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Komentarz do wynikéw inwestycyjnych subfunduszu Santander Akcji Spotek Wzrostowych
- styczen 2025

Santander Akcji Spotek Wzrostowych wzrést w styczniu o 2,7%. Pozytywnie do wyniku kontrybuowaty zaréwno czesé polska, jak
i zagraniczna.

W czeéci polskiej najbardziej wyrézniaty sie spétki konsumenckie Zabka (dobre wyniki spétek z sektora plus spodziewane wejécie
do indeksu MSCI), InterCars (niska wycena + dobra grudniowa sprzedaz), Benefit Systems oraz banki. Najmocniej do wynikéw
kontrybuowaty Amazon, Meta oraz Visa. Dwie ostatnie sp6tki bardzo pozytywnie zaskoczyty wynikami za 4 kwartat. Szczegdlnie
dobrze wypadty wyniki Meta Platforms, wspierane miedzy innymi przez algorytmy sztucznej inteligencji, ktére pomagaja zwieksza¢
zarowno liczbe dziennych aktywnych uzytkownikdéw oraz czas spedzany przez nich na platformach spotecznosciowych spotki.
Przektada sie to potem na skutecznosé oraz cennik reklam. W efekcie przychody wzrosty 0 21% r/r a wynik operacyjny 0 43% r/r (16%
powyzej oczekiwan rynkowych) windujac cene akcji spotki na nowe historyczne szczyty. Dobrze wypadta réwniez Visa podnoszac
prognoze catorocznych przychoddow na rok fiskalny 2025 (konczacy sie we wrzesniu) o kilka punktow procentowych. Nieco gorzej
z kolei Microsoft (troche stabsza prognoza na 1 kwartat i brak przyspieszenia w segmencie chmurowym) oraz Apple, cho¢ w przypadku
tej ostatniej spotki wyniki okazaty sie lepsze od obaw rynkowych.

Pod koniec miesigca pojawita sie informacja o nowym chinskim modelu Al (DeepSeek), ktéry pod wzgledem skutecznosci wyglada
bardzo konkurencyjnie wobec aktualnie najlepszych amerykanskich modeli sztucznej inteligencji (LLM - Duze Modele Jezykowe).
Wedtug doniesien chinskiej spétki trening tego modelu byto wielokrotnie tanszy niz amerykanskich odpowiednikéw (przy
wykorzystaniu starszej generacji chipéw Nvidii dedykowanych na rynek chinski), a osiggniete rezultaty w wielu obszarach lepsze.
Jezeli to prawda — pojawia sie znak zapytania czy Swiat musi tyle wydawac na chipy Nvidii. Mimo uspokajajgcych komentarzy ze
strony analitykdw, inwestorzy wolg dmucha¢ na zimne i pozbywali sie akcji spétki oraz innych z ekspozycja na infrastrukture Al,
wykorzystujac te informacje jako pretekst do realizacji bardzo pokaznych zyskdw z ostatnich lat.

Temat jest rozwojowy, bedziemy bacznie obserwowaé czy faktycznie obawy te beda sie materializowac. Poki co inwestycje w Al ze
strony najwigkszych amerykanskich firm nie stabng. Wydatki inwestycyjne Meta i Microsoft w 4 kwartale byty wyzsze o 75% r/r.
Zwtaszcza pierwsza z nich nie zamierza zwalniaé tempa i przeznaczy na inwestycje w tym roku az 60-65 mld USD vs 37 w 2024. Bardzo
dobre wyniki za ostatni kwartat opublikowat takze producent maszyn niezbednych do produkcji tych najbardziej zaawansowanych
chipéw (holenderski ASML), zaskakujgc mocno wzrostem zamoéwien (7 mld EUR vs oczekiwania analitykéw na poziomie 3).

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

Prezentowane wyniki (stopy zwrotu) funduszy Santander dotycza zmian wartosci aktywow netto odpowiednich subfunduszy
przypadajacych na jednostke uczestnictwa w odpowiednim okresie, s3 danymi historycznymi i nie stanowig gwarancji uzyskania
podobnych wynikéw w przysztosci. Wyniki te nie uwzgledniajg ewentualnego opodatkowania uczestnikdéw oraz ponoszonych przez
nich opfat z tytutu zbycia i odkupienia jednostek — zgodnie z tabelg optat dostepng w jezyku polskim na stronie Santander.pl/TFI.

Wartos¢ aktywow netto niektérych subfunduszy funduszy Santander moze charakteryzowac sie duzg zmiennoscig, ktéra wynika
ze sktadu portfela lub z przyjetej techniki zarzadzania portfelem Niektére subfundusze mogg inwestowaé wiecej niz 35% aktywéw
w papiery warto$ciowe emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa lub NBP.

Korzysciom wynikajagcym z inwestowania w jednostki uczestnictwa towarzyszg rowniez ryzyka. Opis czynnikdw ryzyka, dane
finansowe oraz informacje na temat opfat znajduja sie w prospektach informacyjnych, dokumentach zawierajacych kluczowe
informacje oraz tabelach optat dostepnych w jezyku polskim na Santander.pl/TFl/dokumenty i u dystrybutoréw funduszy Santander.
Streszczenie praw inwestorow znajduje sie w prospekcie informacyjnym (Rozdziat Ill, pkt 4).
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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 liczy¢ sie z mozliwoscig 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 by¢ kopiowany, cytowany lub rozpowszechniany w jakikolwiek sposdb bez uprzedniego pisemnego
zezwolenia Santander TFI S.A. Informacje zawarte w dokumencie sg dobierane zgodnie z najlepszg wiedzg jego autoréw i pochodzg
ze irédet 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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