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Rynek mi edzynarodowy

Stopy zwrotu na wybranych $wiatowych rynkach akcji w styczniu

STOPA ZWROTU

INDEKS

WALUTA LOKALNA uUsbD PLN
DAX (Niemcy) -2,6% -3,4% 2,7%
Eurostoxx 50 (strefa euro) -2,9% -4,3% -2,9%
NIKKEI 225 (Japonia) -6,2% -6,2% -5,5%
S&P 500 (USA) -5,3% -5,3% -3,9%
MSCI EM (rynki wchodzace) -1,9% -1,9% -0,5%
MSCI All Country World Index ($wiat) -5,0% -5,0% -3,6%

Bank centralny USA, ktérego podejscie okazalo sie bardziej
Jastrzebie”, niz oczekiwania rynkowe, sprowadzit indeksy
akcyjne na spore minusy w styczniu. Bylo to przynajmniej
dobrym pretekstem do realizacji zyskéw na akcjach po bardzo
udanej koncéwce 2021 roku i osiggnieciu historycznych
szczytow na S&P 500. Wyzsza od oczekiwa n inflacja
wywiera coraz wi eksza presje na Fed,
co przektada si @ na niemal pewne podwy zki stop
procentowych w marcu. Sytuacja na rynku pracy w USA
wydaje sie na tyle zdrowa, co moze potwierdzaé grudniowa
stopa bezrobocia na poziomie 3,9%  (prognoza 4,1%),
aby Fed powaznie myslat o terminie wprowadzenia w zycie QT
— redukcji sumy bilansowej banku centralnego USA.

W Europie dane z gospodarki rownie z pokazuj g dobitnie,
ze efekt taniego pieni gdza i jego dodruku przektada si e na
wysok g inflacj €. Znaczacym czynnikiem podbijajgcym inflacje
Sg Wcigz spore ograniczenia podazowe oraz wysokie ceny
surowcéw i energii. Takie otoczenie rynkowe wprowadza dos¢
sporg nerwowosc¢ na rynku, czego efektem byta podwyzszona
zmiennos$¢, szczegOlnie widoczna w drugiej potowie miesigca.
Na tym tle najlepiej poradzity sobie indeksy rynkow
wschodz gcych, ktére spadly ,tylko” o 2%, podczas gdy
MSCI ACWI (rynki rozwini ete) spadt o 5%. Po czesci mozna

Polska

to tlumaczy¢é duzo gorszym zachowaniem w poprzednim
miesigcu oraz tym, ze rynki wschodzace oparte sg w wiekszym
stopniu na surowcach, ktére pozostajg na wysokich poziomach.
Wsrod indekséw  regionalnych najbardziej  spadt
technologiczny Nasdaq, bo prawie o0 9%. Pod duzg kreskg
miesigc zakonczyly japonski Nikkei i amerykanski S&P 500,
ktére spadly o kolejno 6,2% i 5,3% w ujeciu dolarowym. W
Europie najlepiej zachowat si ¢ niemiecki DAX , ktéry spadt o
2,6%

w EUR i 3,4% w dolarze.

Na gietdzie surowcowej kolejny miesigc silnych wzrostow ropy,
ktéra podrozata o prawie 15% (w grudniu wzrosta
0 12%). Stabo zachowywata sie miedz, ktérej cena spadta
0 2,2%. Cena zlota pozostaje na niezmienionym poziomie —
1800 USD za uncje.

Stopy zwrotu wybranych indekséw GPW w styczniu
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ZMIANA
CENA NA W STOSUNKU
KONIEC
MIESIACA DO POPRZ.
MIESIACA
Ropa brent 89,26 USD/bbl 14,76%
Ztoto 1797,17 USD/oz -1,75%
Miedz 9506 USD/t -2,21%
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STOPA ZWROTU
INDEKS
WALUTA LOKALNA usD PLN
mwWIG40 -3,5% -4,2% -3,5%
sWIG80 -2,9% -3,6% -2,9%
WIG20 -2,5% -3,2% -2,5%
WIG (Polska) -2,7% -3,2% -2,7%

Pierwszy miesi ac 2022 roku uptyn gt pod znakiem
wyprzeda zy na warszawskiej gietdzie. Wszystkie gtowne
indeksy zakonczyly styczen spadkami, a najwieksze dotknety
spotki zgromadzone w ramach indeksu mWIG40 — znizka o
3,5%. Niewiele lepiej radzity sobie spotki o matej kapitalizacji
(spadek o 2,9%). O 2,5% znizkowat indeks blue chipow,
WIG20, a indeks szerokiego rynku, WIG, zakohczyt styczen
spadkiem o 2,7%.

Sposréd spoétek indeksu WIG20 najlepiej radzita sobie
Jastrz ebska Spotka W eglowa - jej kapitalizacja wzrosta
o 13,4%, co bylo poktosiem sprzyjajgcego otoczenia
w postaci wysokich globalnych cen wegla koksujgcego.

W dalszym ci agu sit @ warszawskiego parkietu pozostaj a
banki. Utrzymujgce sie oczekiwania dotyczgce kontynuaciji
cyklu podwyzek stdp procentowych i tym samym wzrostu

l OBLIGACJE
|

Sytuacja mi edzynarodowa

wynikéw bankéw dzwignety po raz kolejny subindeksem WIG-
Banki — tym razem o 5,4%. Dobrze spisywaly sie walory przede
wszystkim  banku Pekao S.A., ktérego kapitalizacja
W styczniu wzrosta o przeszio 11%.

Po drugiej stronie rynku znalazty si @ walory CCC — spadek
kapitalizacji o 27%. Taki wynik to splot wielu czynnikéw
sposrad ktérych dominujgcym zdajg sie by¢ oczekiwania co do
rosngcych kosztéw firmy, w tym wyzszych kosztow
odsetkowych przy relatywnie wysokim zadtuzeniu spétki.

Stabszy miesi gc réwnie z w przypadku indeksu WIG-
Oil&Gas, ktéry zni zkowat o 7,8%. Zawazyly na tym przede
wszystkim  notowania Polskiego Gornictwa Naftowego
i Gazownictwa (-15,6%) oraz Grupy Lotos (-10,6%) — spotek
znajdujgcych sie w procesie M&A z Polskim Koncernem
Naftowym Orlen (-4,5%)

Zmiana rentownosci 10-letnich obligacji skarbowych

EMITENT ZMIANA RENTOWNOSCI _ ) _ _ )
W strefie euro indeksy koniunktury w styczniu byly w miare

USA 27 pb. zgodne z oczekiwaniami. Odczyt PMI w ustugach dla catej
Niemcy 19 pb strefy euro wyniost 51,2 vs. 53,1 poprzednio. Odczy tPMIw
' przemysle dla catej strefy euro wyniést 58,7 vs . 58,0

W styczniu rentowno $ci na rynkach bazowych wzrosty —
niemiecki Bund o 19 punktow bazowych a amerykanski
US Treasury o 27 punktéw bazowych i zakonczyly miesigc
odpowiednio na poziomie: 0,01% oraz 1,78%. W przypadku
Bunda byto to pierwsze wyjscie na plus z rentownoscig od
poczagtku 2019 roku. Obligacje high-yield zako nczyly
styczen na sporym minusie. Zwrot z indeksu
denominowanego w EUR wyniost -1,4%, a indeks USD
spadt o 2,8%. Indeks obligacji skarbowych krajow
rozwijaj acych spadt o 2,7%. W przypadku amerykanskiego
rynku akcji byt to najgorszy miesigc od kwietnia 2020 roku.
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poprzednio. Ustugi byly pod presjg ograniczen pandemicznych
w niektorych krajach. PKB dla catej strefy euro w Q4 2021
wzrést o] 0,3% k/k i 4,6% r/r, zgodnie
z oczekiwaniami pomimo spadku w Niemczech o 0,7% k/k.
Duza uwag e przykut odczyt inflacji HICP za stycze A, ktory
wyniést 5,1% r/r vs. 5,0% r/r w grudniu.  Analitycy spodziewali
sie obnizenia dynamiki inflacji i spowodowato to oczekiwania na
wyzsze stopy procentowe. W USA indeksy koniunktury w
przemysle byty zgodne
z oczekiwaniami (PMI: 55,5 vs. 57,7 poprzednio; ISM: 57,6 vs
58,8 poprzednio), a ponizej oczekiwan w ustugach (PMI: 50,9
vs. 57,6 poprzednio). Inne dane z gospodarki byly mieszane.
Negatywnie  zaskoczyta sprzeda z detaliczna oraz
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produkcja przemystowa, ale dane z rynku mieszkaniow  ego
pokazywaty odbicie . PKB w Q4 2021 wzrést o ponad 6,9%

k/k w stopie rocznej , co byto wynikiem lepszym od oczekiwan,
ale w duzej mierze oddawato gromadzenie zapaséw. Dane z
rynku pracy
w grudniu pokazaty staby wzrost liczby nowych miejsc pracy,

Polska

ale lepszy wzrost ptac i spadek bezrobocia. Inflacja CPI w
grudniu zanotowata troch ¢ wyzsza dynamik e niz poprzednio
i wzrosta 7,0% r/r vs 6,8% r/r w listopadzie. Uczestnicy rynku i
analitycy spodziewajg sie pierwszej podwyzki stép juz w marcu
i w zaleznosci od danych inflacyjnych od 3 do 5 podwyzek w
catym 2022 roku.

W Polsce rentowno $¢ 10-letnich obligacji skarbowych
W ujeciu miesi gcznym wzrosta o 42 pkt. bazowych (po
wzro §cie o 57 pkt. bazowych w grudniu) — na koniec roku
wyniosta 4,10%. Walutowo przez styczen mieliSmy do
czynienia z nieco stabszym ztotym w stosunku do dolara — 4,08
vs 4,04 oraz lekko mocniejszym do euro — 4,58 vs 4,59.
Obligacje skarbowe caly czas byly pod presj g oczekiwania
na wyzsze stopy procentowe, do czego przyczynialy sie
rowniez jastrzebie komentarze szefa banku centralnego. Na
pocz atku stycznia Rada Polityki Pieni eznej zadecydowata
0o podniesieniu  stép o 50 pkt.  bazowych

i stopa referencyjna znalazta si e na poziomie 2,25%.
Analitycy oczekuj a wzrostu stop o okoto 50-75 pkt
bazowych, po lutowym posiedzeniu RPP,  ale nie mozna
wyklucza¢ bardziej agresywnego ruchu.

Dane makro opublikowane w styczniu byly mieszane.

Dynamika produkcji przemystowej wyniosta w grudniu 16,7%
r/r vs. wzrost 0 15,2% r/r w listopadzie i byto to zdecydowanie
powyzej oczekiwan. Sektor samochodowy byt ponownie
powodem duzego zaskoczenia. Sprzedaz detaliczna w grudniu
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wzrosta o] 8,0% r/r VS. 12,1% r/r
w listopadzie, ponizej oczekiwan, a stabo$¢ byta widoczna w
sprzedazy samochodéw i mebli. Produkcja budowlano-
montazowa w grudniu wzrosta o 3,1% r/r vs. 12,7% poprzednio,
co byto znakomitym odczytem. Wskaznik PMI w przemy S$le
spadt w styczniu do poziomu 54,5 pkt z 56,1 pktw g  rudniu,
ponizej oczekiwan. Presje cenowe sg duze, ale producenci sg
w stanie przenosi¢ je na konsumentow. Wynagrodzenia w
sektorze przedsigbiorstw w grudniu zanotowaly wzrost
dynamiki — wzrosty o 11,2% r/r vs. 9,8% r/r poprzednio.
Dynamika zatrudnienia wyniosta w grudniu 0,5% r/r, ponizej
oczekiwan. Wstepne dane o PKB w 2021 pokazaty wzrost o
57% S 2020, co implikuje dynamike
w Q4 2021 powyzej 7% r/r. Inflacja w grudniu wzrosta do
8,6% r/r z 7,8% r/r. Trudno oceni ¢, kiedy b edzie szczyt
inflacji, ale technicznie b edzie ona obni zana od lutego ze
wzgledu na spore obni zki stawek VAT na paliwo, gaz

i zywno $¢.
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Komentarz do wynikéw funduszy inwestycyjnych zarz gdzanych przez Santander TFI

SUBFUNDUSZE AKCYJNE

Po bardzo dobrym 2021 roku, zmiana narracji ze strony Fed data pretekst do wyprzedazy akcji, zwtaszcza na rynku amerykanskim.
Najstabszym rynkiem w styczniu byt technologiczny NASDAQ, ktory spadt prawie 9%. Troche nizsze spadki obserwowalismy w
Europie (Eurostoxx 4,3% w USD) oraz Polsce (indeks WIG spadt w PLN 2,71% a w USD 3,4%). Najwieksze znizki dotknety spotki
zgromadzone w ramach indeksu mWIG40 — o 3,5%. Niewiele lepiej radzity sobie spétki o matej kapitalizacji. Najlepiej wypadt indeks
duzych spotek WIG20, ktory spadt o 2,5%. Zdecydowanie in plus, wraz z oczekiwaniem kontynuacji cyklu podwyzek stép, wyr6zniat
sie sektor bankowy, ktérego subindeks WIG-Banki wzrést w styczniu o 5,4%.

W takim otoczeniu, zadnemu z funduszy czysto akcyjnych nie udato sie osiggng¢ dodatnich stép zwrotu. Najmniej
w styczniu stracit Santander Presti z Akcji Rynkdw Wschodz gcych, ktory spadt 1,6%. Straty na subfunduszach akcji polskich nie
przekroczyly strat indeksu WIG. Santander Presti z Akcji Polskich i Santander Akcji Polskich spadly odpowiednio
0 2,38%% i 2,53%. Niewiele nizsza byta strata Santander Presti z Akcji Europejskich i Santander Akcji Matych i Srednich
Spoétek. Najgorzej w miesigcu wypadtly subfundusze inwestujgce srodki na rynku amerykanskim, zwtaszcza w spotki wzrostowe i
technologiczne. Santander Akcji Spotek Wzrostowych — spadt w styczniu o 5,3%, Santander Presti z Technologii i Innowaciji
7,7%, Santander Presti z Future Wealth 12,3%, a Santander Presti z Akcji Ameryka nskich 22,9%.

Bartosz Debowski, zarzadzajgcy Santander Akcji Spotek Wzrostowych:

Poczatek roku byt bardzo trudny dla inwestujgcych na rynku amerykarnskim. Wraz z oczekiwaniami na szybsze tempo podwyzek
stop procentowych, inwestorzy mocno pozbywali sie akcji spétek technologicznych. Najwieksza przecena dotkneta zwlaszcza
segment tzw. spotek wzrostowych (spotek bardzo szybko rosngcych na przychodach, z reguly obecnie jeszcze nierentownych, ale
z prognozowanymi wysokimi przeptywami pienieznymi w przysziosci). Segment ten dominuje zwlaszcza w subfunduszu Santander
Prestiz Akcji Amerykariskich. Straty w przypadku Santander Akcji Spotek Wzrostowych i Santander Prestiz Technologii i Innowacji
byly nizsze ze wzgledu na wigkszy udziat w portfelu duzych spétek (blue chipéw) oraz relatywnie nizszej ekspozycji na rynek
amerykanski.

SUBFUNDUSZE DtUZNE

Wyzsza od oczekiwan inflacja wywiera coraz wiekszg presje na Rezerwe Federalng w USA, co przektada sie na oczekiwanie
szybszego tempa podwyzek stdép procentowych. Jeszcze pod koniec roku analitycy oczekiwali dwoch podwyzek w tym roku. Po
ostatnim posiedzeniu Fed oczekiwanych jest juz 5 podwyzek. Spowodowato to dalsze wzrosty rentownosci na rynkach bazowych.
Rentownos¢ 10-letnich obligacji niemieckich wzrosta o 19 punktéw bazowych a amerykanskich o 27 punktéw bazowych. Podobny
obraz obserwowali$my w Polsce, wspierany réwniez komentarzami Prezesa NBP. W styczniu Rada Polityki Pienieznej kolejny raz
podniosta stopy procentowe (o 50 punktéw bazowych). Stopa referencyjna znalazta sie na poziomie 2,25%. Rentownos$¢ 10-letnich
obligacji skarbowych w ujeciu miesiecznym wzrosta o 42 punkty bazowe (po wzroscie o 57 pkt. bazowych w grudniu) i przekroczyta
poziom 4%. W takim otoczeniu Santander Presti z Obligacji Skarbowych i Santander Obligacji Skarbowych stracity ok 0,55%.
Odwrét od ryzyka spowodowat wzrost spreadéw kredytowych. Spadkami wynoszacymi 0,86% miesigc zakonczyly fundusze

obligacji korporacyjnych. In plus wyréznialy sie za to fundusze dlu zne krétkoterminowe , ktérym w styczniu udato sie
wypracowac¢ dodatnie stopy zwrotu na poziomie 0,4%

Pawel Pisarczyk, zarzgdzajgcy Santander Obligacji Korporacyjnych, Santander Prestiz Dtuzny Krétkoterminowy:

Po kilku miesigcach z ujemnymi stopami zwrotu, styczern przynidst sporg poprawe i wzrosty wartosci jednostek subfunduszy
dtuznych krétkoterminowych. Santander Dluzny Krotkoterminowy zyskat 0,39%, a Santander Prestiz Diuzny Krotkoterminowy
0,40%. Gloéwny wplyw na wyniki mialy rosngce ceny polskich obligacji skarbowych o zmiennym oprocentowaniu. Dodatkowo
dodatnie stopy zwrotu odnotowata czes$¢ portfela zainwestowana w diug korporacyjny, przede wszystkim obligacje polskich
emitentéw z sektora finansowego. Pozytywnie na stopy zwrotu zaczynajg oddziatywac rosngce stopy procentowe, ktére podnoszg
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zysk z tytutu odsetek od obligacji o zmiennym oprocentowaniu. Stawka WIBOR 6M wzrosta do 3,47% na koniec stycznia i mozna
oczekiwac, Ze zobaczymy jeszcze wyzsze poziomy w kolejnych miesigcach.

SUBFUNDUSZE MIESZANE

W otoczeniu spadkéw, zaréwno na rynku akciji, jak i obligacji, zadnemu z subfunduszy mieszanych nie udalo si¢ osiagna¢ dodatnich
stop zwrotu. Najmniej (-1,5%) spadt w styczniu subfundusz Santander Stabilnego Wzrostu . Troche wyzsze straty odnotowaty
Santander Platinum Konserwatywny  (-1,9%), Santander Zréwnowa zony (-2,6%) oraz Santander Platinum Dynamiczny (-
3,1%), ktory ma relatywnie najwiecej z nich zainwestowanych na globalnych rynkach akcji.

SUBFUNDUSZE ABSOLUTNEJ STOPY ZWROTU

Dobra selekcja spotek (zwtaszcza przewazenie polskiego sektora bankowego), odpowiednie zabezpieczenie pozycji akcyjnej
kontraktami terminowymi oraz rosngce ceny obligacji 0 zmiennym oprocentowaniu pozwolity wypracowa¢ dodatni wynik na
subfunduszu Santander Presti z Alfa na poziomie 0,24%.

SUBFUNDUSZE ZDEFINIOWANEJ DATY

Spadki cen obligacji oraz akcji przetozyly sie na spadek wycen subfunduszy Santander PPK 2025 oraz PPK 2065
0 okoto 1,1%. Subfundusze PPK z oznaczeniem 2030 do 2060 spadty w miesigcu od 1,8% do 2,6%.

Inwestowanie wi aze sie z ryzykiem. Subfundusze nie gwarantujg realizacji zalozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania
okreslonego wyniku inwestycyjnego. Uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscig utraty przynajmniej czesci wptaconych $rodkow.
Inwestujgc w fundusze inwestycyjne uczestnik nabywa jednostki uczestnictwa tych funduszy, a nie aktywa bazowe bedace
przedmiotem inwestycji samego funduszu.

Prezentowane dane dotycz g zmian warto $ci jednostek uczestnictwa subfunduszy Santander FIO, Santander Presti z SFIO
(w wybranej kategorii jednostek) oraz Santander PPK SFI O w podanych okresach, s g danymi historycznymi i nie stanowi 3
gwarancji uzyskania podobnych wynikéw w przyszio $ci.

Przed podjeciem decyzji inwestycyjnych zapoznaj sie z prospektem informacyjnym funduszu, zawierajgcym miedzy innymi peing
liste ryzyk.

Stownik:

Aprecjacja waluty — wzrost kursu waluty krajowej wzgledem walut zagranicznych, powstaty w wyniku przewagi popytu nad podazg, oznaczajgcy
wzrost sity nabywczej waluty. Aprecjacja pienigdza jest czesto konsekwencjg deflacji.

Blue chip — okreslenie duzej spotki gietdowej, cieszacej sie zaufaniem inwestoréw i majgcej dobrg sytuacje finansowa. Spotki blue chips
charakteryzujg sie duza kapitalizacjg i ptynnoscig oraz stosunkowo stabilnym kursem. W Polsce mianem blue chips mozna okresli¢ spotki
wchodzgce w skiad indeksu gietdowego WIG20.

Deflacja — dtugotrwaly spadek przecigtnego poziomu cen w gospodarce przekladajgcy sie na wzrost sity nabywczej pienigdza.
W warunkach deflacji za te¢ samg ilo$¢ pieniedzy po pewnym czasie mozna kupi¢ wiecej towar6w i ustug.

EBC — Europejski Bank Centralny odpowiada za wspdlng walute europejskg. Gtownym zadaniem EBC jest ochrona sity nabywczej tej waluty i
utrzymanie stabilnosci cen w strefie euro.
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EBITDA - (ang. Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization) — zysk przed odsetkami, opodatkowaniem i amortyzacja, czyli
w przyblizeniu $rodki pieniezne z dziatalnosci operacyjnej. EBITDA obliczamy jako zysk z dziatalnosci operacyjnej (EBIT) powigkszony o koszty
niepieniezne (Amortyzacja). W przyblizeniu EBITDA okre$la zdolno$¢ generowania $rodkéw pienieznych przez aktywa firmy.

Emerging markets — okreslenie uzywane w stosunku do niektérych regionéw $wiata ze wzgledu na ich charakterystyczne cechy rozwoju
gospodarczego i aktywnosci rynkéw finansowych. W pojeciu tym mieszczg sie wszystkie panstwa, ktére znalazty sie na drodze od gospodarki
rozwijajgcej sie do gospodarki rozwinietej. Przyktadowymi rynkami wschodzgcymi moga byé Chiny, Indie, Malezja czy kraje Europy Srodkowo-
Wschodniej.

Fed — System Rezerwy Federalnej, potocznie Rezerwa Federalna — bank centralny USA.

FOMC — Federalny Komitet ds. Otwartego Rynku (ang. Federal Open Market Committee) — organ odpowiedzialny za ksztattowanie polityki
pienieznej, nadzor nad operacjami otwartego rynku w USA oraz ustalajgcy docelowe poziomy podazy pienigdza.

FTSE 100 — (skrot z ang. Financial Times Stock Exchange, potocznie footsie) — indeks akcji spotek gietdowych notowanych na Gietdzie Papieréw
Wartosciowych w Londynie (London Stock Exchange). Indeks obejmuje 100 najwigkszych spoétek spetniajacych wiele wymagan dotyczacych
ptynnosci, kapitalizaciji itp.

GPW — Gielda Papieréw Wartosciowych w Warszawie

Indeks Ifo — (Ifo Business Climate) — jest to wskaznik obrazujgcy nastroje niemieckich przedsigbiorcéw. Publikowany jest razw miesigcu przez
monachijski Instytut Badan nad Gospodarkg (Institut fir Wirtschaftsforschung). Indeks Ifo uznawany jest za najbardziej wiarygodne zrédto
informacji na temat kondycji niemieckiej gospodarki poniewaz odzwierciedla on nastroje niemieckich przedsigbiorcow.

Inflacja — proces wzrostu przecietnego poziomu cen w gospodarce. Skutkiem tego procesu jest spadek sity nabywczej pienigdza krajowego.

Inflacja HICP - (inflacja bazowa) — zharmonizowany indeks cen konsumpcyjnych wprowadzony przez Komisje Europejska. Zgodnie
z traktatem z Maastricht, wskaznik HICP jest podstawg do oceny wzrostu cen w krajach Unii. Wskaznik HICP obliczany jest jednakowo we
wszystkich krajach Unii. Obliczany jest na podstawie obserwacji zmian cen konsumpcyjnych odpowiednich reprezentantéw towaréw
i ustug oraz przy zastosowaniu systemu wag, zgodnie ze strukturg spozycia indywidualnego w gospodarstwach domowych wedtug danych sprzed
2 lat.

Jastrzebie/gotebie — gotebiami okresla sie tych ekonomistéw lub bankowcéw, ktérzy sg za nizszymi stopami procentowymi, tagodng polityka
monetarng; jastrzebie — to wrogowie inflacji, zwolennicy ostrzejszej polityki monetarne;.

Konsensus rynkowy — konsensus jest obliczany jako $rednia ze stawianych przez analitykow prognoz i obrazuje, jakich danych spodziewa sie
rynek.

Marza kredytowa — réznica miedzy oprocentowaniem kredytu a rynkowg stopg procentowsa.
MSCI — indeksy obliczane sg od 1970 roku przez amerykanski bank inwestycyjny Morgan Stanley. Najbardziej znane indeksy MSCI:

. MSCI ACWI — All Country World Index — wskaznik ten zawiera akcje z 46 r6znych krajéw, z ktérych 23 klasyfikowane sg jako rynki rozwiniete,
a pozostafte 23 kraje uznawane sg za rynki wschodzace;

. MSCI World Indeks — dotyczy akcji z 23 krajéw rozwinietych gospodarczo, w tym USA,;
. MSCI EAFE - dotyczy akcji z 21 rozwinietych gospodarek w Europie, Australii oraz na Dalekim Wschodzie, USA i Kanady;
. MSCI EMFR - indeks rynkéw wschodzacych analizujgcy akcje na 26 rynkach wschodzacych.

mWIG40 — indeks obejmuje 40 $rednich spétek notowanych na Gtéwnym Rynku GPW. mWIGA40 jest indeksem typu cenowego, co oznacza, ze
przy jego obliczaniu bierze sig pod uwage jedynie ceny zawartych w nim transakcji, a nie uwzglednia sie dochodéw z tytutu dywidend. W indeksie
mWIG40 nie sg uwzglednione spotki z indekséw WIG20 isWIG80 oraz spoiki zagraniczne notowane jednoczesnie na GPW
i innych rynkach o wartosci rynkowej w dniu rankingu powyzej 1 mid euro.

Obligacje High Yeld — papiery wysokodochodowe — ich emitenci nie bedac w stanie zapewnic takiego bezpieczenstwa jak w przypadku obligacji
o0 ratingu na poziomie inwestycyjnym przyciagajg inwestoréw oferujgc wyzsze oprocentowanie (rentownosc) — stad ich nazwa "high yield".

PMI — wskaznik aktywnosci gospodarczej w sektorze produkcyjnym w danym kraju. Powstaje on na bazie anonimowych ankiet wysytanych do
menadzeréw z calego kraju, ktérzy odpowiadajg na pytania dotyczace swojej branzy. Warto$¢ wskaznika powyzej 50 oznacza rozwoj
gospodarczy, natomiast warto$¢ ponizej 50 oznacza recesje.

Premia za ryzyko kapitatowe — termin opisujgcy poziom ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z danym krajem lub rynkiem. Premig za ryzyko
kapitatowe okresla sie nadwyzke zysku z inwestycji kapitatowych ponad stope wolng od ryzyka. Za stope wolng od ryzyka przyjmuje sie stope
zwrotu z inwestycji w rzagdowe dtugoterminowe papiery dtuzne, np. 10-letnie obligacje skarbowe.

QE — luzowanie ilosciowe — jeden ze sposobdéw niestandardowej rzgdowej polityki pienigznej, stosowany przez banki centralne w celu
stymulowania gospodarki narodowej. Polega na zwiekszeniu podazy pienigdza poprzez kupno aktywéw finansowych od bankéw
(np. rzadowych papieréw wartosciowych) lub innych papieréw z rynku.

Reflacja — zwigkszanie skali inflacji jako reakcja na okres, w ktérym ceny ksztattowaly sie ponizej kosztow produkcji. Stosuje sig jg po znacznym
spadku cen danego aktywu w celu ich podwyzszenia do pozioméw przed zatamaniem koniunktury.
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Materiat reklamowy. Inwestowanie wigze sie z ryzykiem. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnych zapoznaj sie z prospektem informacyjnym funduszu.
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Rentownos¢ obligacji — w przyblizeniu stopa dochodu, ktérg uzyskujg inwestorzy kupujgc obligacje po aktualnej cenie rynkowej i przetrzymujac
ja w swoim portfelu do terminu wykupu. Spadek rentownosci oznacza wzrost cen.

Rynki bazowe obligacji — obligacje USA, Niemiec.

Ropa Brent — wysokiej jakosci gatunek ropy naftowej, nazywana bywa réwniez Brent, Brent blend oraz London Brent. Jest to najwazniejszy
gatunek ropy na rynku europejskim. Ceny ropy ksztattujg si¢ na podstawie transakcji zawieranych na londynskim rynku ropy Brent, na ktérym to
zapoczatkowany zostat handel ropg naftowg. Ten rodzaj ropy, zaliczany do gatunkéw stodkich, jest wydobywany na kilkunastu polach
znajdujgcych sie na Morzu P6tnocnym. Jest najlepszym produktem wyjsciowym stuzacym do dalszej produkcji benzyny oraz paliw ze $redniej
frakcji destylacyjnej.

sWIG80 — indeks obejmuje 80 matych spétek notowanych na Giéwnym Rynku GPW. sWIG80 jest indeksem typu cenowego, co oznacza, ze przy
jego obliczaniu bierze sie pod uwage jedynie ceny zawartych w nim transakcji, a nie uwzglednia sie dochodéw z tytutu dywidend. W indeksie
sWIG80 nie sg uwzglednione spotki z indekséw WIG20 i mWIG40 oraz spotki zagraniczne notowane jednoczesnie na GPW i innych rynkach o
wartosci rynkowej w dniu rankingu powyzej 100 min euro. Udziat jednej spotki w indeksie jest ograniczany do 10%.

Tapering — redukcja skupu aktywéw przez bank centralny.

WIG — gtéwny indeks warszawskiej gietdy. Obecnie obejmuje wszystkie spotki notowane na Gtéwnym Rynku GPW, ktére spetnig bazowe kryteria
uczestnictwa w indeksach. WIG jest indeksem dochodowym i przy jego obliczaniu uwzglednia sie zaréwno ceny zawartych w nim akgcji, jak i
dochody z dywidend i praw poboru.

WIG20 — Warszawski Indeks Gietdowy Duzych Spoétek — indeks cenowy, w skiad ktérego wchodzi 20 najwigkszych spoétek gietdowych pod
wzgledem wartosci rynkowej w wolnym obrocie i o najwigkszej ptynnosci. Indeks WIG20 obliczany jest od 16 kwietnia 1994 r. Jedna spétka nie
moze mie¢ wiekszego dzialu w indeksie niz 15%. Natomiast dany sektor w WIG20 moze by¢ reprezentowany co najwyzej przez
5 spotek. WIG20 jest indeksem cenowym, co oznacza, ze przy jego obliczaniu nie uwzglednia si¢ dochodéw z tytutu dywidend.

Materiat jest prezentowany w celach marketingowych, nie stanowi umowy ani nie jest dokumentem informac yjnym
wymaganym na mocy przepisOw prawa.  Materiat nie powinien by¢ wylaczng podstawg podejmowania decyzji
inwestycyjnych.

Wartosc¢ aktywow netto niektérych subfunduszy funduszu Credit Agricole FIO cechuje sie duza zmiennoscig ze wzgledu na sktad
portfela inwestycyjnego. Niektére subfundusze mogg inwestowac wiecej niz 35% aktywOw w papiery wartosciowe emitowane,
gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski.

Fundusz nie gwarantuje realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego. Przed
podjeciem decyzji inwestycyjnej Uczestnik powinien wzig¢ pod uwage optaty zwigzane z subfunduszem oraz uwzgledni¢
ewentualne opodatkowanie zysku. Uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscia straty przynajmniej czesci wptaconych srodkéw.

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

Korzysciom wynikajgcym z inwestowania w jednostki uczestnictwa towarzyszg réwniez ryzyka. Opis czynnikdw ryzyka, dane
finansowe oraz informacje na temat oplat znajdujg sie w prospektach informacyjnych, kluczowych informacjach dla inwestoréw
oraz tabelach optat dostepnych w jezyku polskim na credit-agricole.pl i u dystrybutora funduszu. Streszczenie praw
inwestorow znajduje sie w prospekcie informacyjnym (Rozdziat Ill, pkt 4).

Dane finansowe subfunduszy, opis czynnikbw ryzyka oraz informacje na temat oplat zwigzanych z uczestnictwem w
subfunduszach znajdujg sie w prospekcie informacyjnym oraz tabeli optat dostepnych w jezyku polskim na stronie credit-
agricole.pl i u dystrybutora funduszu.

Niniejszy dokument nie moze by¢ kopiowany, cytowany lub rozpowszechniany w jakikolwiek sposéb bez uprzedniego pisemnego
zezwolenia Santander TFI S.A. Informacje zawarte w dokumencie sg dobierane zgodnie z najlepszg wiedza jego autorow i
pochodzg ze zrédet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich doktadnosci i kompletnosci. Autorzy nie
ponosza odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek interpretacji powyzszego dokumentu.

E] Tel. 22 43152 25 ‘O’ Infolinia 801 123 801 Santander.pl/TFI 7
tfi@santander.pl



