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% AKCJE

Stopy zwrotu na wybranych $wiatowych rynkach akcji w marcu.

STOPA ZWROTU Marzec byt kolejnym mocnym miesigcem dla
INDEKS rynku akcji. Gtéwne indeksy pozostawaty w
WALUTA stabilnym, silnym trendzie wzrostowym,
LOKALNA usb PLN pomimo sporej zmiennosci na rynku dtugu.
Czynnikami wspierajacymi wzrosty
DAX (Niemcy) 4,6% 4,6% 4,3% ryzykownych klas aktywéw byto utrzymujace
Eurostoxx 50 (strefa euro) 4,2% 4,2% 4,0% sie dobre otoczenie makroekonomiczne w USA
oraz gofebie komentarze ze strony bankdéw

NIKKEI 225 (Japonia) 3,1% 2,2% 1,7%

centralnych, szczegdlnie te dotyczace cieé stop

S&P 500 (USA) 2,9% 2,9% 3,0% procentowych.
W  konsekwencji MSCI  ACWI  wzrdst

i 2,2% 2,2% 1,8% . . .
MSCIEM (rynki wschodzace) ° ° ° o prawie 3%, a indeks MSCI EM o nieco ponad
MSCI All Country World Index ($wiat) 2,9% 2,9% 2,5% 2 %.
The NASDAQ-100 Index 1,4% 1,4% 1,5% W USA, utrzymujaca sie dobra koniunktura

gospodarcza przektadata sie na wzrosty
indeksow akcyjnych. W poréwnaniu do rynku dtugu, rynki akcji dos¢ spokojnie reagowaty na wyzsze od oczekiwan odczyty inflacji w ostatnim
czasie. Uspokajajgce dla inwestorow byto stwierdzenie Jerome Powella, ze ostatnie dane nie zmienity zasadniczo narracji
o dezinflacji. Warto zwrdci¢ uwage, ze wzrost na rynku akcyjnym reprezentowany byt przez duzo wiekszg ilos¢ spotek,
a nie koncentrowat sie zaledwie na kilku duzych spétkach technologicznych, jak to miato miejsce w poprzednich miesigcach.

W Europie indeksy akcji zachowywaty sie lepiej od tych zza oceanu. Na lepsze stopy zwrotu w stosunku do USA wptyw miaty mozolne, lecz
pozytywne zmiany w koniunkturze europejskiej oraz réznica w wycenach spétek. Dodatkowo, oczekiwania na obnizki stop procentowych
przez Bank Centralny wspieraty strone kupujaca po tym, jak EBC podczas wystgpienia wydawat sie coraz bardziej przekonany w swoich
wypowiedziach co do czerwcowej obnizki stop.
W konsekwencji indeks Dax wzrdst o 4,6%, a indeks Eurostoxx 50 o ponad 4%.

Pierwszy kwartat 2024 roku dla swiatowych rynkéw akcji byt najlepszym od pieciu lat pod wzgledem stopy zwrotu. Wzrost ten byt
napedzany dobrymi odczytami z amerykanskiej gospodarki, optymizmem wobec postepow
w dziedzinie sztucznej inteligencji oraz prognozami dotyczacymi obnizek stop procentowych przez banki centralne. Indeks MSCI World
wzrdst o ponad 8% w ciggu pierwszego kwartatu, co jest najwiekszym wzrostem od 2019 roku. Warto zaznaczy¢, ze réznica w stopach zwrotu
z indeksdw akcji w stosunku do rynku obligacji byta najwieksza od 2020 roku, na korzys¢ bardziej ryzykownych klas aktywdéw. Podsumowujac,
poczatkowy entuzjazm wsrdd spotek technologicznych na Wall Street stopniowo rozszerzat sie na inne sektory i regiony swiata. W marcu
Europa zaczeta lepiej zachowywac sie od indekséw amerykanskich.
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Stopy zwrotu wybranych indeksdw GPW w marcu.

Krajowy rynek réwniez zyskiwat na wartosci, cho¢
skala wzrostéw byta nizsza niz na parkietach
INDEKS zagranicznych. Najwieksze sp6tki wzrosty 0 0,7%, a

STOPA ZWROTU

gﬁ;ﬁ;ﬁ USD PLN indeks szerokiego rynku WIG umocnit sie o 1,0%.
Czynnikami wspierajgcymi lokalng gietde byty
mWIGA0 14% 16% 14% przede wszystkim niezte dane makroekonomiczne

potaczone z obnizajacg sie inflacjg. Dynamiki
sWIG80 1,6% 1,9% 1,6% notowaniom dodawaty takze publikowane raporty
wynikowe za czwarty kwartat i caty 2023 r. W skali
catego rynku wyniki byty mieszane, a dobrze
WIG (Polska) 1,0% 1,2% 1,0% poradzity sobie miedzy innymi banki korzystajace z
utrzymujacych  sie  stép  procentowych i

spadajgcego kosztu depozytéw. Warto rowniez wspomnie¢ o publikacji raportu analitycznego na temat LPP przygotowanego przez fundusz
specjalizujacy sie w krétkiej sprzedazy akcji. Autorzy publikacji zarzucili spétce utrzymywanie dziatalnosci w Rosji pomimo deklaracji o
opuszczeniu tego rynku. Spétka zaprzeczyta zarzutom. Ostatecznie wycena LPP spadta w marcu o 14,7%, lecz w samym dniu publikacji raportu

WIG20 0,7% 1,0% 0,7%

notowania przecenity sie o ponad 35%.

W ramach indeksu WIG20 najwyzszg marcowa stope zwrotu wypracowaty walory Grupy Kety. Akcje producenta profili aluminiowych wzrosty
o 7,8% miedzy innymi w efekcie publikacji ostatecznych wynikéow finansowych za 2023 r.
i wstepnych rezultatow za pierwszy kwartat biezagcego roku. W obu przypadkach wyniki byty solidne, co réwniez wspierato oczekiwania
dywidendowe.

Najwiekszy spadek w marcu odnotowaty walory Dino Polska (-16,6%). Notowaniom spétki cigzyty wyniki finansowe za czwarty kwartat, ktore
okazaty sie nizsze od oczekiwan. Dodatkowo deflacja cen zywnosci oraz wojna cenowa na rynku dyskontéw spozywczych budzity obawy
inwestorow w zakresie wzrostu sprzedazy w kolejnych miesigcach.

Pierwszy kwartat 2024 r. byt udany dla krajowych akcji, a indeks WIG wzrést o 5,5%. Pomimo, ze wzrosty nie byty tak dynamiczne jak w
koncéwce 2023 r. pozwolity na osiggniecie historycznie rekordowych pozioméw przez lokalne indeksy. Publikowane w ostatnich miesigcach
dane makroekonomiczne okazaty sie relatywnie dobre. Wyniki kwartalne oraz roczne raportowane przez spétki w wiekszosci co najmniej
doréwnywaty oczekiwaniom, a deklaracje dywidendowe pozytywnie zaskakiwaty. Polska otrzymata réwniez potwierdzenie odblokowania
srodkéw unijnych w ramach Krajowego Planu Odbudowy i Polityki Spojnosci, co pozwoli na realizacje nowych inwestycji, przy$pieszenie
wzrostu gospodarczego
i zwiekszenie zatrudnienia w gospodarce. Dodatkowo wspierajgce dla krajowych aktywéw byty wzrosty na globalnych rynkach akcji.

0 l OBLIGACJE

Podczas gdy ryzykowne aktywa radzity sobie dobrze, miniony kwartat byt znacznie stabszy dla obligacji skarbowych. Przez pierwsze trzy
miesigce 2024 roku rentownosci rzadowych  papierow rosty (ceny spadaty) zar6wno w  Polsce  jak
i po drugiej stronie Atlantyku. W Stanach Zjednoczonych dochodowos$¢ 10-letnich ,skarbowek” wzrosta z 3,88% do 4,21%. Wynikato to
gtéwnie z pozytywnych niespodzianek dotyczacych inflacji, przy bazowym wskazniku CPl w USA na poziomie 0,4% zaréwno w styczniu, jak i
lutym, co oddalito rozpoczecie cyklu obnizek stép procentowych oraz sktonito rynek do wyceny mniejszej ich liczby. U nas skala wzrostu byta
odrobine mniejsza, bowiem polskie ,dziesieciolatki” zamknety kwartat z rentownoscia rowng 5,43% rosngc w tym czasie o 24 pb. Lepiej na
tle obligacji skarbowych wypadt europejski dtug korporacyjny. Pierwszy kwartat to dodatnie stopy zwrotu zaréwno w kategorii inwestycyjnej
(0,4%), jak i w tzw. ,,papierach wysokodochodowych” (1,63%).
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Pozytywne informacje z gospodarki amerykanskiej w dalszym ciggu wspieraty nadzieje na miekkie lgdowanie. Finalny wzrost PKB w IV kw.
2023 roku wynidst 3,4%, czyli 0 0,2 punktu procentowego wiecej niz w ostatnim szacunku, a miary wyprzedzajace znajduja sie na terytorium
ekspans;ji.

ZdazylisSmy juz pozna¢ wstepne dane dotyczace marcowej inflacji w najwiekszych gospodarkach strefy euro. Niemcy, Francja i Wtochy
zaskoczyty w dot, co zapowiada korzystny odczyt dla catego regionu. To moze implikowaé komunikacje czerwcowej obnizki juz na
kwietniowym posiedzeniu EBC, ktérej oczekuje rynek.

Ozywienie chinskich wskaznikéw PMI dla przemystu, ustug i budownictwa, a takze silniejszy niz oczekiwano bilans handlowy mogg budzi¢
nadzieje na przebudzenie ,czerwonego smoka”. Z drugiej strony, pozytywny wptyw sezonowosci, staby rynek pracy i wcigz niemrawy
konsument tonujg optymizm, dlatego trzeba czekac na wiecej wskaznikdw potwierdzajgcych wzrost aktywnosci gospodarczej.

W Polsce najwazniejszg informacjg byt zaskakujacy pozytywnie odczyt inflacji. Wskaznik cen towardw i ustug konsumpcyjnych znalazt sie
najnizej od marca 2019 roku, a do jego spadku przyczynity sie przede wszystkim w dalszym ciggu spadajace ceny zywnosci. Jednak od kwietnia
inflacja najprawdopodobniej wrdci na tory wzrostowe i na koniec roku wyniesie 4% w scenariuszu zaktadajgcym dalsze mrozenie cen energii
lub miedzy 5% a 6% przy braku kontynuacji programu.

Dla dtugu korporacyjnego byt to bardzo dobry miesigc. Obligacje ,High Yield” osiggnety stope zwrotu na poziomie 0,44%, podczas gdy te
o ratingu inwestycyjnym 1,2%. To samo zresztg mozna powiedzie¢ o ich skarbowych odpowiednikach. Rentownosci na rynkach bazowych
spadaty (ceny obligacji rosty), ale nie znalazto to odzwierciedlenia na polskim parkiecie, gdzie restrykcyjna polityka monetarna NBP stoi w
opozycji do planowanych obnizek najwigkszych bankéw centralnych (USA, strefa euro).

Komentarz do wynikéw funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych przez Santander TFI

Marzec byt kolejnym dobrym miesigcem na rynkach, zamykajagc udany kwartat. Okres ten byt szczegdlnie dobry dla akcji. Wszystkie
subfundusze, zaréwno w marcu jaki i catym | kwartale, odnotowaty dodatnia stope zwrotu,
a wyniki netto byty powyzej benchmarkoéw.

WSréd subfunduszy obligacyjnych w marcu najwyzsze stopy zwrotu odnotowaty subfundusze obligacji korporacyjnych (+0,8%). W catym |
kwartale  zarobity  one ok. 1,7%, czyli bardzo podobnie do subfunduszy  obligacji krétkoterminowych
- ok. 1,8% w | kwartale. W samym marcu subfundusze krétkoterminowe zyskaty ok. 0,4%. Najstabiej, chociaz tez na plusie, w marcu i w |
kwartale wypadty subfundusze obligacji skarbowych — odpowiednio 0,15% i 0,65%.

Marzec to kolejny dobry miesigc dla subfunduszy akcji. Najwyzszg stope zwrotu wypracowat Santander Prestiz Akcji Europejskich +4,21%, a
za nim uplasowat sie Santander Prestiz Prosperity +3,93%. Wsrdd subfunduszy inwestujgcych globalnie marzec byt bardzo udany dla
Santander Prestiz Odpowiedzialnego Inwestowania Globalny +2,94% i Santander Prestiz Future Wealth +2,47%. Z bardzo dobrym wynikiem
+3,26% zakonczyt miniony miesigc Santander Akcji Spotek Wzrostowych. Santander Prestiz Technologii i Innowacji odnotowat wzrost 0 1,44%,
a Santander Prestiz Akcji Rynkéw Wschodzgcych zakoriczyt marzec wzrostem o 1,75%. Najstabszym sposréd subfunduszy akcji w minionym
miesigcu okazat sie Santander Prestiz Akcji Amerykanskich ze stopg zwrotu +0,34%. Wsréd subfunduszy akcji polskich najlepiej w marcu, jak
i w catym | kwartale, zachowat sie Santander Akcji Matych i Srednich Spétek, rosnac odpowiednio o 3,17% i 8,9%. Stopy zwrotu podobnej
skali w | kwartale odnotowaty Santander Prestiz Odpowiedzialnego Inwestowania Globalny (+8,2%)
i Santander Prestiz Akcji Europejskich (+8,5%). Subfundusze Santander Prestiz Akcji Polskich, Santander Akcji Polskich
i Santander Prestiz Akcji Amerykanskich uzyskaty kwartalne stopy zwrotu w przedziale od +6,1% do +6,8%. Najwyisze stopy zwrotu w |
kwartale osiggnety Santander Akcji Spotek Wzrostowych +10,75% i Santander Prestiz Technologii
i Innowacji +10,22%.

Dodatnie stopy zwrotu z akcji i obligacji przetozyty sie na dobre wyniki subfunduszy mieszanych. Ze wzgledu na najwiekszy udziat akcji w
portfelu, w marcu i w catym | kwartale najsilniej wzrést Santander Zréwnowazony 1,87 i 5,2%. Santander Stabilnego Wzrostu wypracowat
stopy zwrotu na poziomie odpowiednio +1,38% i +3,3%, a Santander Umiarkowany uzyskat wyniki +1,13% i 2,4%.

Subfundusze absolutnej stopy zwrotu marzec i | kwartat moga zaliczy¢ do udanych. Santander Prestiz Alfa i Santander Prestiz Dtuzny Globalny
wzrosty w marcu o0 0,89%, a w | kwartale odpowiednio 0 2,9% i 1,4%. Santander Prestiz Dtuzny Aktywny w marcu dotozyt +0,35% do wyniku,
co w catym | kwartale dato mu stope zwrotu +1,8%.

Santander.pl/TFI 3

E] Tel. 22 43152 25 O Infolinia 801 123 801 ri@santander.pl



Materiat reklamowy. Inwestowanie wigze sie z ryzykiem. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnych zapoznaj sie z prospektem informacyjnym funduszu.

KOMENTARZ MIESIECZNY

MARZEC 2024

Subfundusze PPK skorzystaly na dobrej koniunkturze rynkéw akcyjnych. Najsilniej w marcu wzrosty subfundusze
z oznaczeniami PPK 2045 do PPK 2065. Byty to wzrosty w przedziale od 1,74% do 1,87%. Przetozyto sie to na stopy kwartalne rzedu od +6,0%
do +6,2%. Nieco mniej wzrosty wyceny PPK 2035 i PPK 2040 — odpowiednio o ok. 1,65% w marcu i 5,4% w | kwartale. Najbardziej
konserwatywne strategie PPK 2030 i PPK 2025, czyli te z najwiekszym udziatem obligacji skarbowych, osiggnety w marcu wzrost 0 1,25% i
0,66%, a w catym | kwartale odpowiednio 0 4% i 2,6%.

Stownik

Indeks rynkowy — wartos$¢ obliczana na podstawie wyceny grupy instrumentéw finansowych, ktéra reprezentuje okreslony segment rynku.
Celem indeksu jest pomiar stop zwrotu w tym segmencie.

Podstawowe indeksy:

e WIG — obliczany od kwietnia 1991 roku. Obecnie WIG obejmuje wszystkie spotki notowane na Gtdwnym Rynku Gietdy Papieréow
Wartosciowych w Warszawie, ktére spetnig bazowe kryteria uczestnictwa w indeksach

e WIG20 - obliczany od kwietnia 1994 roku, na podstawie wartosci portfela akcji 20 najwiekszych i najbardziej ptynnych spétek z
Gtéwnego Rynku Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie

. mWIG40 - obliczany od grudnia 1997 roku i obejmuje 40 srednich spoétek notowanych na Gtdwnym Rynku Gietdy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie

e sWIG80 - obliczany od grudnia 1994 roku i obejmuje 80 matych spétek notowanych na Gtéwnym Rynku Gietdy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie

¢ DAX - obejmuje akcje 40 najwiekszych pod wzgledem kapitalizacji i obrotu spétek notowanych na gietdzie we Frankfurcie nad
Menem.

. Eurostoxx 50 — grupujacy akcje 50 najwiekszych i najbardziej ptynnych przedsiebiorstw panstw strefy euro.

e S&P500 - grupujacy 500 przedsiebiorstw o najwiekszej kapitalizacji, notowanych na gietdach New York Stock Exchange i NASDAQ

. MSCI EM — akcji rynkdéw rozwijajacych. Jeden z wielu indekséw obliczanych przez MSCI Inc. Kraje rozwijajgce sie na koniec wrzesnia
2023 r. wg klasyfikacji MSCI to: Brazylia, Chile, Chiny, Kolumbia, Czechy, Egipt, Grecja, Wegry, Indie, Indonezja, Korea, Kuwejt,
Malezja, Meksyk, Peru, Filipiny, Polska, Katar, Arabia Saudyjska, Afryka Potudniowa, Tajwan, Tajlandia, Turcja i Emiraty Arabskie.

. MSCI All Country World Index - akcji duzych i sSrednich spétek z 23 rynkéw rozwinietych i 24 rynkédw rozwijajacych sie.

e NASDAQ-100 - grupujacy 100 najwiekszych spdtek notowanych na gietdzie NASDAQ. W indeksie nie ma spodtek
z sektora finansowego.

. ICE BofA Poland Government Index — obligacji skarbowych emitowanych przez polski Skarb Panstwa.

WIBID O/N (ang. Warsaw Interbank Bid Rate) - referencyjna wysoko$¢ oprocentowania lokat na polskim rynku miedzybankowym
WIBOR O/N (ang. Warsaw Interbank Offered Rate) - referencyjna wysoko$¢ oprocentowania pozyczek na polskim rynku miedzybankowym

Fed (ang. Federal Reserve System) — system rezerwy federalnej Banku Centralnego Stanéw Zjednoczonych. Organami systemu s3 Rada
Gubernatoréow, 12 bankéw Systemu Rezerwy Federalnej, Federalny Komitet do spraw Operacji Otwartego Rynku (FOMC) i banki
cztonkowskie.

FOMC (ang. Federal Open Market Committee) — komitet odpowiedzialny za ksztattowanie zatozert amerykanskiej polityki pienieznej.

NBP (Narodowy Bank Polski) — Bank Centralny Rzeczpospolitej Polskiej. Najwazniejsze zadania Narodowego Banku Polskiego okreslone sg w
Konstytucji Rzeczypospolitej Polskiej i ustawie o Narodowym Banku Polskim. Jego podstawowym zadaniem jest utrzymanie stabilnego
poziomu cen, przy jednoczesnym wspieraniu polityki gospodarczej rzadu, o ile nie ogranicza to podstawowego celu NBP.

ECB (ang. European Central Bank) — Bank Centralny krajéw Unii Europejskiej, w ktérych wprowadzona zostata waluta euro. Jego gtéwnym
zadaniem jest utrzymanie stabilnego poziomu cen. Cel ten realizowany jest poprzez zapewnienie inflacji, ktéra pozostaje niska, stabilna i
przewidywalna.

Inflacja - proces trwatego wzrostu ogdlnego poziomu cen w gospodarce. Skutkiem tego procesu jest spadek sity nabywczej pienigdza
krajowego. Zjawiskiem przeciwnym do inflacji jest deflacja.
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Gtéwne miary inflacji:

¢ Inflacja CPI (ang.Consumer Price Index) - wskaznik cen towardéw i ustug konsumpcyjnych. Najpopularniejsza na Swiecie
miara inflacji.

¢ Inflacja bazowa - miara prezentujgca ksztattowanie sie inflacji po wytaczeniu zmian uznawanych za pozostajgce poza
oddziatywaniem polityki pienieznej.

. Inflacja HICP (ang. Harmonized Indices of Consumer Prices) - zharmonizowany wskaznik cen konsumpcyjnych (HICP). Obliczany jest
przez kraje cztonkowskie Unii Europejskiej wedtug ujednoliconej metodologii.

. Deflator PCE — deflator wydatkéw konsumpcyjnych. W 2012 roku deflator PCE stat sie gtdwnym indeksem inflacji uzywanym przez
Rezerwe Federalng w procesie ksztattowania polityki monetarne;j.

. Inflacja PPI (ang. Producer Price Index) - indeks obrazujgcy zmiany poziomu cen ustalanych przez producentéw na réznych etapach
procesu wytwarzania débr.

Obligacje wysokodochodowe (ang. High Yield Bonds) — obligacje charakteryzujgce sie wyzszg rentownoscig i wyzszym ryzykiem kredytowym
niz obligacje z ratingiem inwestycyjnym.

Obligacje z ratingiem inwestycyjnym (ang. Investment Grade Bonds) — obligacje charakteryzujgce sie relatywnie niskim ryzykiem
kredytowym.

Rynki bazowe — rynki w USA i Niemczech

Wskaznik PMI (ang. Purchasing Managers Index) — oparty na ankietach wskaznik stuzacy do oceny aktywnosci w sektorze przemystowym i
ustug. Dane potrzebne do uzyskania wskaznika sg pobierane z anonimowych ankiet, przesytanych przez manageréw z réznych dziedzin
gospodarki. Wartos¢ wskaznika powyzej 50 punktow wskazuje na rozwaoj w gospodarce,
a ponizej 50 punktdw na spowolnienie w gospodarce.

jastrzebie/gotebie — dwa odmienne spojrzenia na polityke monetarng bankdéw centralnych. Jastrzebiami nazywamy zwolennikdéw
restrykcyjnej polityki monetarnej, a gotebiami zwolennikéw fagodnej polityki monetarnej.

Konsensus rynkowy - $rednia zebranych prognoz analitykéw lub ekonomistéow.

Stopy procentowe bankéw centralnych — stopy procentowe ustalane sg przez banki centralne na catym Swiecie i s3 waznym narzedziem
polityki monetarne;j.

Rentownosc¢ obligacji — stopa zwrotu zrealizowana z inwestycji w obligacje. Sktada sie na nig zmiana ceny rynkowej do ceny nominalnej
oraz zysk z odsetek i ich reinwestycji. Wzrost rentownosci oznacza spadek ceny obligacji, a spadek rentownosci oznacza wzrost ceny
obligacji.

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

Prezentowane wyniki (stopy zwrotu) dotyczg zmian wartosci jednostek uczestnictwa funduszu Credit Agricole w podanych okresach, sg
danymi historycznymi i nie stanowig gwarancji uzyskania podobnych wynikéw w przysztosci.

Wartos¢ aktywoéw netto niektérych subfunduszy funduszu Credit Agricole cechuje sie duzg zmiennoscig ze wzgledu na skfad portfela
inwestycyjnego. Niektére subfundusze mogg inwestowac wiecej, niz 35% aktywdw w papiery wartosciowe emitowane, gwarantowane lub
poreczane przez Skarb Panstwa lub NBP.

Korzysciom wynikajgcym z inwestowania w jednostki uczestnictwa towarzyszg réwniez ryzyka. Opis czynnikéw ryzyka, dane finansowe oraz
informacje na temat optat znajdujg sie w prospekcie informacyjnym, dokumentach zawierajgcych kluczowe informacje oraz tabeli optat
dostepnych w jezyku polskim na credit-agricole.pl i u dystrybutora funduszu Credit Agricole. Streszczenie praw inwestoréw znajduje sie w
prospekcie informacyjnym (Rozdziat lll, pkt 4).
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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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Fundusz nie gwarantuje realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego, a przyszte wyniki
podlegajg opodatkowaniu, ktdre zalezy od sytuacji osobistej kazdego inwestora i ktére moze ulec zmianie w przysztosci. Przed podjeciem
decyzji inwestycyjnej uczestnik powinien wzigé¢ pod uwage optaty zwigzane z subfunduszem oraz uwzgledni¢ ewentualne opodatkowanie
zysku. Uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscig straty przynajmniej czesci wptaconych srodkéw.

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 sposéb bez uprzedniego pisemnego zezwolenia
Santander TFI S.A. Informacje zawarte w dokumencie s3 dobierane zgodnie z najlepszg wiedzg jego autorédw 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 niniejszego dokumentu.
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