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Stopy zwrotu na wybranych $wiatowych rynkach akcji w maju

STOPA ZWROTU

INDEKS

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

Maj okazat sie miesigcem umiarkowanych zmian cen akcji na
globalnych rynkach. Inwestorzy ze szczegdlng uwagag
oczekiwali na kwietniowe dane z amerykanskiego rynku
pracy, ktore pozwolityby na ocene jak dynamicznie przebiega
odbicie gospodarcze, a takze na prébe przetozenia stanu
gospodarki na polityke monetarng prowadzong przez Fed.
Opublikowane dane przyniosty jednak rozczarowanie,
poniewaz liczba nowych etatéw utworzonych w amerykanskiej
gospodarce w kwietniu byta istotnie nizsza od oczekiwan, a
stopa bezrobocia wzrosta, podczas gdy rynek oczekiwat
spadku.

Waznym, rynkowym wydarzeniem byt réwniez odczyt
amerykanskiego indeksu CPI (indeks zmiany cen towaréw i
ustug konsumpcyjnych) za kwiecien, publikowanego przez
rzgdowe Biuro Statystyki Pracy. Rosngca inflacja mogtaby byé
argumentem dla Fed do zaciesnienia polityki monetarnej i
potencjalnego zmniejszania programu skupu aktywow z rynku.
Réwniez i w tym przypadku dane rozminety sie z oczekiwaniami.
Inflacja w kwietniu przyspieszyta i rosta szybciej od
oczekiwan analitykéw. Kwietniowa zmiana CPI na poziomie
4,2% w poréwnaniu do kwietnia 2020 r. byla najwyzsza
dynamika roczng od ponad 10 lat. Analitycy wskazuja, ze
gtéwnym czynnikiem odpowiedzialnym za wzrosty wskaznika
cen sg rosngce ceny paliw, lecz réwniez po wylgczeniu tego
efektu (tzw. inflacja bazowa, czyli wskaznik z pominieciem cen
zywnosci, paliw i energii) ceny rosty szybciej, niz oczekiwano.
Ostatecznie jednak rynek wykorzystat spadki notowan
wynikajgce z rozminiecia si¢ danych makroekonomicznych z
oczekiwaniami do kupowania taniejgcych aktywoéw i w skali
catego miesigca indeksy akcyjne zamknety sie na
umiarkowanych plusach. Indeks globalny MSCI All Country

World Index zakonczyt maj wzrostem o 1,4%, a indeks rynkéow
wschodzgcych MSCI Emerging Markets wzrést o0 2,1%. Sposrod
parkietéw krajowych najlepiej poradzit sobie niemiecki DAX,
rosngc w ubiegtym miesigcu o 1,9% w walucie lokalnej i
osiggajac nowy szczyt w historii swoich notowan (wzrost w
ujeciu dolarowym wynioést w maju 3,6%). Indeks strefy euro
Eurostoxx 50 wzrést o 1,6% w walucie lokalnej (wzrost o0 3,3% w
ujeciu dolarowym), a amerykanski S&P 500 zwiekszyt swojg
warto$¢ o 0,6%. Najstabiej zachowywat sie japonski Nikkei,
gdzie miesigczna zmiana wyniosta 0,2% w walucie lokalnej
oraz 0,0% w ujeciu dolarowym.

W maju drozaly surowce. Ztoto zwigkszylo swojg wartos¢ o
7,8% i kontynuuje odbicie od marcowych dotkéw. Trend
wzrostowy zostat utrzymany na cenach miedzi, ktére
napedzane rosngcymi oczekiwaniami popytowymi osiggaty w
maju nowe, rekordowe poziomy, a caty miesigc ostatecznie
zamknely wzrostem o 4,4%. Spodziewany wzrost popytu
napedza rowniez notowania ropy naftowej, ktéra wzrosta w
maju o 3,8% (ropa typu Brent) pomimo ryzyka zwigkszenia
podazy surowca w efekcie porozumienia z Iranem.

CENA NA ZMIANA
KONIEC W STOSUNKU DO
MIESIACA POPRZ. MIESIACA
Ropa brent 69,32 USD/bbl 3,83%
Ztoto 1906,87 USD/oz 7,79%
Miedz 10258 USD/t 4,41%
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Europa Srodkowo-Wschodnia

Stopy zwrotu na wybranych rynkach akcji regionu w maju

STOPA ZWROTU

INDEKS

WALUTA LOKALNA USD PLN
MICEX (Rosja) 5,0% 7.4% 3,9%
ASE (Grecja) -1,7% -0,8% -3,7%
BIST 100 (Turcja) 1,6% -1,0% -4,2%
ATX (Austria) 6,3% 8,1% 4,6%
BUX (Wegry) 7.4% 13,2% 9,5%
PX (Czechy) 5,7% 9,3% 5,7%
WIG (Polska) 9,0% 12,7% 9,0%

Maj byt dobrym miesigcem dla inwestujagcych w regionie.
Najwiecej w miesigcu (0 7,4% w lokalnej walucie i 13,2% w
USD) dat zarobi¢ rynek wegierski. Najmocniejszg spotka byt
bank OTP, ktory wzrdst o prawie 16%. Bank opublikowat bardzo
dobre wyniki za 1 kwartat, 14% powyzej prognoz analitykéw na
zysku netto. Ponadto poinformowat o ztozeniu oferty przejecia
drugiego, najwiekszego banku w Stowenii — Nova KBM. Dzieki
temu statby sie tam graczem numer jeden. Dobrze (réwniez
napedzane wzrostami wycen bankéw) radzit sobie takze rynek
czeski i austriacki. Ostatni odczyt inflacji w Czechach wynidst
3,1% r/r, troche powyzej oczekiwan analitykéw i celu Czeskiego

Polska

Banku Centralnego. Zwigksza to oczekiwania na powrét do
podwyzek stop procentowych. Relatywnie stabiej w maju
wypadt rynek turecki, w lokalnej walucie odnotowujgc niewielki
wzrost (w USD nawet lekki spadek). Inwestorzy zagraniczni po
kolejnych zmianach personalnych w Banku Centralnym nie
sg skionni szybko wréci¢ na rynek, a lokalni z kolei
zasypywani sg bardzo duza iloscig ofert publicznych. Od
poczatku roku podaz akcji z IPO wyniosta az 1 mld USD, a
kolejne okoto 800 min USD czeka na zatwierdzenie przez
regulatora.

Stynna maksyma ,,Sell in May and go away” (sprzedaj w maju
i uciekaj) nie sprawdzita sie w 2021 roku. Maj okazatl sie
dobrym miesigcem dla posiadaczy akcji. Wszystkie gtéwne
indeksy warszawskiego parkietu mienily si¢ kolorem
zielonym w miesiecznej statystyce. Indeks szerokiego rynku,
WIG zyskat 9%, a indeks WIG20 9,6%. Relatywnie gorzej spisaty
sie spotki o matej i Sredniej kapitalizacji, ktorych indeksy, sWIG80
oraz mWIG40 wzrosty ,jedynie” o odpowiednio 4,3% i 8,8%.

Najlepszym komponentem sposréd spoétek indeksu WIG20
okazat si¢ w maju PKN Orlen (+22,6%). Inwestorzy pozytywnie
przyjeli umowe miedzy PKN Orlen, Grupg Lotos, Polskim
Gornictwem Naftowym i Gazownictwem, a Skarbem Panstwa w
sprawie potgczenia spotek. Przyjetym scenariuszem jest
przejecie kontroli przez PKN Orlen nad Lotosem i PGNIiG w
ramach emisji nowych akcji w PKN Orlen kierowanych do
wszystkich akcjonariuszy dwoch pozostatych spotek.

Maj przyniést réwniez wzmozone zainteresowanie
inwestorow bankami. Subindeks WIG-Banki wzrést w
minionym miesigcu o przeszio 17,4%. To juz kolejny miesigc
wzrostow sektora. Paliwem dla wzrostéw byly tym razem
dane dotyczace inflacji i tym samym rosnacych oczekiwan
inwestorow odnosnie podwyzek stép procentowych w
przysztosci.

Jedynie 5 komponentéw indeksu WIG20 zakonczyto miesigc
stratami. Dwa z nich nalezaty do segmentu Energetyka, ktéry
caty miesigc zakonczyt znizkg o blisko 1,1%: Tauron Polska
Energia (-0,7%) oraz PGE (-1,1%). Tej ostatniej spoice z
pewnoscig nie pomagaty informacje odnosnie pozaru w
Elektrowni Betchatéw oraz zawirowania zwigzane z orzeczeniem
Trybunatu Sprawiedliwosci UE, ktéry zobowigzat Polske do
natychmiastowego zaprzestania wydobycia wegla w kopalni
Turdéw.
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OBLIGACJE

' |T Sytuacja miedzynarodowa

Zmiana rentownosci 10-letnich obligacji skarbowych

EMITENT ZMIANA RENTOWNOSCI
USA 3 p. proc.
Niemcy 1 p. proc.

Rentownosci obligacji skarbowych na rynkach bazowych
podlegaly niewielkim ruchom — niemiecki Bund oraz
amerykanski US Treasury na koniec maja zanotowaty poziomy
odpowiednio: -0,19% oraz 1,59%. Oznaczato to wzrost
rentownosci Bunda o 1 pkt oraz spadek rentownosci US
Treasuries o 3 punkty vs. poziom z konca kwietnia. Obligacje
high-yield zakonczyty maj na niewielkim plusie w przypadku
tych denominowanych w USD (miesieczny zwrot 0,3%) oraz w
przypadku denominowanych w EUR bez zmian (miesieczny
zwrot 0%). Duzo lepiej zachowal sie indeks obligacji
skarbowych krajoéw rozwijajacych sie, ktory wzrést o 1,3%. W
maju nie odbyto sie posiedzenie ECB ani Fed, cho¢ nie obyto sie
bez wypowiedzi bankierow centralnych. W szczegdlnosci
niektore wypowiedzi z Fed wskazujg na to, ze tempo wzrostu
gospodarczego i wzrost inflacji sg wyzsze, niz wczesniejsze
oczekiwania. Gtéwng linig bankéw centralnych jest obecnie
przekonanie o tym, ze wyzsza inflacja w ostatnich miesigcach
jest w wigkszosci efektem czynnikéw przejsciowych.

Polska

W strefie euro indeksy koniunktury w maju pokazaty, ze
gospodarka zdecydowanie wraca na normalne tory. Odczyt
PMI w ustugach dla catej strefy euro wyniodst 55,2 vs. 50,5
poprzednio i po raz pierwszy od zesztego lata zdecydowanie
wskazat na odrodzenie sie branzy ustugowej. Odczyt PMI w
przemysle dla catej strefy euro wyniést 63,1 vs. 62,9 poprzednio
i byt to najwyzszy odczyt w historii. Tematem przewodnim w
strefie euro bylo nadrabiane dystansu w szczepieniach do
USA i UK oraz stopniowe otwieranie gospodarek
poszczegolnych krajow. Inflacja w strefie euro w maju byta
wyzsza niz w kwietniu — dynamika wyniosta 2,0% r/r vs. 1,6%
r/r. Inflacja bazowa spadta do 0,9% r/r z 0,7% r/r w kwietniu.

W USA sytuacja makroekonomiczna dzigki wsparciu
fiskalnemu i otwarciu gospodarki caly czas si¢ poprawia.
Indeksy koniunktury w maju byly powyzej oczekiwan — PMI
w przemysle wyniost 62,1 vs. 60,5 w kwietniu, a PMI w ustugach
wyniost 70,4 vs. 64,7 poprzednio i byto to rekordowo wysoko.
Podobny obraz wynika z ankiet ISM. Silny popyt konsumencki
na rynku mieszkaniowym zderzyt sie z problemami
podazowymi — rosngce ceny materiatdéw budowlanych oraz brak
ludzi do pracy na budowach. W efekcie ostatnie odczyty z tej
branzy byty ponizej oczekiwan. Duzg uwage przykuty odczyty
inflacji CPI. Byta ona powyzej oczekiwan i wzrosta w kwietniu
0 4,2% w duzej mierze ze wzgledu na silne wzrosty w sektorach
wczesniej zamknietych z powodu pandemii.

W Polsce rentownos¢ 10-letnich obligacji skarbowych w ujeciu
miesiecznym wzrosta o 15 pkt bazowych — na koniec maja
wyniosta 1,87%. W maju mieliSmy do czynienia z umocnieniem
sie zlotego. Zioty zakonczyt miesigc o 8 groszy mocniejszy w
porownaniu do euro (4,48 zt vs. 4,56 zt na koniec kwietnia), a do
dolara o 13 groszy mocniejszy (3,66 zt vs. 3,79 zt na koniec
kwietnia). Presja na rentownosci polskich obligacji wystepowata
pomimo caty czas tagodnego wydzwigku z NBP i przekonania,
ze stopy procentowe pozostang na niezmienionym poziomie
jeszcze dtugo. Jednak coraz wyzsze odczyty inflacyjne moga
zmieni¢ retoryke NBP i RPP w sytuacji, kiedy inflacja trwale
bedzie powyzej celu banku centralnego. Komunikacja z NBP nie
wskazuje jeszcze na jednoznaczng zmianeg retoryki na bardziej
jastrzebig, ale wzrosty rentownosci oraz wycena podwyzek stop
przez rynek jednoznacznie wskazuje na kierunek w jakim pdjdzie
Narodowy Bank Polski.

Dane makro opublikowane za kwiecien byty catkiem zgodne
z oczekiwaniami. Dynamika produkcji przemystowej
wyniosta w kwietniu 44,8% r/r vs. wzrost o 18,9% r/r w marcu.

Sprzedaz detaliczna w kwietniu znaczaco odbita i wzrosta o
21,1%, co w duzej mierze oddaje bardzo staby wynik z kwietnia
2020 roku. Produkcja budowlano-montazowa spadita w
kwietniu 0 4,2% r/r. Spadek produkcji budowlanej vs. wzrosty w
sprzedazy detalicznej czy produkcji przemystowej wskazujg na
to, ze sektor ten byt mniej dotkniety zesztorocznym lockdown-em.
Wskaznik PMI w przemysle wzrést w maju do poziomu 57,2 pkt
z 53,7 pkt w kwietniu, powyzej oczekiwan i najwyzej w historii
odczytéw. Dane z rynku pracy byly zgodne z prognozami.
Wynagrodzenia w sektorze przedsigbiorstw w kwietniu
zanotowaty wzrost dynamiki — wzrosty o0 9,9% r/r vs. 8,0% r/r
poprzednio. Dynamika zatrudnienia byta dodatnia po raz
pierwszy od roku i wzrosta w kwietniu o 0,9% r/r. Inflacja CPI za
maj wzrosta do 4,8% r/r vs. 4,3% r/r w kwietniu i byt to
najwyzszy odczyt od 10 lat. Ogtoszony program rzgadowy
JPolski tad” ma takze szanse byC proinflacyjny, co bedzie
wywierato presje na RPP.
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Komentarz do wynikéw funduszy inwestycyjnych zarzagdzanych przez Santander TFI

— maj 2021 rok

SUBFUNDUSZE AKCYJNE

Maj byt kolejnym dobrym miesigcem dla subfunduszy akcyjnych, szczegdlnie tych inwestujgcych gtéwnie w Polsce. Subfundusze
Santander Prestiz Akcji Polskich oraz Santander Akcji Polskich zyskaty w miesigcu ponad 8%. Subfundusz mniejszych spotek
— Santander Akcji Matych i Srednich Spétek — dodat kolejne 6% do wyniku, co od poczatku roku daje ok. 24,5%. Subfundusze
inwestujgce w Europie Zachodniej, ale tez w Europie Srodkowo — Wschodniej odnotowaty wyniki miedzy 3-5% na plusie.
Najstabsze w maju byly subfundusze z ekspozycjg na rynek amerykanski. Santander Prestiz Akcji Amerykanskich stracit 2,3%
w maju (stopa zwrotu 12—miesieczna +22%). Santander Prestiz Technologii i Innowacji, ktéry réwniez w duzym stopniu inwestuje
na rynku amerykanskim, stracit 1,7% (stopa zwrotu 12—miesieczna ponad +29%).

Szymon Borawski—Reks, Dyrektor Inwestycyjny, Zarzadzajacy Santander Prestiz Akcji Polskich, Santander Akcji Polskich:

Subfundusz Santander Akcji Polskich wypracowat w maju stope zwrotu 8,1% i byt to sibdmy miesigc wzrostu jednostki. Do tak
dobrego rezultatu przyczynito sie wysokie zaangazowanie w akcje. Subfundusz inwestuje przede wszystkim na rynku polskim, ale
takze w wybrane firmy z Europy Zachodniej, czy USA. W maju najbardziej do stopy zwrotu kontrybuowaty spotki notowane na GPW,
ktéra okazata sie jednym z najmocniejszych rynkéw na $wiecie. Informacje o coraz szerszym otwieraniu sie gospodarek przyczyniajg
sie do poprawy nastrojow i wzrostu wycen. Pomimo duzych wzrostow wcigz mozna jednak znalez¢ ciekawie wyceniane spotki, a
spodziewana poprawa wynikéw finansowych spétek w najblizszym czasie daje szanse na dalsze wzrosty.

Wiekszos$¢ sektoréow kontrybuowata pozytywnie do stopy zwrotu. Najwiekszy dodatni wptyw na wynik miato zaangazowanie w
sektory finansowy, paliwowy oraz débr konsumpcyjnych. Santander Akcji Polskich to jednak nie tylko duze spoétki. Dobrze
zachowywaty sie réwniez wybrane mniejsze i Srednie firmy z pozostatych sektoréw, m.in. z sektora deweloperskiego oraz przemystu.
Na tle catego rynku to byt kolejny stabszy miesigc dla spotek telekomunikacyjnych, czy gier komputerowych, ale w tym przypadku
zaangazowanie subfunduszu byto stosunkowo nieduze.

Jesli chodzi o spotki zagraniczne to najbardziej na plus zachowywaty sie europejskie spotki z sektora motoryzacyjnego z kolei stabiej
radzity sobie amerykanskie spotki technologiczne.

Wiekszos¢ spotek i sektorow, ktdre dobrze zachowywaty sie w maju miata takze najwiekszy pozytywny wptyw na wynik od poczatku
roku. Od poczgtku 2021r. subfundusz zyskat juz 19% co jest wynikiem duzo lepszym od benchmarku (95% WIG + 5% WIBID O/N),
ktory w tym czasie zyskat nieco ponad 15%.

SUBFUNDUSZE DLUZNE

W maju sytuacja na rynku obligacji byta niekorzystna dla uczestnikow subfunduszy. Subfundusze inwestujgce w obligacje
korporacyjne stracity ok. 0,25%. Subfundusze inwestujgce gtdwnie w obligacje skarbowe zanotowaty bardzo podobny wynik.
Najlepszy wynik, cho¢ tez ujemny, odnotowat Subfundusz Santander Obligacji Europejskich za spadkiem 0,08%. Najwieksze
spadki odnotowaty natomiast subfundusze posiadajgce w portfelu gtéwnie obligacje o zmiennym kuponie i krotkim terminie
zapadalnos$ci. Santander Prestiz Dluzny Krotkoterminowy oraz Santander Diuzny Krétkoterminowy spadty o ponad 0,5%.
Subfundusze te z reguty charakteryzujg sie stabilng stopg zwrotu, jednak w tym miesigcu mieliSmy do czynienia z dodatkowym
czynnikiem.

Pawet Pisarczyk, Zarzadzajacy Santander Diuzny Krétkoterminowy oraz Santander Prestiz Diuzny Krétkoterminowy:

Subfundusze Santander Diuzny Krétkoterminowy oraz Santander Prestiz Dtuzny Krétkoterminowy stracity w maju ponad 0,5%. Na
wyniki obu subfunduszy negatywnie wptynety mocne spadki cen polskich obligacji skarbowych. Przyspieszajgca inflacja oraz wyzszy
wzrost gospodarczy tworzg mato atrakcyjne Srodowisko dla inwestycji w instrumenty dfuzne, zwtaszcza papiery skarbowe. Rosng
réwniez oczekiwania na podwyzki stop procentowych w Polsce czemu sprzyjata zdecydowanie mniej gotebia wymowa ostatniej
konferencji prezesa NBP. W ostatnim miesigcu bardzo stabo zachowywaty sie skarbowe obligacje zmiennokuponowe. Dodatkowym
czynnikiem negatywnie wptywajgcym na ich wyceny w tym miesigcu byty nowe emisje obligacji BGK bedgce atrakcyjng alternatywag
wobec papierow skarbowych.
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SUBFUNDUSZE MIESZANE

Wsrdd subfunduszy mieszanych pozytywnie wyrdzniaty sie ponownie te, ktére w najwiekszym stopniu inwestujg w akcje polskie:
Santander Zréwnowazony — ponad 2,5%, a Santander Stabilnego Wzrostu 1,4%. Na wyniki subfunduszy z gamy Platinum
najwiekszy wptyw ma sytuacja na globalnych rynkach akcyjnych oraz obligacjach polskich. Po raz kolejny umacniajgca sie ztotéwka
do dolara nie dziatata korzystnie. W zwigzku z tym jednostki tych subfunduszy odnotowaty w maju spadek wartosci od 0,5% do
1,5%.

SUBFUNDUSZE ABSOLUTNEJ STOPY ZWROTU

Maj byt pierwszym miesigcem w tym roku z ujemng stopg zwrotu dla Santander Prestiz Alfa. Przy zdecydowanie lepszym
zachowaniu sie duzych spotek, niz spotki mate, jednostka subfunduszu stracita 0,3% wartosci. Od poczagtku roku strategia ta
wypracowata ponad 4% zwrotu.

SUBFUNDUSZE ZDEFINIOWANEJ DATY (PPK)

Subfundusze PPK, podobnie jak subfundusze z duzym udziatem akgji polskich miaty kolejny dobry miesigc. Subfundusz Santander
PPK 2035 i 2040 wypracowaty w maju ok. 3,9% stope zwrotu. Subfundusze o pdzniejszych datach dodaty ok. 4,5% do wartosci
jednostki. Subfundusze z blizszg datg, a tym samym z wiekszym udziatem obligacji rowniez miaty dodatnig stope zwrotu. Santander
PPK 2025 ok. 1,2% a Santander PPK 2030 ok. 2,8%.
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Stownik:

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

Blue chip — okreslenie duzej spdétki gietdowej, cieszgcej sie zaufaniem inwestoréw i majacej dobra sytuacje finansowa. Spotki blue chips
charakteryzujg sie duza kapitalizacjg i ptynnoscig oraz stosunkowo stabilnym kursem. W Polsce mianem blue chips mozna okresli¢ spotki
wchodzace w sktad indeksu gietdowego WIG20.

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

EBC — Europejski Bank Centralny odpowiada za wspolng walute europejskg. Gtéwnym zadaniem EBC jest ochrona sity nabywczej tej
waluty i utrzymanie stabilno$ci cen w strefie euro.

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

Emerging markets — okres$lenie uzywane w stosunku do niektérych regionéw Swiata ze wzgledu na ich charakterystyczne cechy rozwoju
gospodarczego i aktywnosci rynkéw finansowych. W pojeciu tym mieszczg sie wszystkie panstwa, ktére znalazty si¢ na drodze od
gospodarki rozwijajgcej sie do gospodarki rozwinietej. Przyktadowymi rynkami wschodzgcymi mogg by¢ 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, nadzér 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 spétek gietdowych notowanych na Gietdzie
Papierow Wartosciowych w Londynie (London Stock Exchange). Indeks obejmuje 100 najwigkszych spdétek spetniajgcych wiele wymagan
dotyczacych ptynnosci, kapitalizacji itp.

GPW — Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie

Indeks Ifo — (/fo Business Climate) — jest to wskaznik obrazujgcy nastroje niemieckich przedsigbiorcow. Publikowany jest razw miesigcu
przez monachijski Instytut Badan nad Gospodarka (Institut fur Wirtschaftsforschung). Indeks Ifo uznawany jest za najbardziej wiarygodne
zrodto informacji na temat kondycji niemieckiej gospodarki poniewaz odzwierciedla on nastroje niemieckich przedsiebiorcéw.

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 towarow 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 ekonomistow lub bankowcow, ktérzy sg za nizszymi stopami procentowymi, tagodng
polityka monetarng; jastrzebie — to wrogowie inflacji, zwolennicy ostrzejszej polityki monetarne;j.

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

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

e  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;

e  MSCI World Indeks — dotyczy akcji z 23 krajéw rozwinietych gospodarczo, w tym USA,;

e MSCI EAFE - dotyczy akcji z 21 rozwinietych gospodarek w Europie, Australi oraz na Dalekim Wschodzie, USA
i Kanady;

e MSCI EMFR —indeks rynkéw wschodzacych analizujgcy akcje na 26 rynkach wschodzacych.
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mWIG40 — indeks obejmuje 40 Srednich spotek notowanych na Gtéwnym Rynku GPW. mWIG40 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 spdtki z indeksow WIG20 i sWIG80 oraz spétki zagraniczne notowane jednoczesnie
na GPW i innych rynkach o wartosci rynkowej w dniu rankingu powyzej 1 mld euro.

Obligacje High Yeld — papiery wysokodochodowe — ich emitenci nie bedgc w stanie zapewnic takiego bezpieczenstwa jak w przypadku
obligacji o ratingu na poziomie inwestycyjnym przyciggaja inwestorow 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 menadzerow z catego kraju, ktérzy odpowiadajg na pytania dotyczace swojej branzy. Wartos¢ 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 rzgdowe dtugoterminowe papiery dtuzne, np. 10-letnie obligacje skarbowe.

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

Reflacja — zwigkszanie skali inflacji jako reakcja na okres, w ktérym ceny ksztattowaty sie ponizej kosztow produkcji. Stosuje sie jg po
znacznym spadku cen danego aktywu w celu ich podwyzszenia do pozioméw przed zatamaniem koniunktury.

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 réowniez Brent, Brent blend oraz London Brent. Jest to
najwazniejszy gatunek ropy na rynku europejskim. Ceny ropy ksztattujg sie na podstawie transakcji zawieranych na londynskim rynku
ropy Brent, na ktorym to zapoczagtkowany zostat handel ropag naftowg. Ten rodzaj ropy, zaliczany do gatunkéw stodkich, jest wydobywany
na kilkunastu polach znajdujgcych sie na Morzu Pdétnocnym. Jest najlepszym produktem wyjsciowym stuzgcym do dalszej produkciji
benzyny oraz paliw ze $redniej frakcji destylacyjne;j.

sWIG80 — indeks obejmuje 80 matych spotek notowanych na Gtownym Rynku GPW. sWIG80 jest indeksem typu cenowego, co oznacza,
ze przy jego obliczaniu bierze sie pod uwage jedynie ceny zawartych w nim transakgciji, a nie uwzglednia sie dochodéw z tytutu dywidend.
W indeksie sWIG80 nie sg uwzglednione spotki z indekséw WIG20 i mWIG40 oraz spotki zagraniczne notowane jednoczes$nie 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 — gtéwny indeks warszawskiej gietdy. Obecnie obejmuje wszystkie spotki notowane na Gtéwnym Rynku GPW, ktdre spetnig bazowe
kryteria uczestnictwa w indeksach. WIG jest indeksem dochodowym i przy jego obliczaniu uwzglednia sie zaréwno ceny zawartych w
nim akcji, jak i dochody z dywidend i praw poboru.

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

Materiat jest prezentowany w celach informacyjnych i nie powinien by¢ wytgczng podstawg podejmowania decyzji inwestycyjnych.

Wartos$¢ aktywow netto niektorych Subfunduszy Funduszu Credit Agricole FIO cechuje sie duzg zmiennoscig ze wzgledu na skfad 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 mozliwoscig straty przynajmniej
czesci wptaconych srodkow.

Dane finansowe Subfunduszy, opis czynnikéw ryzyka oraz informacje na temat optat zwigzanych z uczestnictwem w Subfunduszach
znajdujg sie w prospektach informacyjnych oraz tabelach opfat dostepnych w jezyku polskim na credit-agricole.pl i u Dystrybutora
Funduszu Credit Agricole FIO.

Niniejszy dokument stanowi materiat wewnetrzny przeznaczony wytacznie do uzytku pracownikéw uprawnionych do oferowania
produktéw finansowych Santander Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. i nie moze by¢ kopiowany, cytowany lub
rozpowszechniany w jakikolwiek sposéb bez uprzedniego pisemnego zezwolenia TFI. Informacje zawarte w dokumencie sg dobierane
zgodnie z najlepszg wiedzg jego autoréw i pochodzg ze zrédet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich
doktadnosci i kompletnosci. Autorzy nie ponoszg odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek interpretaciji
niniejszego dokumentu.



