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AKCJE

Stopy zwrotu na wybranych swiatowych rynkach akcji w sierpniu.

STOPA ZWROTU Sierpien,, po bardzo stabym poczatku,

INDEKS zamknat sie pozytywnymi stopami zwrotu
WALUTA zaréwno na rynkach rozwinietych jak i

LOKALNA usb PLN rozwijajacych sie. Indeksy MSCI ACWI oraz

MSC EM wzrosty odpowiednio 0 2,4% i 1,4%.

DAX (Niemcy) 2,2% 4,4% 2,1% Wysoka zmienno$¢ rynku akcji na poczatku
Eurostoxx 50 (strefa euro) 1,7% 4,0% 1,7% miesigca, ~ spowodowana  problemami
ptynnosciowymi inwestorow, ktérzy

NIKKEI 225 (Japonia) -1,2% 1.8% -0,5% dokonywali tzw. ,carry trade” na japonskiej
S&P 500 (USA) 2,3% 2,3% 0,0% walucie, z kazdym dniem spadata i handel
MSCI EM (rynki wschodzace) 1,4% 1,4% -0,9% .szybko wrocit - do r(lawnowag.l. I.:’ozytywnym
impulsem byto gofebie wystgpienie szefa Fed,

MSCI All Country World Index ($wiat) 2,4% 2,4% 0,1% J. Powella w Jackson Hole oraz szereg
The NASDAQ-100 Index 1,1% 1,1% 1.2% pozytywnych odczytéw makroekonomicznych
z USA. Sierpien to kolejny miesigc kiedy spotki

technologiczne radzity sobie gorzej od szerokiego rynku. Najstabiej w zestawieniu stép zwrotu z indekséw akcyjnych wypadta Japonia, ktéra
przez wspomniany, jak sie p6zniej okazato lokalny, problem ptynnosciowy zakoriczyta miesigc na minusie.

W USA dane makroekonomiczne wspieraty teze o no landingu/soft landingu. Informacje z rynku pracy oraz lepszy od oczekiwar wzrost PKB
za Il kwartat to jedne z gtdwnych przyczyn tak silnego, pozytywnego odreagowania inwestordw po bardzo stabym poczgtku miesigca. Istotnym
czynnikiem wptywajgcym na nastawienie inwestoréw byty zapowiedzi szefa Rezerwy Federalnej w Jackson Hole o nadchodzacych obnizkach
stop procentowych. S&P 500 po raz kolejny pozwolit inwestorom zarobi¢ wiecej niz technologiczny Nasdaq.

W Europie indeksy akcyjne podazaty za optymizmem inwestordw zza oceanu. Pozytywnie wyrdzniat sie niemiecki Dax, ktory ustanowit nowy
historyczny szczyt. Dane makroekonomiczne ze strefy euro nie przyniosty zadnych istotnych zmian w stosunku do tego co do tej pory
obserwowalismy. Nastroje konsumentéw pozostajg stabe, inflacja spada, a wskazniki wyprzedzajgce w przemysle dalej utrzymujg sie ponizej
poziomu rownowagi przy poprawiajgcym sie otoczeniu
w ustugach.

W nadchodzacych tygodniach rynki finansowe beda przygladac sie wszelkim danym dotyczacym kondycji globalnej gospodarki, w
szczeg6lnosci w USA. Po stabszym odczycie wskaznikdw PMI dla przemystu i reakcjach rynkowych widaé, ze inwestorzy obawiajg sie
spowolnienia gospodarczego w USA.
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Stopy zwrotu wybranych indekséw GPW w sierpniu.

STOPA ZWROTU Slerfmlowe notow?n.la krajowych. akcji nie

odbiegaty od dynamiki obserwowanej na rynkach

INDEKS zagranicznych. Po gwaftownych spadkach w
WALUTA ki h dniach iesi kolejnych

LOKALNA UsD PLN poczatkowyc niach miesigca, w kolejnyc

tygodniach akcje odrabiaty spadki konczgc caty

mMWIG40 1,2% 3,5% 1,2% miesiae wzrostem
o 0,6% (indeks WIG). Dane gospodarcze

sWIG80 0,6% 2,9% 0,6% publikowane w trakcie miesigca wypadty
WIG20 -0,4% 1,9% -0,4% neutralnie, a  perspektywa wzrostu PKB
w drugiej potowie roku rysuje sie optymistycznie.

WIG (Polska) 0,6% 2,9% 0,6% Wspierajgce dla notowar byty wypowiedzi Adama
Glapinskiego, prezesa Narodowego Banku

Polskiego, ktory ocenit, ze rozpoczecie dyskus;ji

o obnizaniu stép procentowych moze by¢ zasadne wczesniej, niz dotychczas oczekiwat. Jednoczesnie w ostatnim dniach sierpnia Rzad przyjat
projekt budzetu panstwa na 2025 r. zaktadajacy rekordowy poziom deficytu. Wzrost wydatkéw fiskalnych moze by¢ czynnikiem
ograniczajgcym sktonnos¢ RPP do szybkiego luzowania polityki monetarnej.

W ramach indeksu WIG20 najwiecej powoddw do zadowolenia, po raz kolejny, mieli akcjonariusze CD Projekt. Wycena producenta gier
wzrosta o 15,1% i sierpien byt trzecim miesigcem z rzedu, gdy spétka byta najmocniejszym komponentem indeksu. Czynnikami wspierajgcymi
zachowanie kursu byty dobre wyniki finansowe za poprzedni kwartat oraz oczekiwania w zakresie kolejnego projektu spétki, czyli czwartej
odstony serii Wiedzmin.

Najstabszg spdtkg z WIG20 byto Dino Polska, ktérego wycena spadta o 8,4%. Podobnie do zachowania kursu w lipcu,
w sierpniu inwestorzy dyskontowali stabo$¢ krajowego sektora spozywczego. W obliczu wojny cenowej i ptaskich wolumendw sprzedazowych
wyniki spotek z branzy zawodza oczekiwania, czego przyktadem byta publikacja Dino za drugi kwartat. Ogtoszone wyniki finansowe byty
stabsze od prognoz, a rentownos¢ biznesu pogorszyta sie w poréwnaniu do ubiegtego roku.

OBLIGACIE

T

Sierpien dla rynkéw rozpoczat sie niezwykle nerwowo. Przyczyng byt staby raport o zatrudnieniu w USA, ktéry wzbudzit obawy, ze Stany
Zjednoczone mogg zmierzaé¢ w kierunku spowolnienia gospodarczego. Raport pojawit sie wkrotce po tym jak Bank Japonii podnidst stopy
procentowe. Stabszy dolar i mocniejszy jen zachwiaty tzw. ,carry trade”. Jednak spokdj szybko powrdcit po tym jak lepsze dane z
amerykanskiej gospodarki i gotebie komunikaty przewodniczagcego Fed oraz zastepcy gubernatora banku centralnego Japonii pomogty
uspokoic rynki.
W szczytowym momencie zawirowan kontrakty terminowe nawet w petni wyceniaty, ze Fed obnizy stopy o 50 pb. na kolejnym posiedzeniu
we wrzesniu. Finalnie, rentownos$¢ 10-letnich amerykanskich obligacji skarbowych spadta (ceny wzrosty) z 4,04% do 3,90%. Pierwotnie,
rentownosci papieréw skarbowych na Starym Kontynencie zachowywaty sie podobnie jak po drugiej stronie Atlantyku. Jednak ostatecznie
wrécity do poziomdw z poczatku miesigca. Polskie ,dziesieciolatki” poruszaty sie zgodnie z rynkami bazowymi, a ich rentownosci pozostaty
w sierpniu praktycznie bez zmian. Dla dtugu korporacyjnego byt to zyskowny miesigc, cho¢ te obarczone wiekszym ryzykiem (High Yield)
radzity sobie lepiej od ich odpowiednikéw o ratingu inwestycyjnym (Investment Grade). Premia za ryzyko zmniejszyta sie w przypadku
kategorii ,wysokodochodowej”, a wzrosta dla bezpieczniejszych papierdw, co jest odwrdceniem tendencji z poprzedniego miesigca.

Raport z amerykanskiego rynku pracy pokazat, ze zatrudnienie poza rolnictwem w lipcu byto nizsze niz oczekiwano i wyniosto 114 tys. (w
poréwnaniu z konsensusem 175 tys.). Dodatkowo, dokonano korekt w dét w odniesieniu do poprzednich kilku miesiecy. Co istotne, stopa
bezrobocia wzrosta do 4,3%, co oznacza, ze naruszona zostata reguta Sahm, ktéra sugeruje, ze recesja jest w toku. Jednak tym razem jej
uruchomienie nie oznacza rychtego zatamania koniunktury.
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W strefie euro wzrost ptac negocjowanych w Il kwartale 2024 r. spowolnit do 3,6% r/r z 4,7% r/r w pierwszym. Dane wskazujg na hamujaca
presje ptacowa, ktéra po czesci odpowiada za wcigz podwyzszone odczyty inflacji ustug. Stoi to w kontrze do najnowszego odczytu
inflacyjnego, gdzie pomimo spadku inflacji zasadniczej (z 2,6% r/r do 2,2% r/r) ustugi przyspieszyty. Mozna to ttumaczyé jednorazowym
wptywem z Francji, gdzie odbywaty sie Igrzyska Olimpijskie. Mimo wszystko, taki zestaw danych nie powinien wptyng¢ na decyzje EBC o
obnizce stop procentowych na najblizszym posiedzeniu.

W przysztym miesigcu wydarzeniami kluczowymi bedg posiedzenia bankéw centralnych. Zaréwno w przypadku EBC jak i Fed oczekuje sie
obnizek stép procentowych. Skala tagodzenia polityki monetarnej powinna byé minimalna, chociaz istniejg szanse na mocniejszy ruch
otwierajacy ze strony amerykanskiego banku centralnego.

Komentarz do wynikéw funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Santander TFI

W sierpniu, po raz kolejny, wszystkie subfundusze obligacyjne zyskaty na wartosci. Najlepsze wyniki w tej grupie osiggnety subfundusze
obligacji korporacyjnych - Santander Obligacji Korporacyjnych +1,01% i Santander Prestiz Obligacji Korporacyjnych +0,88%. Pozostate
subfundusze miaty zblizone stopy zwrotu. Santander Prestiz Spokojna Inwestycja +0,48%, a Santander Dtuzny Krétkoterminowy i Santander
Prestiz Dtuzny Krétkoterminowy odpowiednio +0,45% i +0,42%. ldentyczny wynik osiggnat Santander Prestiz Obligacji Skarbowych +0,42%.
Przypominamy, ze
w dniu 30 sierpnia nastapito potaczenie 2 subfunduszy - Santander Obligacji Skarbowych i Santander Obligacji Korporacyjnych. Nowy
subfundusz nosi nazwe Santander Obligacji Uniwersalny.

Sierpien byt bardzo burzliwy na rynkach akcji — z bardzo stabym poczatkiem i odrabianiem strat w dalszej czesci miesigca. Ostatecznie
najmocniej urosty subfundusze inwestujgce globalnie. Jednostka Santander Prestiz Prosperity zyskata 4,44%, Santander Prestiz
Odpowiedzialnego Inwestowania Globalny 4,02%, a Santander Prestiz Akcji Amerykanskich 3,97%. Nieco mniej wzrosta wycena subfunduszu
Santander Prestiz Future Wealth 3,26%. Z kolei Santander Prestiz Akcji Europejskich zarobit 2,15%, a Santander Prestiz Technologii i Innowacji
1,82%. Na niewielkim plusie (0,25%) zakonczyt miesigc Santander Prestiz Akcji Rynkdw Wschodzgcych, a na minusie Santander Akcji Spétek
Wzrostowych (-0,3%). Wyceny subfunduszy akcji polskich nie zmienity sie istotnie w ciggu miesigca. Najlepiej zachowat sie Santander Akcji
Matych i Srednich Spétek - stopa zwrotu 0,44%. Na minimalnych minusach zakoriczyty miesigc Santander Prestiz Akcji Polskich (- 0,08%) i
Santander Akcji Polskich (-0,1%).

Przy takim zachowaniu sie rynkdw w grupie subfunduszy mieszanych, po raz kolejny, dziata zaleznos¢ ,,im wiecej obligacji tym lepszy wynik”.
Najmniej wzrdst Santander Zrédwnowazony 0,05%, nastepnie Santander Stabilnego Wzrostu 0,34% a najwiekszy wzrost zanotowata jednostka
subfunduszu Santander Umiarkowany 0,61%.

Wsréd  subfunduszy  absolutnej stopy zwrotu dominowaty wzrosty. Santander Prestiz  Dtuzny  Globalny  wzrdst
0 0,74%, a Santander Prestiz Dtuzny Aktywny o 0,71%. Jedynie Santander Prestiz Alfa odnotowat niewielki spadek (-0,18%).

W ramach subfunduszy PPK tylko te najbardziej konserwatywne odnotowaty pozytywne stopy zwrotu. Subfundusze PPK 2025 oraz PPK 2030
wzrosty odpowiednio 0 0,27% i 0,08%. Subfundusze PPK 2035 oraz 2040 spadty 0 -0,1%, subfundusze PPK 2045, 2050, 2055 i 2065 o ok. 0,2%,
a najwiekszy spadek odnotowat PPK 2060 (-0,36%).

Stownik

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

Podstawowe indeksy:

e WIG — obliczany od kwietnia 1991 roku. Obecnie WIG obejmuje wszystkie spotki notowane na Gtdwnym Rynku Gietdy Papierow
Wartosciowych w Warszawie, ktdre 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
Gtownego Rynku Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie

. mWIG40 - obliczany od grudnia 1997 roku i obejmuje 40 srednich spoétek notowanych na Gtéwnym Rynku Gietdy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie
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. sWIG80 - obliczany od grudnia 1994 roku i obejmuje 80 matych spdtek notowanych na Gtéwnym Rynku Gietdy Papierow
Wartosciowych w Warszawie

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

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

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

e MSCI EM — akcji rynkéw rozwijajgcych. 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.

e MSCI All Country World Index - akcji duzych i Srednich spétek z 23 rynkdw rozwinietych i 24 rynkéw rozwijajacych sie.

. NASDAQ-100 - grupujacy 100 najwiekszych spodtek notowanych na gietdzie NASDAQ. W indeksie nie ma spotek
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 Standw Zjednoczonych. Organami systemu sg Rada
Gubernatoréw, 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 zatozeh 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 krajow 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.

Gtowne miary inflacji:

. Inflacja CPI (ang. Consumer Price Index) - wskaznik cen towardéw i ustug konsumpcyjnych. Najpopularniejsza na s$wiecie
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.

e Deflator PCE — deflator wydatkédw konsumpcyjnych. W 2012 roku deflator PCE stat sie gtéwnym 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 ddbr.

Obligacje wysokodochodowe (ang. High Yield Bonds) — obligacje charakteryzujgce sie wyzsza 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.
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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 punktédw 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 - Srednia zebranych prognoz analitykdw lub ekonomistow.

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¢ wytgczng 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¢ aktywow netto niektdrych subfunduszy funduszu Credit Agricole cechuje sie duzg zmiennoscig ze wzgledu na sktad portfela
inwestycyjnego. Niektére subfundusze mogg inwestowad wiecej, niz 35% aktywow w papiery wartosciowe emitowane, gwarantowane lub
poreczane przez Skarb Paristwa 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 Ill, pkt 4).

Fundusz nie gwarantuje 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 wzigé 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 sposéb bez uprzedniego pisemnego zezwolenia
Santander TFI S.A. Informacje zawarte w dokumencie sg dobierane zgodnie z najlepszg wiedzg jego autorow i pochodzg ze zréodet 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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