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AKCJE

Stopy zwrotu na wybranych swiatowych rynkach akcji w marcu.

STOPA ZWROTU W marcu rynki akcyjne zachowaly si e
INDEKS nad wyraz dobrze w obliczu powstatych
zawirowa h w sektorze bankowym na
WALUTA USD PLN swiecie. Doszio do kryzysu
LOKALNA ;
ptynno $ciowego (masowe  wyptaty
DAX (Niemcy) 1,7% 4,2% 1,1% defozyté\{v ) ba']kowyccf; wymagaty
uptynnienia aktywéw pod presjg czasu,
Eurostoxx 50 (Strefa euro) 1,8% 4,3% 1,2% Czesto Z Wysoka Stratq), Czego Skutkiem
. byto ogtoszenie upadtosci Silicon Valley
2,2% 4,5% 1,4% R :
NIKKEI 225 (Japonia) ° i i Bank i Signature Bank w USA. Chwile
S&P 500 (USA) 3,5% 3,5% 0,4% poézniej, rzadowej interwencji wymagat
MSCI EM (rynki wschodzace) — 7% 0.3% szwajcarski Credit Su_ls_se, ktor§g_o_ staba
' ' ' kondycja finansowa juz wczesniej byta
MSCI All Country World Index ($wiat) 2.8% 2.8% -0,2% inwestorom dobrze znana. Dzigki sprawne;j
reakcji kryzys bankowy zostat zazegnany.
The NASDAQ-100 Index 9,5% 9.5% 6.2% Banki centralne  udzielly = wsparcia

ptynnosciowego dla  potrzebujgcych
podmiotéw i zapowiedziaty, ze sg w stanie udzieli¢ dodatkowej pomocy, jezeli zajdzie taka potrzeba. Ponadto, inwestorow
uspokoity informacje o szybkim przejeciu problematycznych bankéw przez konkurencje o lepszej pozycji kapitatowe;.

Pomimo probleméw w sektorze bankowym, kontynuowane b yto zacie $nianie polityki monetarnej przez banki centralne.
Fed i Bank Anglii podniosty stopy procentowe o 25 punktéw bazowych, a ECB o 50 punktow bazowych. Bankierzy byli zgodni
co do determinacji w sprowadzaniu inflacji do celu. Zaznaczyli, ze dynamika cen pozostaje zbyt wysoka i istnieje ryzyko
zakotwiczenia inflacji na wyzszym poziomie.

Indeksy akcyjne zamknely miesigc na przyzwoitych plusach, a najlepiej zachowywaly sie spo6tki notowane na gietdzie NASDAQ.

W pierwszym kwartale roku ryzykowne klasy aktywow z nacz gco odbijaly po zesztorocznych stratach. ~ Sukcesywny spadek
tempa inflacji w Europie i Stanach Zjednoczonych, dobra kondycja rynku pracy, w szczegdlnosci w USA, wspieraly strone
kupujacg. Narracja bankéw centralnych o mozliwie potrzebnym diuzszym i bardziej restrykcyjnym poziomie stop procentowych,
by sprowadzi¢ inflacje do dtugoterminowych celéw, tylko chwilowo, negatywnie wplywata na notowania indeksow.

Pomimo poprawy danych makroekonomicznych, sytuacja g ospodarcza w pierwszym kwartale pozostawata niestab ilna.
Managerowie firm podczas konferencji wynikowych pod kreslali niepewno $¢€ jako gidwny czynnik ni zszych zalo zen
wynikow finansowych na caly bie  zacy rok. Nerwowos¢ i zmiennos¢ na rynkach akcyjnych z kazdym miesigcem malala, az do
momentu gdy restrykcyjna polityka monetarna przetozyta sie na kryzys ptynnosciowy w kilku podmiotach sektora bankowego w
USA i Europie. Dzieki sprawnej reakcji bankéw centralnych kryzys bankowy zostat szybko zazegnany.

Indeksy akcyjne zamknely kwartal wzrostami. Najwiecej powodéw do zadowolenia mieli inwestujgcy w akcje spotek z gield
europejskich i amerykanskiego NASDAQ (niemiecki indeks DAX wzrést w EUR 0 12,2%, z kolei technologiczny Nasdaq w USD
az 0 20,5%).
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Stopy zwrotu wybranych indekséw GPW w marcu.
W marcu polskie akcje kontynuowaty

STOPA ZWROTU korekt e zapocz gtkowan g w lutym, a spadki

INDEKS byly domen g przede wszystkim du zych
WALUTA spotek. Indeksowi WIG20 cigzyty problemy

LOKALNA usSD PLN bankéw i obawy o powtdrke globalnego

kryzysu finansowego =z 2007/2008 roku,

mwWIG40 1,9% 5.0% 1,9% wywotanego wiasnie przez problemy tego
sektora.  Polskie  banki  mierzyly sie

SWIG80 3:4% 6,5% 3:4% w marcu nie tylko z zagrozeniami
WIG20 -4,8% -1,9% -4,8% zewnetrznymi, w postaci upadku kilku
zagranicznych podmiotéw, ale takze echem

WIG (Polska) -2,6% 0.4% -2.6% wcigz odbijat sie problem z ekspozycjg na

kredyty hipoteczne we frankach szwajcarskich. Zgodnie z zaleceniem KNF, banki posiadajgce zauwazalng ekspozycje na franki
powinny wstrzymac sie z wyptatg tegorocznej dywidendy do wyroku TSUE w powigzanej sprawie.

Marzec to réwnie z okres publikowania wynikéw finansowych spotek za c zwarty kwartat oraz petny, poprzedni rok
obrotowy. Wyniki powyzej oczekiwan, przektadajgce sie na wzrosty notowan, opublikowaty miedzy innymi Allegro, PZU
i Eurocash. Caly miesigc do udanych mogg zaliczy¢ takze akcjonariusze Grupy Kety, ktéra byta najmocniejszym komponentem
indeksu WI1G20. Wycena producenta m.in. profili aluminiowych wzrosta o 6,5%, w efekcie opublikowania lepszych od oczekiwan
wstepnych wynikow za pierwszy kwartat. Najstabiej natomiast zachowywaly sie akcje spétki CD Projekt (spadek o 16,0%), ktérym
cigzyta informacja o odpisie dotychczas poniesionych naktadéw na jeden z projektéw spotki.

Przestank g sugeruj gcg atrakcyjno $¢é wycen na polskiej gietdzie mog g by¢é wezwania do sprzeda zy akcji notowanych
spotek. Do wezwania na Ciech ogtoszonego jeszcze w lutym, w marcu dotgczyty kolejne. Gléwny akcjonariusz ogltosit wezwanie
na wszystkie akcje ukrainskiego Kernel Holding, a akcje spétki TIM, dystrybutora materiatéw elektrotechnicznych, majg zosta¢
w calosci skupione przez niemieckiego inwestora strategicznego (premia do ceny rynkowej ma wynosi¢ ponad 30% w stosunku
do dnia ogtoszenia informacji).

Po wysokich wzrostach w styczniu, luty i marzec przy niosty schtodzenie nastrojow, a caty kwartat zamkn at sie niewielkim
wzrostem indeksu WIG. Notowania w Polsce wspierat poprawiajgcy sie sentyment do globalnych rynkéw akcji, nawet pomimo
marcowych probleméw w sektorze bankowym. Wewnetrznie jednak pojawiaty sie gtéwnie zagrozenia dla wycen. Spekulowano
o pracach nad podatkiem od zyskéw nadmiarowych spotek gorniczych i paliwowych, a rzad potwierdzit, ze rozwaza wydtuzenie
bankowych wakacji kredytowych na kolejny rok. Pojawit sie réwniez pomyst analogicznej ulgi kredytowej dla kredytobiorcow
pracujgcych w branzy rolniczej. Ponadto, negatywna dla bankéw okazala sie opinia Rzecznika Generalnego Trybunatu
Sprawiedliwosci Unii w sprawie kredytéw hipotecznych we franku szwajcarskim. Nutg optymizmu byly natomiast informacje
finansowe publikowane za IV kwartat 2022 r., caty miniony rok obrotowy oraz, w niektérych przypadkach, juz wstepne dane za
pierwszy kwartat biezgcego roku. W wiekszosci publikacje, co najmniej doréwnywaly oczekiwaniom i nierzadko wigzaly sie
z dynamicznymi wzrostami notowan. Ostatecznie, w pierwszym kwartale indeks WIG wzrést o 2,0%, a indeks WIG20 spadt
0 1,9%. Lepiej poradzity sobie mate i srednie spoitki z indeksem mwWIG40 rosngcym o 8,4% i indeksem sWIG80 rosngcym
0 15,7%.
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' |T OBLIGACJE

Upadek Silicon Valley Bank i Signature Bank oraz nara  stajacy niepokdj wobec stabilno  $ci sektora bankowego (w tym
problemy Credit Suisse) spowodowaty, ze miniony miesi ac byt bardzo burzliwy na rynkach obligacji. Inwestorzy
spekulowali czy banki centralne powinny zakonczyc¢ trwajgce cykle podwyzek stép procentowych. Rentownosci amerykanskich
obligacji skarbowych, o 2-letnim terminie zapadalnosci, notowaly najwieksze kilkudniowe spadki od 1982 roku. Ze wzgledu
na skale ruchéw, indeks MOVE - zmiennosci rynku amerykanskich obligacji skarbowych, osiggnat poziomy ostatnio widziane
w trakcie kryzysu finansowego w 2008 roku. Druga potowa miesigca przyniosta nieco uspokojenia na rynkach finansowych. Indeks
zmiennos$ci znacznie spadt, a warunki finansowe réwniez sie poprawity.

Wraz ze stabngcym niepokojem inwestoréw o agresywne podwyzki stop procentowych, obligacje rz gdowe notowaly bardzo
wysokie zyski. Ostatecznie rentownos$¢ amerykanskich, 10-letnich obligacji skarbowych spadta o 45 pb, do okoto 3,5%. Podobnie
zachowaly sie niemieckie Bundy, ktérych rentownos¢ spadfa o 35 pb, konczac miesigc na poziomie 2,3%. W slad za wysokimi
zyskami z papieréw skarbowych, rosty réwnie  z ceny obligacji korporacyjnych.  Obligacje typu investment-grade zakonczyty
miesigc zyskami na poziomie 2,6% (indeks denominowany w dolarach) oraz 1% (indeks denominowany w euro). W przypadku
obligacji typu high-yield stopy zwrotu wyniosty odpowiednio 1,1% oraz -0,4%.

W marcu utrzymywata si e bardzo dobra sytuacja na rynku pracy w USA. Pozytywny obraz dobrej kondycji amerykanskiej
gospodarki, dawaly wskazniki wyprzedzajgce PMI, ktérych wartosci przewyzszaly oczekiwania rynkowe. W Europie wstepne
odczyty marcowego PMI wskazujg na caly czas stabg kondycje w przemysle oraz dosc¢ istotng poprawe w ustugach. Inflacja
w strefie euro, wedtug wst  epnego szacunku, obni zyta si @ w marcu bardziej ni z prognozowano, do 6,9%r/r. Inflacja bazowa
wzrosta zgodnie z oczekiwaniami do 5,7% r/r, do czego przyczynito sie miedzy innymi przyspieszenie dynamiki cen ustug.
W ujeciu regionalnym, najwieksze przyspieszenie tej miary miato miejsce w Niemczech, natomiast nieznaczne spowolnienie
dynamik zostato zaobserwowane we Francji i Wioszech.

W Polsce rentowno $¢ 10-letnich obligacji skarbowych, w uj  eciu miesi ecznym, silnie spadta . Na koniec marca wyniosta
6,1%, wzgledem 6,6% na koniec lutego.

Na rynku walutowym ztoty w ciggu miesigca umacniat sie, szczegoélnie wzgledem dolara.

Wedtug wst epnego odczytu inflacja CPI w marcu obni  zyla sie do 16,2% r/r z 18,4% r/r w lutym. Wstepny szacunek GUS
byt nieco wyzszy od oczekiwan, a zrodtem zaskoczenia byta inflacja bazowa oraz ceny zywnosci. Na marcowym posiedzeniu
Rada Polityki Pieni eznej, zgodnie z oczekiwaniami, pozostawita stopy pro  centowe bez zmian. Zostata réwniez
zaprezentowana nowa projekcja inflacji wedtug ktorej skala dezinflacji bedzie wieksza niz w przypadku listopadowej prognozy.
Bardziej optymistyczna jest réwniez nowa projekcja PKB, ktéra zaktada nieznacznie lepszg koniunkture niz oczekiwano
w listopadzie.

Caty pierwszy kwartat, rozpocz at sie pozytywnie, ze spor g ilo$cig dobrych wiadomo $ci, ktére o zywity rynki po trudnym
2022 roku. Spadki europejskich cen gazu ziemnego zmniejszyly obawy o potencjalng recesje. To z kolei znalazio
odzwierciedlenie we wskaznikach nastrojow i spowodowato wzrost zaufania konsumentdéw do najwyzszego poziomu od miesiecy.
Jednak im blizej lutego, tym nastroje na rynkach stawaty sie zdecydowanie gorsze, gidwnie za sprawg publikacji mocnych danych
z amerykanskiego rynku pracy i wyzszych od oczekiwan wskaznikow inflacji. Sktonito to inwestoréw do zmiany oczekiwan co do
poziomu stop procentowych i spowodowato duzg przecene na globalnych rynkach obligacji. Indeks globalnych obligaciji, obliczany
przez Bloomberg, przecenit sie o 3,3% (najgorszy lutowy wynik od powstania indeksu w 1990 roku). Z kolei ostatni miesigc
kwartatu zdominowany zostat przez wspominane juz problemy sektora bankowego, poczatkowo w USA, a nastepnie w Europie.

Pierwszy kwartat byt udany dla obligacji korporacyjn ych. Dodatnie stopy zwrotu zanotowaty wszystkie indeksy kredytowe.
Najmocniejsze okazaly sie obligacje denominowane w USD (high-yield 3,7%, investment-grade 3,4%). Obligacje europejskie
przyniosty nieco mniejsze, ale wcigz pokazne, zyski (high-yield 2,7%, investment-grade 1,6%).

Bardzo dobre wyniki zanotowaly réwnie z obligacje skarbowe. Indeks obligacji rynkéw rozwinigtych ICE BofA Global
Government Index wzrést 0 2,7% - notujgc najwyzsza kwartalng stope zwrotu od wybuchu pandemii w | kw. 2020, gdy inwestorzy
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szukali bezpiecznych przystani, a banki centralne obnizaly stopy procentowe i wznowity QE. Indeks obligacji rynkéw
wschodzgcych (JP Morgan GBI-EM) réwniez zanotowat solidny kwartalny wzrost na poziomie 5,2%.

Komentarz do wynikéw funduszy inwestycyjnych zarz adzanych przez Santander TFI

| kwartat na rynkach mozna zaliczy¢ do bardzo udanych. Ceny aktywow rosty od poczatku roku, z matg przerwg w lutym. Bardzo
burzliwym okresem okazat sie marzec, jednak caly miesigc zakonczyt sie wzrostami na wiekszosci rynkéw. Z duza doza
prawdopodobie Astwa mo zna zalo zy€, ze w tym roku przynajmniej jedna klasa aktywdw - obl  igacje b adz akcje - pozwol g
zarobi €. Jest to zgodne ze naszymi oczekiwaniami i scenari  uszem z pocz atku roku.

W marcu subfundusze obligacyjne z nawigzkg odrobity straty z lutego lub wypracowaly dodatkowy wzrost. Subfundusze
polskich obligacji skarbowych  zyskaty w marcu 3,15% i ok. 5,9% od poczatku roku.

Subfundusze obligacji korporacyjnych ~ w marcu wypracowaty wzrost wyceny o 0,3%, konczac kwartat z wynikiem +3,25%.

Subfundusze diu zne krétkoterminowe kontynuowaly swojg bardzo dobrg passe. W marcu Santander Diuzny Krétkoterminowy
i Santander Prestiz Dluzny Krotkoterminowy zyskaly 1,23%, tym samym notujgc stope zwrotu od poczgtku roku na poziomie
3,6%.

Wsrdd subfunduszy akcyjnych — w pierwszym kwartale najlepiej zachowywaly sie subfundusze inwestujgce na rynku
amerykanskim lub w segmencie spoétek technologicznych/wzrostowych. Santander Presti z Technologii i Innowacji zyskat
w | kwartale 20,1%. Jest to drugi najlepszy wynik w tym okresie dla subfunduszu otwartego w Polsce (za zestawieniem
Analizy.pl). W samym marcu subfundusz ten zarobit 8,4%. Santander Akcji Spotek Wzrostowych wzrést odpowiednio o 17,4%
w | kwartale i 6,7% w minionym miesigcu. Wyniki w tych okresach dla Santander Prestiz Akcji Amerykanskich to odpowiednio
+14% i +2,3%.

Mimo pozornej stabo $ci polskiego rynku, segment mniejszych spétek w Pols ce radzit sobie dobrze. Santander Akciji
Matych i Srednich Spétek wzrést w | kwartale o 12,7%, a w ciggu miesigca o 3,65%. Dla Santander Prestiz Akcji Polskich te stopy
zwrotu wyniosty odpowiednio +4,7% i -0,9%, a dla Santander Akcji Polskich +4,6% i -1,1%. Pozostate subfundusze zagraniczne
zachowaly sie podobnie. Santander Prestiz Future Wealth zyskat 5,1% w | kwartale i 1,05% w marcu, a Santander Prestiz
Odpowiedzialnego Inwestowania Globalny odpowiednio 6,3% i 3%.

Santander Presti z Akcji Europejskich , mimo zawirowan wokét Credit Suisse i bankéw europejskich, zakonczyt miesigc
z wynikiem -0,75%, a od poczatku roku wypracowat stope zwrotu na poziomie +7,6%.

Najnizszy wynik od poczatku roku (+4,4%) wypracowat Santander Presti z Akcji Rynkéw Wschodz gcych . W samym marcu
subfundusz zarobit +2,5%.

Subfundusze mieszane , fgczace w sobie inwestycje w akcje i obligacje, dobrze spelnity swojg role zdywersyfikowanego
subfunduszu. W marcu ich zwroty miescity sie w przedziale od 1,6% do 2,3%, a w calym kwartale najlepsze wyniki osiggnely
Santander Zréwnowazony +7,8%, nastepnie Santander Stabilnego Wzrostu +6,5% i Santander Strategia Stabilna +6,1%.
Santander Platinum Konserwatywny - z najmniejszg iloscig akcji w portfelu - w pierwszych trzech miesigcach wypracowat stope
zwrotu na poziomie +5,25%.

Wszystkie subfundusze absolutnej stopy zwrotu odnotowaly wzrost w pierwszym kwartale. Najnizszy wynik osiggnat
Santander Prestiz Dluzny Globalny, 0,9%. Santander Prestiz Dluzny Aktywny, dla ktérego byt to pierwszy kwartat dziatalnosci,
wzrést 0 3,6%. Najlepszy w tym okresie okazat sie Santander Prestiz Alfa, z wynikiem 5,6%.

Subfundusze PPK , podobnie jak subfundusze mieszane, posiadajg dosy¢ zdywersyfikowane portfele
(akcje i obligacje oraz dywersyfikacja geograficzna). W samym marcu stopa zwrotu z subfunduszy PPK wyniosta
od 1% (PPK 2060) do 1,6% (PPK 2025). Stopy zwrotu za pierwszy kwartat 2023 roku zawierajg sie¢ w przedziale od 6,1% (PPK
2025) do 8,3% (PPK 2045).
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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 konsekwencjag deflacji.

Blue chip — okreslenie duzej spéiki gietdowej, cieszgcej sie zaufaniem inwestoréw i majgcej dobrg sytuacje finansowa. Spoétki blue
chips charakteryzuja sie duzg kapitalizacjg i ptynnoscig oraz stosunkowo stabilnym kursem. W Polsce mianem blue chips mozna
okresli¢ spétki wehodzace w skiad indeksu gieldowego WIG20.

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

EBC — Europejski Bank Centralny odpowiada za wspolng walute europejskg. Gtdwnym 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 $rodki pieniezne z dziatalnosci operacyjnej. EBITDA obliczamy jako zysk z dziatalnosci
operacyjnej (EBIT) powigkszony o koszty niepieniezne (Amortyzacja). W przyblizeniu EBITDA okresla zdolno$¢ generowania
srodkow pienieznych przez aktywa firmy.

Emerging markets — okreslenie uzywane w stosunku do niektérych regionéw $wiata ze wzgledu na ich charakterystyczne cechy
rozwoju gospodarczego i aktywnosci rynkéw finansowych. W pojeciu tym mieszczg sie wszystkie panstwa, ktére znalazly sie na
drodze od gospodarki rozwijajgcej sie do gospodarki rozwinietej. Przyktadowymi rynkami wschodzacymi 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
ksztaltowanie polityki pienieznej, nadzér 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 spétek gietdowych notowanych na
Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Londynie (London Stock Exchange). Indeks obejmuje 100 najwigkszych spotek spetniajgcych
wiele wymagan dotyczacych ptynnosci, kapitalizacji itp.

GPW — Gietlda Papieréw Wartosciowych w Warszawie.

Indeks Ifo — (Ifo Business Climate) — jest to wskaznik obrazujgcy nastroje niemieckich przedsiebiorcéw. Publikowany jest raz
w miesigcu przez monachijski Instytut Badan nad Gospodarkg (Institut fir Wirtschaftsforschung). Indeks Ifo uznawany jest
za najbardziej wiarygodne zrddto 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
reprezentantébw towar6w i ustug oraz przy zastosowaniu systemu wag, zgodnie ze strukturg spozycia indywidualnego
w gospodarstwach domowych wedtug danych sprzed 2 lat.

Inflacja PCE — spos6b miary wskaznika inflacji. Indeks obrazujgcy zmiany cen dobr i ustug nabywanych przez gospodarstwa
domowe. Do obliczenia indeksu PCE uzywane sa wagi wynikajgce z biezgcego udziatu danej grupy doébr i ustug w zakupach
gospodarstw domowych ogétem. Indeks cenowy PCE jest jednym z najistotniejszych wskaznikéw inflacji dla FOMC.

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

Konsensus rynkowy — konsensus jest obliczany jako $rednia ze stawianych przez analitykéw prognoz i obrazuje, jakich danych
spodziewa sie rynek.
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Marza kredytowa — réznica miedzy oprocentowaniem kredytu a rynkowg stopg 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 sg jako
rynki rozwiniete, a pozostate 23 kraje uznawane sg za rynki wschodzgce;

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

mWIG40 — indeks obejmuje 40 $rednich spétek notowanych na Gtéwnym Rynku GPW. mWIG40 jest indeksem typu cenowego,
€0 0znacza, ze przy jego obliczaniu bierze sie pod uwage jedynie ceny zawartych w nim transakciji, a nie uwzglednia sie dochodow
z tytutu dywidend. W indeksie mWIG40 nie sg uwzglednione spéiki z indekséw WIG20 i sWIG80 oraz spdtki 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 bedgc w stanie zapewni¢ takiego bezpieczenstwa jak w
przypadku obligacji o ratingu na poziomie inwestycyjnym przyciagajg inwestoréw oferujgc wyzsze oprocentowanie (rentownosé)
— 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. Warto$¢ wskaznika powyzej
50 oznacza rozwéj gospodarczy, natomiast warto$¢ 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 rzadowe dtugoterminowe papiery dtuzne, np. 10-letnie obligacje skarbowe.

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

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

Rentownos¢ obligacji — w przyblizeniu stopa dochodu, ktorg uzyskujg inwestorzy kupujac obligacje po aktualnej cenie rynkowej
i przetrzymujac ja w swoim portfelu do terminu wykupu. Spadek rentownosci oznacza wzrost cen.

Rynki bazowe obligacji — obligacje USA, Niemiec.

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

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 transakcji, a nie uwzglednia sie dochodéw
z tytutu dywidend. W indeksie sWIG80 nie sg uwzglednione spotki z indeksow WIG20 i mWIG40 oraz spotki zagraniczne notowane
jednoczesnie na GPW i innych rynkach o wartosci rynkowej w dniu rankingu powyzej 100 min euro. Udziat jednej sp6tki w indeksie
jest ograniczany do 10%.

Tapering — redukcja skupu aktywdw przez bank centralny.
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WIG — gtowny 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 sig¢ zaréwno ceny
zawartych w nim akcji, jak i dochody z dywidend i praw poboru.

WIG20 — Warszawski Indeks Gietldowy Duzych Spotek — indeks cenowy, w sklad ktérego wchodzi 20 najwiekszych spoétek
gietldowych pod wzgledem wartosci rynkowej w wolnym obrocie i 0 najwiekszej ptynnosci. Indeks WIG20 obliczany jest od 16
kwietnia 1994 r. Jedna spétka nie moze mie¢ wigkszego dziatlu w indeksie niz 15%. Natomiast dany sektor w WIG20 moze by¢
reprezentowany co najwyzej przez 5 spétek. WIG20 jest indeksem cenowym, co oznacza, ze przy jego obliczaniu nie uwzglednia
sie dochodow z tytutu dywidend.

Materiat jest prezentowany w celach marketingowych, nie stanowi umowy ani nie jest dokumentem informac yjnym
wymaganym na mocy przepiséw prawa. Materiat nie pow inien by ¢ wytaczng podstaw g 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¢ aktywdw netto niektorych subfunduszy funduszu Credit Agricole cechuje sie duzg zmiennoscig ze wzgledu na sktad
portfela inwestycyjnego. Niektére subfundusze mogg inwestowac wiecej, niz 35% aktywOw w papiery wartosciowe emitowane,
gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa lub NBP.

Korzysciom wynikajgcym z inwestowania w jednostki uczestnictwa towarzyszg réwniez ryzyka. Opis czynnikdw 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 inwestorow znajduje sie w prospekcie informacyjnym (Rozdziat IlI, pkt 4).

Fundusz nie gwarantuje realizacji zalozonego 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 przyszitosci.
Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej uczestnik powinien wzigé pod uwage optaty zwigzane z subfunduszem oraz uwzgledni¢
ewentualne opodatkowanie zysku. Uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscia straty przynajmniej czesci wptaconych srodkéw.

Inwestujgc w fundusze inwestycyjne uczestnik nabywa jednostki uczestnictwa tych funduszy, a nie aktywa bazowe 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 najlepsza wiedzg jego autoréw i
pochodzg ze zrddet 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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