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Stopy zwrotu na wybranych swiatowych rynkach akcji w lutym

INDEKS STOPA ZWROTU
WALUTA LOKALNA USD PLN
DAX (Niemcy) 2,6% 2,2% 2,5%
Eurostoxx 50 (strefa euro) 4,5% 4,0% 4,3%
NIKKEI (Japonia) 4,7% 2,8% 3,1%
S&P 500 (USA) 2,6% 2,6% 2,9%
MSCI EM (rynki wchodzace) 0,7% 0,7% 1,1%
MSCI All Country World Index ($wiat) 2,2% 2,2% 2,5%
W lutym na rynkach akcyjnych mielismy do czynienia Na rynku surowcowym mocno rosty aktywa silnie

z kontynuacj g wzrostdw ze stycznia . Poczatek miesigca
zaczagt sie bardzo mocnym wzrostem. Odczyty PKB
za czwarty kwartat dla strefy Euro oraz USA, atak ze dane o
stopie bezrobocia wspieraly stron ¢ popytow g. Wskazniki
wyprzedzaj gce za stycze h wskazywaly na popraw €
kondycji globalnej gospodarki. W drugiej potowie miesigca
doszto do znacznych przecen na rynkach akcyjnychpodu  zo
wyzszych od oczekiwa A odczytach inflacji zardéwno
konsumenckiej jak i producenckiej . DoswiadczyliSmy tez
silnych skokéw w rentowno $ciach obligacji , ktére wzrosty
(ceny spadaly) o kilkadziesigt punktéw bazowych. Odrobine
uspokojenia przyniosty: wyst gpienie Fedu, ktére studzito
emocje zwi gzane z perspektyw g rychtych podwy zek stop
procentowych , a takze dobre wska zniki wyprzedzaj gce dla
gospodarek za luty — PMI w Europie jak i USA. Globalny
indeks rynkéw rozwinietych zamkngt miesigc z ponad 2%
wzrostem. Nieco gorzej poradzity sobie rynki rozwijajgce sie,
ktére wzrosty o niespetna 1%. Najlepiej z indekséw poradzit
sobie Eurostoxx 50 (strefa Euro), ktéry wzrost o 4,5% w EUR
4% w ujeciu dolarowym. Bardzo silny byt tez rynek japonski.
Nikkei wzrést o 4,7% w walucie lokalnej, a w ujeciu dolarowym
0 2,8%. Z ponad 2% zwyzkami zakonczyly indeksy w
Niemczech (Dax) i USA (S&P 500), gorzej poradzit sobie
technologiczny Nasdag (wzrost o 0,9%), ktory cechuje sie
wigkszg wrazliwoscig na wzrost stop procentowych.

skorelowane ze wzrostem PKB
wzrosty o kolejno 17% i 15,5%. W odwrocie byto ztoto

taniato o lekko ponad 6%.

CENA NA KONIEC

—ropa naftowa i mied z, ktére

, ktére

ZMIANA
W STOSUNKU DO

RE=l o POPRZ. MIESIACA
Ropa brent 64,42 USD/bbl 17,04%
Zioto 1734,04 USD/oz 6,15%
Miedz 9077 USDIt 15,54%
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Europa Srodkowo-Wschodnia

Stopy zwrotu na wybranych rynkach akcji regionu w lutym

STOPA ZWROTU

INDEKS

WALUTA LOKALNA USD PLN
MICEX (Rosja) 2,1% 3,7% 4,0%
ASE (Grecja) 5,7% 5,3% 5,6%
BIST 100 (Turcja) -0,1% -1,6% -1,3%
ATX (Austria) 4,3% 3,8% 4,2%
BUX (Wegry) 0,6% -1,2% -0,9%
PX (Czechy) 4,0% 2,9% 3,3%
WIG (Polska) 0,0% -0,3% 0,0%

To byt dos¢ mieszany miesigc dla inwestujgcych w regionie.
Relatywnie lepiej zachowywaly si e rynek czeski i austriacki.
Oba indeksy daty zarobi¢ w USD, odpowiednio 2,9% i 3,8%,
wspomagane dobrymi wynikami regionalnych bankéw

W Czechach wzrost banku Moneta, dodatkowo wspierany
ogtoszonym wezwaniem na akcje spotki przez holding PPF.
Na Wegrzech z kolei najwiekszym wygranym w miesigcu byly linie
lotnicze Wizz Air, ktorych akcje wzrosty o ponad 20%
w oczekiwaniu na pozytywne efekty szczepien i wzrost ruchu
lotniczego w regionie. Pozytywnie zaskoczyty wst epne odczyty
PKB w regionie za 4 kwartal. W Czechach odnotowano wzrost

Polska

PKB kwartat do kwartatu o 0,3%, w calym roku spadek wyniost
ostatecznie 5,6% (lepiej niz szacowane 7% spadku). Podobna
sytuacja miata miejsce na Wegrzech, wzrost g/q 0 1,3% i w catym
roku 5,2% spadku, mniej niz pierwotne oczekiwania. Relatywnie
gorzej w miesi gcu zachowywat si e rynek turecki . Negatywnie
zaskoczyt odczyt inflacji  za luty 15,6% r/r, troche powyzej
oczekiwan, co oznacza, ze restrykcyjna polityka monetarna ze
strony Banku Centralnego mo ze utrzymywa € sie diuzej niz
pierwotnie szacowano. Stabiej zachowywat sie sektor bankowy,
pozytywnie natomiast po dobrych wynikach kwartalnych wyrézniat
sie sektor motoryzacyjny.

W Polsce w lutym nastroje byly gorsze ni z za granic g.
Indeks szerokiego rynku WIG pozostal na poziomie sprzed
miesigca. Podaz wyrazniej zaktywizowata si @ z Kkolei
na poziomie du zych spotek , ktérych indeks WIG20 spadt
w lutym o przeszto 2%. Wcigz relatywn 3 sitg wykazywaty si ¢
spotki o matej i $redniej wielko $ci — indeks mWIG40 oraz
sWIG80 zyskaty w lutym odpowiednio 5% i blisko 3,8%.

Sposréd spotek o duzej kapitalizacji najwi eksza przecena
siegneta akcji spétki CD Projekt  (-22,5%). Inwestorzy
wyprzedawali akcje producenta gier po informac;ji

o skutecznym ataku hackerskim  oraz przesuni eciu w czasie
oczekiwanego przez graczy du zego patcha dla gry
Cyberpunk 2077. Wcigz w nietasce inwestorow pozostaj a
akcje Allegro.eu (-12,5%) — to efekt z jednej strony tagodzenia
obostrze h zwigzanych z otwarciem centrow handlowych, jak i

kolejnych informaciji konkurentow
w zakresie dynamizacji rozwoju na polskim rynku
e-commerce .

Po drugiej stronie rynku tym razem najwi eksz g gwiazd g wsrod
spoétek wchodz acych w skiad indeksu WIG20 byty akcje

Alior Banku (+27,6%). Bank podat lepsze
od oczekiwa h wyniki za IV kwartat roku . O ile wynik
odsetkowy oraz prowizyjny byty bliskie oczekiwan rynkowych, o
tyle Zrédiem zaskoczenia okazaly sie pozostale przychody
operacyjne (zyski ze sprzedazy obligacji) oraz poziom kosztow
operacyjnych (rozwigzanie rezerwy na premie). Generalnie w
skali miesi gca na uwag e zastuguje caty sektor bankowy ,

ktérego subindeks
WIG-Banki zwyzkowat o 7,5%. Kontynuacja pozytywnego
nastawienia inwestorow to efekt nadziei na finalne

rozstrzygni ecia w sprawie frankowiczow w najbli  zszym
czasie. Warto zauwa zyé¢, ze propozycja KNF w zakresie
ugod niesie za sob g relatywnie ni zsze koszty dla bankéw
(35-40 mid zh) niz perspektywa rozstrzygania sporéw
w sadzie.
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' lT OBLIGACJE

Sytuacja mi edzynarodowa

Zmiana rentownosci 10-letnich obligacji skarbowych

EMITENT ZMIANA RENTOWNOSCI
USA 34 p. proc.
Niemcy 26 p. proc.

Rentownosci obligacji skarbowych na rynkach bazowych —
niemieckiego Bunda oraz amerykanskiego US Treasuries — na
koniec lutego wynosity odpowiednio: -0,26% oraz 1,40%.
Oznaczato to wzrost rentowno $ci Bunda o 26 pkt. oraz
wzrost rentowno $ci US Treasuries o 34 pkt. Poziom
rentowno $ci na rynkach bazowych jest ponad dwa razy
wyzszy niz w dotku pandemii w zesztym roku oraz
na najwy zszym poziomie od ponad roku

Dla obligacji high-yield luty byt kolejnym miesi acem
pozytywnych zwrotéw, cho € w drugiej cz esci miesi gca
radzity sobie wyra znie gorzej. Indeksy  obligaciji
wysokodochodowych denominowanych w EUR i USD mialy
miesieczny zwrot w wysokoéci 0,3%. Zdecydowanie gorzej
radzity sobie obligacje skarbowe krajow rozwijajgcych sie,
ktérych indeks spadt o 2,6%. Na poczatku miesi gca
pozytywnie na zwroty z obligacji wysokodochodowych
dziatata jeszcze wi eksza sklonno $¢ do ryzyka inwestorow,
ale pod koniec, wraz z rosn acymi rentowno $ciami
na rynkach bazowych (wy zsze oczekiwania inflacyjne oraz
wyzsze oczekiwane stopy procentowe), te wzrosty zostat y
zatrzymane. Na perspektyw e wyzszej inflacji wplywaj a
miedzy innymi rosn gce ceny surowcOow, du ze wsparcie
fiskalne rz gdéw oraz potencjalnie gigantyczny popyt
konsumentéw po pandemii.

W strefie euro indeksy koniunktury w lutym pokazaty, ze
aktywno $¢ gospodarcza nadal jest na do $¢ chaotycznej
sciezce w zwigzku z obostrzeniami epidemicznymi
Po gorszym styczniu w lutym sytuacja znowu sie poprawita.
Odczyt PMI w ustugach dla catej strefy euro wyniést 45,7
vs. 45,4 poprzednio. Odczyt PMI w przemy $le dla calej
strefy euro wyniost 57,9 vs. 54,8 poprzednio . Aktywnos$¢
przemystowa korzysta z silnego popytu na dobra konsumpcyjne
oraz inwestycyjne na swiecie, za to ustugi jak od wielu miesiecy
sg pod stalg presjg obostrzen epidemicznych, np. zamkniecia
turystyki miedzynarodowej. Ze wzgl edu na nadal niespokojn 3
sytuacj @ epidemiczn g wiekszo$¢ krajéw kontynuowata
przez luty i z pocz atkiem marca polityk e ograniczania
funkcjonowania pewnych bran z. Wolne tempo szczepien

rébwniez przesuwa w czasie petne otwarcie gospodarki
europejskiej. Duze nadzieje poktada si e zatem w lepszej —
wiosennej pogodzie oraz fakcie, ze od Q2 2021 producenci
szczepionek zapowiedzieli ponad 3 razy wi  eksze dostawy
niz w Q1 2021. Do obecnie dopuszczonych do obiegu
szczepionek Pfizera, Moderny i Astrazeneca dotgczy réwniez
J&J. Zrewidowany odczyt PKB za Q4 2020 w strefie euro
pokazat mniejszy od oczekiwa nh spadek — PKB spadto 0,6%
k/k oraz 0 5,0% r/r. Za spadek kwartalny odpowiadaty gtéwnie
Francja i Wiochy, ktdre zanotowaly ujemng dynamike PKB
odpowiednio: -1,3% k/k oraz -2,0% k/k. Inflacja w strefie euro
w lutym utrzymata si e
na niezmienionym poziomie w stosunku do stycznia —
dynamika wyniosta 0,9% r/r. Inflacja bazowa spadfa
do 1,1% r/r z 1,4% r/r w styczniu. Przed nami dane inflacyjne

i gospodarcze z wiosny, ktére w uj eciu rocznym b eda pod
silnym wptywem nagtego zalamania si e na wiosn ¢ 2020
roku. B eda dziataly tu tzw. efekty bazy statystycznej.
Oznacza to, ze dynamiki roczne inflacji, sprzedazy detalicznej
czy produkcji przemystowej bedg bardzo wysokie, w wiekszosci
tylko dlatego, ze na wiosne 2020 dynamiki byty bardzo niskie.

W USA w ostatnim miesi gcu mieli Smy do czynienia
z polepszaj agcymi sie danymi epidemicznymi oraz
gospodarczymi. Przewaga USA nad Europ g (bez UK) pod
wieloma wzgl edami zdaje si @ chwilowo powi eksza¢ i ta
dywergencja mo ze potrwa ¢ co najmniej do potowy roku,
kiedy Europa nadrobi tempo szczepie n. Indeksy koniunktury
w lutym byty powyzej oczekiwan - PMI
w przemysle wyniést 58,6 vs. 59,2 w styczniu, a ISM
w przemysle wyniost 60,8 vs. 58,7 poprzednio. Sprzedaz
detaliczna w ujeciu r/r znalazta sie w styczniu o 7,4% wyzej niz
rok temu, co jest zdecydowanie lepszg dynamika niz w grudniu,
kiedy wyniosta ona 2,5% r/r. Raport o dochodach
i wydatkach konsumenckich zawierajgcy wiecej kategorii
wydatkdéw niz sprzedaz detaliczna byt w styczniu zgodny
z oczekiwaniami, zaréwno od strony wydatkowej jaki
i dochodowej. Dzieki transferom fiskalnym dochdd wzrost
w styczniu o 10% m/m, a wydatki o 2% m/m. Sposrod
sektoréw nadal dobrze radzi sobie sektor mieszkanio  wy
oraz przemystowy. W tych bran zach stycha ¢ raczej obawy
0 op6znione dostawy, brak pracownikébw oraz rosn  gce
ceny niz brak popytu. Wigkszo$¢ populacji USA zostanie
zaszczepiona do lata, co oznacza, ze boom konsumpcyjny
(ustugowy) dopiero przed nami.
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Polska

W Polsce rentowno $¢ 10-letnich obligacji skarbowych
W ujeciu miesi gcznym wzrosta o 45 pkt. bazowych -
na koniec lutego wyniosta 1,61%. Spread mi edzy niemieckimi

i polskimi obligacjami rozszerzyt si e 0 19 pkt. do poziomu
187 pkt. Walutowo przez wiekszos¢ lutego nic ciekawego sie
nie dzialo i kurs euro do zlotego zako nczyt miesi ac na
niezmienionym poziomie (4,52), za to do dolara ziot y
niewiele si @ osfabit (3,74 vs. 3,72 na koniec stycznia).
Niemniej pod koniec miesigca i na poczatku marca ewidentna
byta presja na ostabienie zlotego w  stosunku
do USD i kurs USD/PLN zblizyt sie w biezgcym miesigcu
do poziomu 3,78.

Dane makro opublikowane za stycze 1 byly raczej mieszane

i oddawaty nisk a aktywno $¢é gospodarcz g
w wielu sektorach. Dynamika produkcji przemystowej wyniosta
w styczniu 0,9% r/r vs. wzrost 0 11,2% r/r w grudniu. Obecny
poziom produkcji znajduje sie okoto 4,5% powyzej produkcji z
lutego 2020, tuz przed wybuchem pandemii, co pokazuje, ze
straty zostaly catkowicie odrobione. Niska dynamika produkciji
przemystowe;j

ze stycznia nie powinna si e dlugo utrzyma € i wynika
gibwnie z  jednorazowych czynnikéw, jak efekt
kalendarzowy, czy niedobor komponentéw do produkcji
samochodéw.  Produkcja budowlano-montazowa spadia
w styczniu o 10% r/r, a spadek odzwierciedlat gtownie dosc
ostrg zime. Sprzedaz detaliczna w styczniu ponownie spadta,
tym razem o 6,0% r/r vs. spadek o 0,8% r/r w grudniu. Luty dla
sprzedazy detalicznej bedzie duzo lepszy
ze wzgledu na otwarcie handlu oraz czesciowe otwarcie
turystyki, niemniej ponownie na horyzoncie ukazuje sie ryzyko

zaostrzenia restrykcji w zwigzku z wigekszymi zakazeniami.
Wskaznik PMIw przemy $le wzrést w lutym do poziomu 53,4
pkt z 51,9 pkt w styczniu, sporo powyzej oczekiwan, najwyzej
od czerwca 2018 roku. Ponownie
w wypowiedziach ankietowanych stycha¢ byto narzekania na
wzrost cen, problemy z tancuchami dostaw oraz podazg
pracownikbw w niektérych branzach. Popyt jednak zostat
oceniony pozytywnie. Dane z rynku pracy byly nieco stabsze od
oczekiwan. Wynagrodzenia w sektorze przedsiebiorstw w
styczniu zanotowaty spadek dynamiki — wzrosty o 4,8% r/r vs.
6,6% r/r poprzednio. Dynamika zatrudnienia byta gorsza niz w
grudniu — spadta 0 2,0% r/r vs. spadek o 1,0% r/r poprzednio.
Inflacja CPI za stycze h wyniosta 2,7% r/r vs. 2,4% r/r w
grudniu, co byto wynikiem powy zej oczekiwa n. Dane za
stycze n beda rewidowane przy okazji publikacji danych za
luty. Jest to standardowa procedura Glownego Urzedu
Statystycznego  przy  okazji  rewizji wag  koszyka
konsumpcyjnego.

Komentarz do wynikbw funduszy inwestycyjnych fundus zy inwestycyjnych
zarzadzanych przez Santander TFI — luty 2021 r.

SUBFUNDUSZE DLUZNE

W przeciwienstwie do stycznia, to byt wyjatkowo trudny miesi ac dla subfunduszy obligacji skarbowych . Zaréwno
Santander Obligacji Skarbowych  jak i Santander Presti z Obligacji Skarbowych stracity ok. 1,3-1,4%. Byto

to spowodowane bardzo mocnym wzrostem rentownosci obligacji (co oznaczalo spadek ich cen) zwlaszcza
w drugiej potowie miesigca. Na tym tle lepiej radzity sobie subfundusze obligacji korporacyjnych. Zaréwno Santander
Obligacji  Korporacyjnych jak i Santander Presti z Obligacji Korporacyjnych zakonczyty miesi gc
na podobnych poziomach jak na koniec stycznia.

Wyniki subfunduszy inwestujgcych w krétkoterminowe instrumenty diuzne tj. Santander Diu zny Krotkoterminowy —oraz
Santander Presti z Dluzny Krétkoterminowy , po bardzo dobrym styczniu, tym razem byty w okolicach zera.

SUBFUNDUSZE AKCYJNE

W lutym wszystkie produkty akcyjne zanotowaty wzros ty. Wsrdd nich najlepsze rezultaty zanotowaly inwestujgce na
rynkach zagranicznych Santander Presti z Akcji Europejskich (3,3%) oraz Santander Presti z Akcji Ameryka nskich
(2,7%), a takze inwestujgcy lokalnie Santander Akcji Matych i Srednich Spétek (3,1%). Wyniki byly nawet lepsze w
trakcie miesigca, jednak druga potowa lutego przyniosta korekte.

Dobre wyniki zanotowat tak ze nowy subfundusz w ofercie promuj acy inwestowanie ESG — Santander Presti z
Odpowiedzialnego Inwestowania  z wynikiem 2,5% (3,4% od poczatku roku).
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Po raz kolejny catkiem dobrze wypadty takze subfundusze uniwersalne akcji polskich tj. Santander Akcji Polskich oraz
Santander Presti z Akcji Polskich, ktére osi ggnety wyniki odpowiednio 0,6% oraz 1,0% , pomimo braku zmiany
indeksu WIG w tym samym okresie.

SUBFUNDUSZE MIESZANE

Wyniki subfunduszy mieszanych byty oczywiscie pochodng sytuacji na rynkach obligaciji i akcji, a z powodu spadkéw na
rynku obligacji skarbowych akurat w ubiegtym miesigcu lepiej radzity sobie subfundusze z wiekszym udzialem akcji. Np.
Santander Zréwnowa zony (udziat akcji ok. 50-60%) zanotowat mniejsz g strate (-0,3%) niz Santander Stabilnego
Wzrostu (udziat akcji ok. 25-35%), ktory stracit ok . 0,5%. Najlepszy wynik w $rod subfunduszy mieszanych
zanotowat Santander Platinum Dynamiczny (0,6%).

SUBFUNDUSZE ABSOLUTNEJ STOPY ZWROTU

Kolejny pozytywny miesigc odnotowat stosujgcy strategie market neutral (zabezpieczanie portfela akcji kontraktami
terminowymi na indeks gietdowy) subfundusz Santander Presti z Alfa (stopa zwrotu 0,7%).

SUBFUNDUSZE ZDEFINIOWANEJ DATY (PPK)

Wsrod subfunduszy PPK miata miejsce podobna sytuacja ja k w funduszach mieszanych . Najlepiej poradzity sobie
tym razem te z najpdzniejszg zdefiniowang datg z racji wiekszego udziatu akcji. Przykladowo subfundusz PPK 2025, w
ktérym udziat obligacji wynosi ok. 80% zanotowat strate w wysokosci 0,5%, subfundusz PPK 2040 (podobny udziat akciji i
dtugu) osiagnat wynik ok. zera, a np. subfundusz Santander PPK 2060 (ok. 70% w akcjach) zyskat ok. 0,3%.
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STYCZEN 2021 Fundusze Inwestycyjne

Stownik:

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

Blue chip — okreslenie duzej spoiki gieldowej, cieszgcej sie zaufaniem inwestoréw i majgcej dobrg sytuacje finansowa.
Spoéiki blue chips charakteryzujg sie duzg kapitalizacjg i ptynnoscig oraz stosunkowo stabilnym kursem. W Polsce mianem
blue chips mozna okresli¢ spotki wchodzace w sktad indeksu gieldowego WIG20.

Deflacja — diugotrwaly spadek przecietnego poziomu cen w gospodarce przekiadajgcy sie na wzrost sity nabywczej
pienigdza.
W warunkach deflacji za te samg ilo$¢ pieniedzy po pewnym czasie mozna kupi¢ wigcej towaréw i ustug.

EBC — Europejski Bank Centralny odpowiada za wspdlng walute europejskg. Gtdwnym zadaniem EBC jest ochrona sity
nabyweczej tej waluty i utrzymanie stabilnosci cen w strefie euro.

EBITDA - (ang. Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization) — zysk przed odsetkami, opodatkowaniem
i amortyzacja, czyli w przyblizeniu $rodki pieniezne z dziatalno$ci operacyjnej. EBITDA obliczamy jako zysk z dziatalno$ci
operacyjnej (EBIT) powigkszony o koszty niepieniezne (Amortyzacja). W przyblizeniu EBITDA okre$la zdolno$¢
generowania srodkéw pienieznych przez aktywa firmy.

Emerging markets — okreslenie uzywane w stosunku do niektérych regiondw swiata ze wzgledu na ich charakterystyczne
cechy rozwoju gospodarczego i aktywnosci rynkéw finansowych. W pojeciu tym mieszczg sie wszystkie panstwa, ktore
znalazly 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 — (skrét z ang. Financial Times Stock Exchange, potocznie footsie) — indeks akcji spotek gietdowych notowanych
na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Londynie (London Stock Exchange). Indeks obejmuje 100 najwiekszych spotek
spetniajacych wiele wymagan dotyczacych ptynnosci, kapitalizaciji itp.

GPW - Gielda Papieréw Wartosciowych w Warszawie

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

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 reprezentantow towardw 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 bankowcow, ktorzy sg za nizszymi stopami procentowymi,
tagodng politykg monetarna; jastrzebie — to wrogowie inflacji, zwolennicy ostrzejszej polityki monetarne;.

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

Marza kredytowa — réznica miedzy oprocentowaniem kredytu a rynkowa stopa procentows.

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 réznych krajow, z ktérych 23
klasyfikowane sa jako rynki rozwiniete, a pozostate 23 kraje uznawane sg za rynki wschodzace;
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e« MSCI World Indeks — dotyczy akcji z 23 krajow rozwinietych gospodarczo, w tym USA,;

e 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 wschodzgcych.

mWIG40 — indeks obejmuje 40 $rednich spétek notowanych na Gtownym Rynku GPW. mWIGA40 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 mWIG40 nie sg uwzglednione sp6tki z indeksow WIG20 i sWIG80
oraz spotki 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 zapewnié¢ takiego bezpieczenstwa jak
w przypadku obligacji o ratingu na poziomie inwestycyjnym przyciggajg inwestoréw oferujgc wyzsze oprocentowanie
(rentownos¢) — 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 catego kraju, ktérzy odpowiadajg na pytania dotyczgce swojej branzy. Wartos$¢
wskaznika powyzej 50 oznacza rozwoj gospodarczy, natomiast warto$¢ ponizej 50 oznacza recesje.

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

QE - luzowanie ilosciowe — jeden ze sposobow niestandardowej rzgdowej polityki pienieznej, stosowany przez banki
centralne w celu stymulowania gospodarki narodowej. Polega na zwiekszeniu podazy pienigdza poprzez kupno aktywow
finansowych od bankéw (np. rzadowych papieréw warto$ciowych) lub innych papieréw z rynku.

Reflacja — zwiekszanie skali inflacji jako reakcja na okres, w ktérym ceny ksztattowaly sie ponizej kosztéw produkciji.
Stosuje sie jg po znacznym spadku cen danego aktywu w celu ich podwyzszenia do poziomow przed zatamaniem
koniunktury.

Rentownosc¢ obligacji — w przyblizeniu stopa dochodu, ktérg uzyskujg inwestorzy kupujgc obligacje po aktualnej cenie
rynkowej i przetrzymujac jg w swoim portfelu do terminu wykupu. Spadek rentownos$ci 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 ksztaltujg sie na podstawie transakcji zawieranych na
londynskim rynku ropy Brent, na ktorym to zapoczatkowany zostat handel ropg naftowa. Ten rodzaj ropy, zaliczany do
gatunkoéw stodkich, jest wydobywany na kilkunastu polach znajdujgcych sie na Morzu Po6tnocnym. Jest najlepszym
produktem wyjsciowym stuzgcym do dalszej produkcji benzyny oraz paliw ze $redniej frakcji destylacyjnej.

sWIG80 - indeks obejmuje 80 matych spétek notowanych na Gltéwnym 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 dochoddw z tytutu dywidend. W indeksie sSWIG80 nie sg uwzglednione spoiki z indekséw WI1G20 i mWIG40
oraz spoiki 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%.

WIG — gléwny indeks warszawskiej gietdy. Obecnie obejmuje wszystkie spétki 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 akgciji, jak i dochody z dywidend i praw poboru.

WIG20 — Warszawski Indeks Gietdowy Duzych Spétek — indeks cenowy, w sktad ktérego wchodzi 20 najwiekszych spotek
gietdowych pod wzgledem wartosci rynkowej w wolnym obrocie i o najwiekszej ptynnosci. Indeks WI1G20 obliczany jest od
16 kwietnia 1994 r. Jedna spotka nie moze mie¢ wiekszego dziatu w indeksie niz 15%. Natomiast dany sektor w WI1G20
moze by¢ reprezentowany co najwyzej przez 5 spétek. WIG20 jest indeksem cenowym, co oznacza, ze przy jego obliczaniu
nie uwzglednia sie dochoddw z tytutu dywidend.
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Materiat jest prezentowany w celach informacyjnych i nie powinien by¢ wylgczng podstawg podejmowania decyzji
inwestycyjnych.

Warto$¢ aktywéw netto niektérych subfunduszy funduszu Credit Agricole FIO cechuje sie duzg zmiennoscig ze wzgledu
na sktad portfela inwestycyjnego. Niektére subfundusze moga inwestowaé wiecej niz 35% aktywow w papiery wartosciowe
emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski.

Fundusz nie gwarantuje realizacji zalozonego 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 mozliwoscig straty przynajmniej czesci
wptaconych $rodkow.

Dane finansowe subfunduszy, opis czynnikow ryzyka oraz informacje na temat optat 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 najlepsza wiedza
jego autoréw i pochodzag ze zrédet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich doktadnosci i
kompletnosci. Autorzy nie ponoszg odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek interpretacii
powyzszego dokumentu.
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