KOMENTARZ MIESIECZNY

CZERWIEC 2021

AKCJE

Rynek mi edzynarodowy

Data publikacji: 07.07.2021 r.

Stopy zwrotu na wybranych swiatowych rynkach akcji w czerwcu

STOPA ZWROTU

INDEKS

WALUTA UsD PLN

LOKALNA
DAX (Niemcy) 0,7% -2,4% 1,6%
Eurostoxx 50 (strefa euro) 0,6% -2,5% 1,5%
NIKKEI (Japonia) -0,2% -1,7% 2,4%
S&P 500 (USA) 2,2% 2,2% 6,2%
MSCI EM (rynki wchodzgce) -0,1% -0,1% 4,0%
MSCI All Country World Index (Swiat) 1,2% 1,2% 5,4%

Czerwiec ponownie dat zarobi € inwestorom akcyjnym.
Otoczenie ujemnych stép procentowych , utrzymujacy
sie na wysokim poziomie dodruk pieni gdza z bankéw
centralnych oraz solidne perspektywy wzrostu PKB
globalnego w tym i przysztym roku dalej wspieraty stron ¢
popytow 3. Wyprzedaze na indeksach akcyjnych
spowodowane wystgpieniem FEDu w kontek $cie
podwy ki stép procentowych i powolnego wygaszania
programu skupu aktywéw (QE)  byly wykorzystywane
przez inwestoréw do kupowania akcji . Nawet informacje
0 rozprzestrzeniaj gacym si @ wariancie Delta (indyjska
wersja wirusa) i ponowne wprowadzanie restrykcji
przez wiele rz gdéw nie wptywaly znacz gco negatywnie
na notowania indekséw. Pozwolito to kilku indeksom
akcyjnym osiggac kolejne historyczne szczyty min. w USA i
Niemczech.

W czerwcu lepiej poradzity sobie rynki rozwini  ete
z uwagi na aprecjacj e dolara wzgl edem innych walut.
Indeks MSCI ACWI wzrést o 1,2%, podczas gdy indeks
zrzeszajacy rynki rozwijajgce MSCI EM spadt o 0,1%.
Najlepiej w $rod rynkéw akcyjnych poradzity sobie
ameryka nskie indeksy , a w szczegolnosci technologiczny
Nasdaq, ktory wzrést az 0 5,5%. S&P500 wzrést 0 2,2%. W
walucie lokalnej przyzwoicie zakonczyt miesigc DAX i
Eurostoxx 50, ktére wzrosly o niespetna 1% w EUR,
natomiast z uwagi na silng aprecjacje dolara wzgledem
euro, odnotowaty spadek
0 2,5% w ujeciu dolarowym. W Japonii Nikkei spadt

zarowno w lokalnej walucie, jak i w USD o kolejno 0,2%
i 1,7%.

Na gietdzie surowcowej w czerwcu bardzo mocno
wzrosta ropa — az o 9,2%. Natomiast mocne obni zki
zanotowalto zitoto i mied 2z, ktére potanialy o kolejno 7%
i 8,6%.

W drugim kwartale indeksy akcyjne podtrzymaly trendy
z poprzedniego kwartatu. Utrzymuj gca sie wysoka
inflacja w otoczeniu niskich stop procentowych
wspiera caly czas stron e popytow g na te klase
aktywow. Dodatkowo utrzymujgce sie pozytywne
nastawienie przedsi ebiorstw co do perspektyw
odzwierciedlone w odczytach PMI zaréwno dla ustug,

jak i przemystu, bylo wykorzystywane przez
inwestorow do kupowania akcji przy wyst  epujacych
przecenach .

W calym kwartale w dalszym ciagu lepiej radzity sobie rynki
rozwiniete, ktérych indeks MSCI ACWI wzrést prawie o 7%,
podczas gdy indeks zrzeszajgcy rynki rozwijajgce MSCI EM
0 4,5%. W$rod indeksow rynkéw rozwinietych najlepiej
wypadly indeksy amerykanskie, ktére radzily sobie
znaczaco lepiej od innych indekséw. Nasdaq wzrést az o
9,5%, S&P500 o ponad 8%, podczas gdy najlepsze
europejskie indeksy Eurostoxx 50 oraz niemiecki Dax o
4,5% w ujeciu dolarowym. Na drugim biegunie byt japoriski
Nikkei, ktéry w ujeciu dolarowym spadt o 1,8%.
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W drugim kwartale najle.pie!' wypadta ropa ktérg wzrosta = ZMIANA
o ponad 21%. Miedz wzrosta o prawie 7%, KONIEC W STOSUNKU DO
a zloto 0 3,7%. MIESIACA M'TSS'?&%A
Ropa 74,62 USD/bbl 9,19%
) Zioto 1770,11 USD/oz -7,02%
Europa Srodkowo-Wschodnia Miedz 9374,5 USDIt 8.61%
Stopy zwrotu na wybranych rynkach akcji regionu w czerwcu
INDEKS STOPA ZWROTU
WALUTA LOKALNA usb PLN
MICEX (Rosja) 3,2% 3,7% 8,0%
ASE (Grecja) -1,1% -4,2% -0,2%
BIST 100 (Turcja) -4,5% -6,9% -3,0%
ATX (Austria) -0,9% -3,9% 0,0%
BUX (Wegry) 1,9% -2,5% 1,5%
PX (Czechy) -0,9% -4,2% -0,2%
WIG (Polska) -0,3% -4,3% -0,3%
Czerwiec nie byt ju z tak mocnym miesi acem, jesli na ostatnim posiedzeniu zdecydowat si e

chodzi o stopy zwrotu w regionie, jak maj. Jedynym
rynkiem na plusie byt rynek w  egierski. Pomogto przede
wszystkim dobre zachowanie banku OTP. Narodowy Bank
Wegier dokonat, pierwszej od grudnia 2011 roku,
podwy zki stép procentowych. Gtéwna stopa referencyjna
wzrosta o 30 bps (z 0,6% do poziomu 0,9%). Mozna
zaklada ¢, ze na jednej podwy zce sie nie sko Aczy,
bowiem ostatni odczyt inflacji rir
na Wegrzech byt jednym z najwy zszych w UE (powy zej
5 procent).

Drugim bankiem centralnym w regionie, ktéry roéwniez
zdecydowat sie na popandemiczng normalizacje polityki
pienieznej, jest bank centralny w Czechach. Gtdéwna
stopa procentowa zostata podniesiona z poziomu
0,25% do 0,5%. Tu takze mamy prawdopodobnie
do czynienia z rozpoczeciem cyklu podwyzek.

Wysoka inflacja caly czas nie pozwala na obni  zki
wysokich stép procentowych w Turcji. Ostatni odczyt za
maj wyniést 16,6% r/r. Bank Centralny Turcji

Polska

na utrzymanie
na poziomie 19%.
Waznym wydarzeniem w miesigcu byto odkrycie
kolejnych zt6 z gazu na dnie Morza Czarnego. Tym

razem méwi sie o 135 mld m?3 tacznie Turcja
poinformowata w tym roku o odkryciu 540 mid m 8,
Rozpoczecie wydobycia spodziewane jest na koniec roku
2023. Do konca 2027 roku kraj chciatby, aby okoto
15 mld m2 z okoto 50 mld m3 rocznej konsumpcji pochodzito
z whasnych zi6z.

gtéwnej stopy  procentowej

Czerwiec nie byt ju z tak sprzyjaj acym miesi gcem dla
posiadaczy akcji na warszawskim parkiecie jak maj.
Miesigc ten zakonczyt sie spadkiem szerokiego indeksu
WIG o 0,3%. Najstabiej wypadty spotki z indeksu mWIG40,
ktéry w czerwcu stracit 1,6%. Relatywnie najlepiej
zachowywaly sie spétki o malej kapitalizacji mierzone
indeksem sWIG80 (-0,2%), podczas gdy WIG20 zmniejszyt
swojg wartos¢ o 0,7%.

Czerwcowa stabos$é indekséw akcyjnych w Polsce nie
zmienita pozytywnego obrazu warszawskiego rynku
w Il kwartale 2021 r. W okresie od kwietnia do czerwca 2021
r. statystyki dla wszystkich indeksow wskazujg na
dwucyfrowe stopy zwrotu. Indeks WIG zyskat w tym czasie
prawie 14% (YTD blisko 16%). Najwieksze spotki mierzone
indeksem WIG20 wzrosty w Il kwartale
0 14,4%, przy stopie zwrotu z mWIG40 na poziomie 10,6%
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(YTD 21%) oraz sWIG80 10,9% (od poczatku roku
imponujacy wynik blisko 28%).

W czerwcu w gronie warszawskich blue chipéw
na plus wyré znialy si e akcje LPP (+15%). Spotka dajgca
ekspozycie na ozywienie w branzy odziezowej
kontynuowata obserwowane w poprzednich miesigcach
pozytywne momentum. Posiadacze akcji LPP osiggneli
w Il kwartale stope zwrotu na poziomie 58%.

Na drugim biegunie znalazto si e w czerwcu obuwnicze
CCC (-7%). Stabo wypadtly spotki surowcowe ~ KGHM
(-6,3%), PKN Orlen (-6,1%) czy JSW (-3,5%). W czerwcu

OBLIGACJE

Sytuacja mi edzynarodowa

widoczna byla te z realizacja zyskow na akcjach
bankéw , ktérych indeks zmniejszyt swojg warto$¢ o 5%.
Ujemne stopy zwrotu trzech bankéw wchodzacych
w sktad WIG20 cigzyly na wyniku indeksu blue chipéw. Do
wyprzeda zy akcji bankéw inwestorow mogt skloni ¢
ostatni ni zszy odczyt inflacji, ktéry mo ze sugerowa €
brak po $piechu RPP w zakresie podwy zek stop
procentowych.

Zmiana rentownosci 10-letnich obligacji skarbowych

EMITENT ZMIANA .
RENTOWNOSCI

USA -13 p. proc.

Niemcy -2 p. proc.

Rentowno $ci  obligacji skarbowych na rynkach
bazowych podlegaly stosunkowo niewielkim ruchom —
niemiecki Bund oraz ameryka nski US Treasury
na koniec czerwca zanotowaty poziomy odpowiednio: -
0,21% oraz 1,47%. Oznaczalo to spadek rentownosci
Bunda o 2 pkt. oraz spadek rentownosci US Treasuries
0 13 punkty vs. poziom z kohca maja. Czerwiec obligacje
high-yield zako nczyty na plusie i szczegllnie
wyro znialy si @ te denominowane w USD (miesi eczny
zwrot 1,4%). Zwrot z obligacji high-yield denominowanych
w EUR wyniést 0,7%. Nieco gorzej zachowat si e indeks
obligacji skarbowych krajéw rozwijaj acych si e, ktéry
wzrést o zaledwie 0,3%.

W czerwcu, odbyly sie posiedzenia najwiekszych bankéw
centralnych, Fedu i EBC. EBC praktycznie nie zmienito
swojego nastawienia, cho ¢ bank podniést prognozy
wzrostu gospodarczego dla strefy euro. Posiedzenie
Fedu wywotato nieco wi ecej emocji. Zostato odebrane
dosé€ jastrz ebio (zwi ekszyly si e oczekiwania na szybsz g
normalizacj ¢ fagodnej polityki pieni eznej), co
doprowadzito do wzrostu rentowno  $ci ameryka nskich
obligacji 2- i 5-letnich, a co za tym idzie bardzie ] ptaskiej
krzywej dochodowo $ci.

W strefie euro indeksy koniunktury w czerwcu potwierdzity
ze gospodarka weszta ju z na $ciezke ozywienia . Odczyt
PMI w ustugach dla catej strefy euro wynidst 58,0 , vs.
55,2 poprzednio i jesli nowe warianty wirusa nie
przeszkodza w powrocie do normalnosci
to nastepne odczyty majg szanse by¢ jeszcze wyzsze.
Odczyt PMI w przemy $le dla catej strefy euro wyniést
63,4 i przebit historyczny szczyt z poprzedniego miesigca
wynoszacy 63,1.

Inflacja w strefie euro w czerwcu nieco ni  zsza niz
w maju — dynamika wyniosta 1,9% r/r vs. 2,0% r/r. Inflacja
bazowa spadta do 09% r/r z 1,0% r/r w maju.
W USA sytuacja makroekonomiczna dzi eki wsparciu
fiskalnemu i otwarciu gospodarki caly czas si e
poprawia. Problemy poda zowe na rynku
nieruchomo $ci, rynku pracy oraz w przetwoérstwie
przemystowym powoduj g jednak to, ze czes$é danych
makro jest stabsza od oczekiwa n. Nie dotyczyto to
w ostatnim miesigcu rynku pracy. Wzrost nowych miejsc
pracy wyniést w czerwcu 850 tys., powy Zej oczekiwa n.
Ptace w sektorach, w ktérych s g problemy ze
znalezieniem pracownikéw rosn g w tempie wy zszym
niz przed pandemi g. Indeksy koniunktury utrzymujg sie
powyzej 60 punktéw, co zwykle oznacza bardzo dobrg
sytuacje gospodarczg i dobre oczekiwania na przysziosé.
Po raz kolejny duzg uwage przykuly odczyty inflacji CPI.
Byta ona powy zej oczekiwa h
i wzrosta w maju o 5,0% r/r w 4,2% r/r poprzednio,

w duzej mierze ze wzgledu na silne wzrosty
w sektorach wcze $niej zamkni etych z powodu
pandemii.
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Polska

W Polsce rentowno $¢ 10-letnich obligacji skarbowych

W ujeciu miesi ecznym spadta o 25 pkt. bazowych —
na koniec czerwca wyniosta 1,62%. W czerwcu mieli $my
do czynienia z ostabieniem si e zilotego — vs. euro
zakonczyt miesigc 0 4 groszy stabszy (4,52 vs. 4,48),
za to do dolara o 14 groszy stabszy (3,81 vs. 3,67
na koniec maja). Dos$¢ silny spadek rentowno $ci
polskich obligacji, nie tylko 10-letnich, mo 2zna
czesciowo wyttumaczy ¢ zbyt optymistyczn g wycen g
wycofania si @ NBP z tagodnej polityki pieni eznej
w ostatnich miesi gcach. Obawy o wy zsza inflacj e
rownie z osiagnely swoj szczyt, a na horyzoncie
pojawito si e ryzyko rozwoju kolejnych fal epidemii

w zwi gzku z mutuj gcym wirusem SARS-Cov2.

Dane makro opublikowane za kwiecie n byty w miar e
zgodne z  oczekiwaniami. Dynamika  produkcji
przemystowej wyniosta w maju 29,8% r/r vs. wzrost
0 44,8% r/r w kwietniu, co byto wynikiem bliskim oczekiwan.
Sprzedaz detaliczna w maju wzrosta 0 13,9% r/r vs. 21,1%
r/r w kwietniu, jednak spadek dynamiki swiadczy tylko o

wysokiej bazie z zesztego roku,
a w ujeciu miesiecznym wzrost byt solidny (ponad 12%
m/m). Produkcja  budowlano-montazowa  wzrosta
w maju 0 4,7% r/r vs. spadek o 4,2% r/r w kwietniu, co
powinno przelozy¢ sie na dobry wynik inwestycji
w rachunkach narodowych. Wskaznik PMI w przemy sle
wzrést w czerwcu do poziomu 59,4 pkt z 57,2 pkt
W maju, powyzej oczekiwan i byt to kolejny rekord tego
odczytu. Rynek pracy kontynuuje odbudowe po pandemii.
Wynagrodzenia w sektorze przedsigbiorstw w maju
zanotowaly wzrost dynamiki — wzrosty o 10,1% r/r
vs. 9,9% r/r poprzednio. Dynamika zatrudnienia wyniosta w
maju 2,7% r/r i miesieczny wzrost etatow byt najwyzszy w
historii maja. Inflacja CPI za czerwiec wyniosta 4,4% r/r
vs. 4,7% r/r w maju, co bylo wynikiem poni zej
oczekiwa A, na co zlo zyto si e kilka czynnikéw, w tym
spadek dynamiki inflacji bazowe;j.



KOMENTARZ MIESIECZNY

CZERWIEC 2021

Komentarz do wynikéw funduszy inwestycyjnych zarz adzanych przez Santander TFI

SUBFUNDUSZE AKCYJNE

Czerwiec okazat si e kolejnym dobrym miesi gcem dla funduszy akcyjnych , szczegdlnie tych ktore inwestujg na rynku
amerykanskim. Po stabszym maju w czerwcu Santander Presti z Akcji Ameryka nskich i Santander Presti z Technologii

i Innowacji zyskaty odpowiednio ok. 9% i 7%. Subfundusze inwestujgce na rynkach rozwijajgcych réwniez wzrosty. Inwestujgcy
najszerzej geograficznie Santander Presti z Akcji Rynkéw Wschodz acych zyskat prawie 1%, subfundusze inwestujace w
regionie CEE zyskaty ok. 0,2-0,3%. Po bardzo dobrym maju (8%) na minimalnym minusie (ok. -0,3%) miesigc zakonczyly
subfundusze akcji polskich. Santander Akcji Matych i Srednich Spétek wzrést o 0,6%. Subfundusz ten byt najlepszym
subfunduszem wsréd subfunduszy Santander w pierwszej potowie tego roku, zyskujgc ponad 25%. Polska byta jednym z lepiej
zachowujgcych sie rynkéw akcyjnych globalnie od poczatku roku. Subfundusze szerszego rynku akcji polskich - Santander
Presti z Akcji Polskich i Santander Akcji Polskich - zyskaly odpowiednio 21,4% i 18,7%. Niewiele mniej pozwolit zarobié
Santander Presti z Akcji Europejskich (15,8%) oraz dostepny od poczatku tego roku Santander Presti z Odpowiedzialnego

Inwestowania Globalny (ok. 14,9%). Inwestujgcy globalnie subfundusz Santander Akcji Spotek Wzrostowych  zyskat prawie
13%, a Santander Presti z Technologii i Innowacji ponad 10%. Najstabiej w pierwszej potowie roku zachowat sie Santander
Presti z Akcji Srodkoweji Wschodniej Europy  (2,25%). Zgodnie ze swojg polityka inwestycyjna, subfundusz ten ma najwieksza
ekspozycje na rynek turecki, ktéry w tym okresie stracit ponad 20% w PLN. Subfundusz Santander Presti z Akcji Rynkow

Wschodz gcych zyskat ponad 7%.

Jacek Grel, Kierownik ds. Alokacji Aktywéw , zarzgdzajacy Santander Prestiz Technologii i Innowacji, Santander Prestiz Akcji
Amerykarnskich:

Santander Presti z Akcji Ameryka nskich i Santander Presti z Technologii i Innowacji wypracowaly w czerwcu stope zwrotu
ponad 9% i 7% na plusie. Oba subfundusze inwestujg w spoiki, ktére charakteryzujg sie bardzo dobrymi dtugoterminowymi
perspektywami wzrostu i sg wspierane strukturalnymi trendami i zmianami zachodzgcymi w gospodarce. Rdznica polega
na tym, ze Subfundusz Santander Presti Z Akcji Ameryka nskich inwestuje w USA i ma szersze spektrum sektorowe niz
Santander Presti z Technologii i Innowacji , ktéry z kolei moze inwestowac¢ bardziej globalnie i skupia sie na spotkach
innowacyjnych.

W czerwcu bardzo dobrze zachowywaly sie amerykariskie duze spotki technologiczne i internetowe oraz spéiki z sektora
potprzewodnikéw (w szczegdlnosci produkujgce karty graficzne). Kolejnym sektorem pozytywnie wplywajgcym na wyniki byly
spotki oferujgce oprogramowanie, szczegoélnie dostarczajgce swoje rozwigzania w tzw. modelu "SaaS" - zar6éwno
w segmentach cybersecurity, komunikacji czy analizy danych. Rosty rowniez ceny spotek zajmujgcych sie produkcig gier.

W tym roku, wraz z otwierajgcymi sie gospodarkami, kapitat ptyngt w duzym stopniu do spoétek korzystajgcych na lepszym
otoczeniu makroekonomicznym tzw. cyklicznych. Dlatego byt to okres "oddechu"” dla sektoréw wzrostowych, ktére dodatkowo byty
beneficjentami zmian gospodarczych wokét pandemii Covid-19. Fundamenty tych spoétek wcigz sie poprawiajg, a wyniki rosng w
wysokim tempie. Dlatego od poczgtku roku Santander Presti z Technologii i Innowacji  zanotowat wzrost jednostki
0 10,3%, a Santander Presti z Akcji Ameryka nskich 8,3%. W okresie 1 roku te zmiany to ponad 31% i 29%.

SUBFUNDUSZE DLUZNE

Czerwiec byt dobrym miesi gcem dla wi ekszo $ci funduszy obligacyjnych. Subfundusze inwestu;j gce gtéwnie w obligacje
skarbowe zyskaly na warto$ci ok 0.5%, a inwestujgce w obligacje korporacyjne wypracowaty potowe tego wyniku, czyli ok.
0,25%. Ponownie gorzej wypadty subfundusze diu zne krétkoterminowe ze stratg ok 0,1%.

Podsumowujgc pétrocze na rynkach obligacji kluczowe jest zachowanie si e rentowno $ci 10-letnich obligacji skarbowych.
Od pocz atku roku rentowno $¢ wzrosta z poziomu blisko 1%, do ponad 1,9% w maju, by zakonczy¢ pétrocze na poziomie ok.
1,6%. Przetozyto sie to na ujemne wyniki - ponad 1% od poczatku roku dla subfunduszy skarbowych . Wzrost rentowno $ci to
m.in. wyraz poprawiaj acego si @ otoczenia makroekonomicznego. W takim otoczeniu subfundusze obligacji korporacyjnych
od poczatku roku wzrosty o ok. 0,7%. Subfundusze diu zne krdtkoterminowe zakonczyly pierwsze pétrocze z ujemnym wynikiem
ok. 0,3-0,5%, gtéwnie za sprawg stabego wyniku w maju.

Michat Hotda , Kierownik Zespotu Obligacji , zarzadzajgcy subfunduszami Santander Obligacji Skarbowych oraz Santander
Prestiz Obligacji Skarbowych:
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Wycena jednostek subfunduszy obligacji skarbowych wzrosta w czerwcu ok. 0,5% i byt to pierwszy miesigc ,na plusie” od stycznia
br. Poprawie nastrojow na rodzimym rynku dtugu sprzyjata m.in. sytuacja na zagranicznych rynkach dlugu — gdzie podobnie jak
w Polsce mieliSmy do czynienia ze spadkami rentownosci (wzrostami cen) obligacji mimo, iz np. amerykariskie dane o inflaciji
zaskoczyly sporo in plus osiggajgc poziom 5%! Amerykanski Fed uwaza obecng inflacje za zjawisko przejsciowe. Utrwalenie sie
zjawisk inflacyjnych, na co obecnie nie ma przekonujgcych dowodéw, mogtoby wywotac reakcje bankdw centralnych. Ponadto,
wiele czynnikéw moze zaktoci¢ kontynuacje ozywienia w $wiatowej gospodarce — chocby niedobory potproduktow i materiatow
powodujgce koniecznos$¢ ograniczania produkcji w pewnych branzach, czy kolejne fale pandemii na skutek nowych mutacji
koronawirusa.

Narodowy Bank Polski z podobnych wzgledéw nie planuje w najblizszych miesigcach zmienia¢ parametrow polityki pieniezne;j.
Publikowany pod koniec miesigca szybki szacunek inflacji w czerwcu, byt ni  zszy od oczekiwa n analitykbw i przez cze$é
dodatkowy czynnik, ktéry pozwolit na odrobienie czesci strat przez rynek obligacji skarbowych, ktéry w szczycie ostatniej
wyprzedazy ,wycenial” mozliwo$¢ podwyzek stép procentowych przez NBP jeszcze w lecie. W trakcie miesigca fundusze aktywnie
zmieniaty ekspozycje na ryzyko stopy procentowej wraz ze zmieniajgcymi sie warunkami rynkowymi.

SUBFUNDUSZE MIESZANE

Wsrod subfunduszy mieszanych pozytywnie wyrdzniata sie rodzina subfunduszy Platinum, zyskujgc w czerwcu od 0,7%
(Santander Platinum Konserwatywny ) do ponad 3,3% (Santander Platinum Dynamiczny ). W tym miesigcu umacniajgcy sie
dolar amerykanski i silny amerykanski rynek akcji dziataty na ich korzy$¢. Subfundusze z wiekszym udzialem polskich akciji
odnotowaty wzrost 0,76% (Santander Stabilnego Wzrostu ) i ponad 1,2% (Santander Zréwnowa zony).

W calym pétroczu, za sprawg dobrego zachowania sie polskiego rynku akcji, najwiecej wzrosty notowania Subfunduszu
Santander Zrbwnowa zony (8,7%), a Santander Stabilnego Wzrostu  wzrést o ponad 5,2%. Subfundusze Platinum wypracowaty
stope zwrotu od 0,5% (Santander Platinum Konserwatywny ) do 7,3% (Santander Platinum Dynamiczny ).

SUBFUNDUSZE ABSOLUTNEJ STOPY ZWROTU

W czerwcu Santander Presti z Alfa zachowywat sie stabilnie, notujgc niewielki spadek (ok. -0,2%). Od poczatku roku strategia ta
wypracowata ok. 3,9% zwrotu. Drugi fundusz w tej kategorii - Santander Prestiz Dluzny Globalny — od poczatku roku stracit ok
0,5% na wartosci.

SUBFUNDUSZE ZDEFINIOWANEJ DATY (PPK)

Subfundusze Santander PPK , ktére inwestujg lokalnie, ale réwniez w globalne akcje, miaty kolejny dobry miesigc. Subfundusz
Santander PPK 2025 i 2030 wypracowaty w czerwcu ok. 0,4-0,6% stope zwrotu. Pomogly tutaj takze rosngce ceny obligacii.
Subfundusze o pdzniejszych datach dodaty ok. 0,65-0,73% do wartosci jednostki.

Od poczatku roku subfundusze z najmniejszg czescig akcyjna/najwiekszg alokacjg w obligacje — Santander PPK 2025 oraz
Santander PPK 2030 - zyskaty ok. 3% i 7,7%. Subfundusze Santander PPK z datami od 2035 do 2060 , w ktorych udziat akcji
jest wyzszy, zyskaty od 10,7% do 12,5%.

Stownik:

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

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

Deflacja — diugotrwaty spadek przecietnego poziomu cen w gospodarce przektadajgcy sie na wzrost sity nabywczej pienigdza.
W warunkach deflacji za te sama ilo$¢ pieniedzy po pewnym czasie mozna kupi¢ wiecej towarow i ustug.
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EBC — Europejski Bank Centralny odpowiada za wsp6lng walute europejskg. Gtdwnym zadaniem EBC jest ochrona sity nabywczej tej
waluty i utrzymanie stabilnosci cen w strefie euro.

EBITDA — (ang. Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization) — zysk przed odsetkami, opodatkowaniem i amortyzacja,
czyli w przyblizeniu Srodki 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 — okre$lenie uzywane w stosunku do niektdrych regionéw Swiata ze wzgledu na ich charakterystyczne cechy rozwoju
gospodarczego i aktywnosci rynkéw finansowych. W pojeciu tym mieszcza sie wszystkie panstwa, ktére znalazty si¢ na drodze od
gospodarki rozwijajgcej sie do gospodarki rozwinietej. Przyktadowymi rynkami wschodzgacymi 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 ksztalttowanie
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 spoétek spetniajgcych wiele wymagan
dotyczacych ptynnosci, kapitalizacji itp.

GPW - Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie

Indeks Ifo — (Ifo Business Climate) — jest to wskaznik obrazujgcy nastroje niemieckich przedsigbiorcéw. 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 Europejskg. 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 ekonomistéw lub bankowcéw, ktérzy sg za nizszymi stopami procentowymi, fagodng
polityka monetarna; jastrzebie — to wrogowie inflacji, zwolennicy ostrzejszej polityki monetarnej.

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

Marza kredytowa — réznica migdzy oprocentowaniem kredytu a rynkowg stopg procentowa.

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 r6znych krajow, z ktérych 23 klasyfikowane sa jako
rynki rozwiniete, a pozostate 23 kraje uznawane sg za rynki wschodzace;

*  MSCI World Indeks — dotyczy akcji z 23 krajow rozwinietych 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, 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 spétki z indekséw WIG20 i sSWIG80 oraz spétki 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 zapewnic takiego bezpieczenstwa jak w przypadku
obligacji o ratingu na poziomie inwestycyjnym przyciggajg inwestorow oferujgc wyzsze oprocentowanie (rentownosc¢) — 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 dotyczace swojej branzy. Warto$¢ wskaznika powyzej 50
oznacza rozwdj gospodarczy, natomiast wartos¢ ponizej 50 oznacza recesje.
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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 sig stope zwrotu z inwestycji w rzadowe dtugoterminowe papiery dtuzne, np. 10-letnie obligacje skarbowe.

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

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

Rentownos$¢ obligacji — w przyblizeniu stopa dochodu, ktérg uzyskujg inwestorzy kupujgc obligacje po aktualnej cenie rynkowej
i przetrzymujac jg 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 ksztattujg 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 Pétnocnym. Jest najlepszym produktem wyjsciowym stuzacym do dalszej produkciji
benzyny oraz paliw ze $redniej frakcji destylacyjne;.

sWIG80 — indeks obejmuje 80 matych spétek notowanych na Gtéwnym Rynku GPW. sWIG80 jest indeksem typu cenowego, co 0znacza,
ze przy jego obliczaniu bierze sig pod uwage jedynie ceny zawartych w nim transakcji, a nie uwzglednia sie dochodéw z tytutu dywidend.
W indeksie sWIG80 nie sg uwzglgdnione spdiki z indekséw 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 spétki w indeksie jest ograniczany do 10%.

WIG — gtéwny indeks warszawskiej gietdy. Obecnie obejmuje wszystkie spotki notowane na Gtéwnym Rynku GPW, ktére spetnig bazowe
kryteria uczestnictwa w indeksach. WIG jest indeksem dochodowym i przy jego obliczaniu uwzglednia sie zaréwno ceny zawartych w
nim akcji, jak i dochody z dywidend i praw poboru.

WIG20 — Warszawski Indeks Gietdowy Duzych Spétek — indeks cenowy, w sktad ktérego wchodzi 20 najwiekszych spotek gietdowych
pod wzgledem wartosci rynkowej w wolnym obrocie i o najwiekszej ptynnosci. Indeks WIG20 obliczany jest od 16 kwietnia 1994 r. Jedna
spétka nie moze mie¢ wiekszego dziatu 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 dochodéw z tytutu dywidend.
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