¢, ze szczyt obaw o skutki amerykanskich wyboréw dla globalnej uktadanki
gospodarczej i geopolitycznej przypadty na przetom pazdziernika i listopada. Okazato sie, ze wystarczyt
jednoznaczny wynik wyboréw, aby spowodowal odreagowanie na rynkach. W Polsce stabe dane
makroekonomiczne sprzyjaty zwiekszaniu zaktadéw na nizsze stopy procentowe i nizszym rentownosciom
obligacji. Rentownosci polskich obligacji 10-letnich spadty o ponad 45bp, osiggajac okolice 5,5%.

Na rynkach bazowych réwniez obserwowalismy spadki rentownosci. Warto jednak w tym miejscu zauwazyc
wyrazne roznice w zachowaniu rynku amerykanskiego i rynkéw europejskich. Oczekuje sie, ze skutkiem dziatan
nowej administracji rzagdowej w USA, przy jednoczesnej petnej kontroli Kongresu, bedzie pobudzenie gospodarki
USA i ostabienie i tak juz stabej strefy euro. Idgc dalej tym tokiem myslenia, inwestorzy zmieniali swoje oczekiwania
w kierunku mniejszej skali obnizek stop przez Fed, a wiekszej — przez ECB. W efekcie spadki rentownosci obligacji
skarbowych za oceanem byty duzo mniejsze niz w Europie (Bund -30bp, UST -10/15bp). Wartos¢ indeksu obligacji
skarbowych krajow rozwinietych ICE BofA Global Government Index wzrosta w listopadzie o 1%.

Na europejskim rynku dtugu korporacyjnego lepiej radzity sobie inwestycje o nizszym ryzyku kredytowym
i wyzszym ryzyku stopy procentowej. Indeksy ICE BofA Euro High Yield (obligacje korporacyjne o ratingu
spekulacyjnym denominowane w EUR) oraz ICE BofA Euro Corporate (obligacje korporacyjne o ratingu
inwestycyjnym) odnotowaty wzrosty o0 0,5% i 1,6%. Marze kredytowe (wzgledem obligacji skarbowych) dla obligac;ji
o ratingach inwestycyjnych byty stabilne, ale dla indeksu ICE BofA Euro High Yield rozszerzyty sie
0 ok. 20 punktéw bazowych. W portfelach subfunduszy réwniez wyrézniaty sie papiery o dtugich terminach
zapadalnosci, a wsrdéd nich dominowaty obligacje sektora bankowego.

Ekspozycja na ryzyko stopy procentowej portfeli dtuznych funduszy byta utrzymywana na wysokim poziomie,
gtownie poprzez obligacje denominowane w PLN i EUR. Pozwolito to na uzyskanie stép zwrotu wyraznie wyzszych
od benchmarku. Obserwowana stabilizacja rentownosci amerykanskich obligacji skarbowych zostata réwniez
wykorzystana do rozbudowy ekspozycji na polskie euroobligacje denominowane w USD.
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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 podstawag
podejmowania decyzji inwestycyjnych.

Prezentowane wyniki (stopy zwrotu) funduszy Santander dotycza zmian wartosci aktywdéw 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 uczestnikdéw oraz ponoszonych przez nich optat z tytutu zbycia i odkupienia jednostek - zgodnie
z tabelg optat dostepna w jezyku polskim na stronie Santander.pl/TFI.

Wartos¢ aktywéw netto niektérych subfunduszy funduszy Santander moze charakteryzowac sie duza
zmiennoscig, ktora wynika ze sktadu portfela lub z przyjetej techniki zarzadzania portfelem. Niektore
subfundusze mogg 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/TFl/dokumenty i u dystrybutoréw funduszy Santander. Streszczenie praw inwestoréw znajduje sie w
prospekcie informacyjnym (Rozdziat IIl, 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 wzig¢ pod uwage
optaty zwigzane z subfunduszem oraz uwzgledni¢ ewentualne opodatkowanie zysku. Uczestnik musi liczyc¢ sie z
mozliwoscia straty przynajmniej czesci wptaconych srodkow.

Inwestujgc w fundusze inwestycyjne uczestnik nabywa jednostki uczestnictwa tych funduszy, a nie aktywa bazowe
bedace przedmiotem inwestycji samego funduszu.

Niniejszy dokument nie moze byc¢ 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 zrédet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantuja
ich doktadnosci i kompletnosci. Autorzy nie ponosza odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych podjetych
wskutek interpretacji niniejszego dokumentu.
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