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Komentarz do wynikow inwestycyjnych subfunduszy mieszanych - grudzien 2024

W grudniu wszystkie trzy subfundusze z grupy mieszanych odnotowaty ujemne stopy zwrotu. Ich rozmiar byt
do siebie zblizony: Santander Stabilnego Wzrosty stracit 1,19%, Santander Umiarkowany 1,21%, a Santander
Zrownowazony 1,26%. Zaréwno cze$¢ akcyjna, jak i dtuzna negatywnie kontrybuowaty do wynikéw
subfunduszy.

W ramach czesci akcyjnej wynikom nie pomagata zbudowana w ostatnich miesigcach ekspozycja na mniejsze spotki
ze Stanow Zjednoczonych. Po okotowyborczej fali entuzjazmu inwestorow zbudowanej na narracji wsparcia polityki
Donalda Trumpa dla amerykanskiego biznesu, ten segment rynku zaliczyt korekte. Ujemny wptyw na wyniki grudnia
miaty ponadto spétki Micron (-14,1%) oraz Adobe (-13,8%), ktérych publikacja wynikéw i prognoz na kolejne
kwartaty wyraznie rozczarowaty inwestorow.

Z drugiej strony, wyniki subfunduszy wspierane byty przez dobre zachowanie sie PKO (+6,9%), czy PZU (+3,7%).
W pierwszymi przypadku, notowaniom banku pomagaty pozytywne rekomendacje brokerskie, ktére naptywaty na
rynek. Dodatkowym wsparciem byto tez ,jastrzebie” wystgpienie prezesa NBP na konferencji po decyzji RPP
0 pozostawieniu stop na niezmienionym poziomie. Adam Glapinski podczas wystgpienia powiedziat, ze dyskusja
0 obnizkach stop procentowych moze rozpoczac sie najwczesniej w pazdzierniku 2025 r. Z kolei w przypadku
notowan ubezpieczyciela inwestorzy pozytywnie reagowali na publikacje strategii spotki na lata 2025-27.

Po udanym listopadzie, w grudniu mieliSmy do czynienia z kolejng diametralng zmiang nastrojow na globalnych
rynkach obligacji - powrécity obawy, ze perspektywy obnizek stop procentowych sg bardziej mgliste, niz dotad
sgdzono. Rentownosci obligacji rosty wtasciwie od poczatku miesigca, mimo iz biezagce dane makroekonomiczne,
na ktérych amerykanski Fed opierat biezace decyzje o stopach, czyli dane z rynku pracy i dane o inflacji, pozwolity
dokonac amerykanskiemu bankowi centralnemu kolejnej obnizki stép procentowych na posiedzeniu w grudniu. Tej
decyzji towarzyszyty jednak zmiany prognoz Fed w ,jastrzebig" strone, czyli mniej obnizek stép w 2025 i 2026 ze
wzgledu na ryzyko wyzszej inflacji, a to z kolei potencjalny efekt nowego kursu w polityce gospodarczej w USA.
Rentownosci polskich obligacji 10-letnich wzrosty o prawie 40bp, podobnie jak dochodowosci ich amerykanskich
odpowiednikéw. Dla obligacji europejskich, wspieranych stabszymi perspektywami gospodarczymi Eurolandu
i wiekszym potencjatem obnizek stép przez ECB, oznaczato to w grudniu jedynie mniejszg skale przeceny -
rentownosci niemieckich Bundéw wzrosty w tym okresie o okoto 30bp. Warto$¢ indeksu polskich obligacji
skarbowych ICE BofA Poland Government Index spadta o nieco ponad 1%, podczas gdy wartos¢ indeksu obligacji
skarbowych krajéw rozwinietych ICE BofA Global Government Index istotnie nie zmienita sie.

W ostatnim miesigcu na europejskim rynku obligacji korporacyjnych obserwowalismy spadki marz kredytowych
(wzgledem obligacji skarbowych), zwtaszcza w segmencie high yield. Indeks ICE BofA Euro High Yield (obligacje
korporacyjne o ratingu spekulacyjnym denominowane w EUR) zyskat 0,6% natomiast ICE BofA Euro Corporate
(obligacje korporacyjne o ratingu inwestycyjnym) stracit 0,4%. Mniejszy spadek marz kredytowych dla papieréw
o ratingach inwestycyjnych nie zrekompensowat rosngcych rentownosci na rynku papieréw skarbowych po nieco
.jastrzebim” posiedzeniu Fed.

Ekspozycja na ryzyko stopy procentowej portfeli dtuznych funduszy byta utrzymywana na wysokim poziomie,
gtéwnie poprzez polskie obligacje skarbowe i gwarantowane denominowane w PLN, EUR i USD. Wzrosty
rentownosci przetozyty sie w czesci dtuznej na miesieczne stopy zwrotu nieco nizsze od benchmarku.
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Materiat jest prezentowany w celach marketingowych, nie stanowi umowy ani nie jest dokumentem
informacyjnym wymaganym na mocy przepiséw 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, sg danymi historycznymi i nie
stanowiag gwarancji uzyskania podobnych wynikéw w przysztosci. Wyniki te nie uwzgledniaja ewentualnego
opodatkowania uczestnikéw oraz ponoszonych przez nich optat z tytutu zbycia i odkupienia jednostek - zgodnie
z tabelg optat dostepng 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 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 towarzyszg 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, ktore 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
mozliwoscig straty przynajmniej czesci wptaconych srodkow.

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 sa dobierane zgodnie z
najlepsza wiedzg jego autoréw i pochodzg 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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