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Stopy zwrotu na wybranych swiatowych rynkach akcji w maju.

STOPA ZWROTU W minionym miesi gcu handel na

INDEKS rynkach akcyjnych przebiegat do $¢€
spokojnie. Zmiennos¢ pozostawata niska,

X@IL_XJI\?A USsD PLN za wyjatkiem kilku sesji, kiedy to indeks

VIX siegat poziomow powyzej

DAX (Niemcy) -1,6% 5,1% 2.8% 20 punktow. Mieszane dane
z gospodarki realnej wraz

Eurostoxx 50 (strefa euro) -3,2% -6,7% -4,4% Z przewazajqcymi sygnatami o S*abnacej
NIKKEI 225 (Japonia) 7.0% 4,2% 6,8% globalnej  aktywnosci gospodarczej
' ' ' skutkowaly realizacjg zyskdw na szerokich

S&P 500 (USA) 0,2% 0,2% 2,7% indeksach akcyjnych. Dodatkowo,
MSCI EM (rynki wschodzace) -1,9% -1,9% 0,5% przedlluze.\quce sie W U-SA negodacie w
' ' ' sprawie limitu zadtuzenia, przy relatywnie

MSCI All Country World Index ($wiat) | -1,3% -1,3% 1,1% wysokich poziomach indeksow akeyjnych,
przekonywaly inwestoréw do realizacji

The NASDAQ-100 Index 7,6% 7,6% 10,2% zyskow.

W konsekwencji warto$¢ indeksu MSCI
EM spadta 0 1,9%, a MSCI ACWI o 1,3%.

Pozytywnie wyrd zniajacymi si @ indeksami akcyjnymi byty: japo  Aski Nikkei, ktérego warto $€ wzrosta o 7% w walucie
lokalnej i 4,2% w uj eciu dolarowym oraz technologiczny Nasdagq, kt6ry dat zarobi € 7,6%. W Japonii indeks zblizyt sie do
historycznych szczytéw sprzed 33 lat, na fali optymizmu uzasadnionego dobrymi wynikami i perspektywami spétek oraz niskimi
wycenami. W USA technologiczny Nasdaq wspierany byt wynikami finansowymi i bardzo mocnymi prognozami spétki Nvidia na
kolejny kwartat. Swiadczy to o tym, Zze firmy zaczynajg masowo inwestowaé w nowe mozliwosci obliczeniowe w celu
opracowywania aplikacji sztucznej inteligencji. Rodzi to wrdd inwestoréw nadzieje, ze sztuczna inteligencja moze zapoczgtkowac
nowy ~Ssuper cykl” gospodarczy, zZnaczgco poprawiajgc efektywnosg, a co za tym idzie
— rentownos¢ firm.

Z danych makroekonomicznych obserwowali  $my stabn aca presj ¢ inflacji producenckiej zaréwno w USA, jak i Europie

oraz stopniowe obni zanie si e inflacji konsumenckiej. W Europie inflacja bazowa pozostaje jednak wcigz znaczgco powyzej
celu inflacyjnego, stad komentarze ECB o kolejnych podwyzkach stép procentowych, ktére powodowaty, ze indeksy akcyjne w
Europie zachowywaly sie stabo na tle innych rynkdw. W USA inflacja pozostaje wcigz wysoka, ale jest zblizona do poziomu stép
procentowych. Dane z rynku pracy zarébwno w USA, jak i w Europie pozostawaly bardzo mocne (szczegdlnie po stronie
wynagrodzen) i wspieraly teze o potrzebie utrzymywania stop procentowych przez dtuzszy czas na wyzszym poziomie, aby trwale
sprowadzi¢ inflacje do celu. Sygnaty plynace ze wskaznikéw wyprzedzajgcych PMI zaréwno w USA jak, i w Europie byly

mieszane. Dane wskazujg na dobrg kondycje w sektorze ustug i wcigz stabag
w przemysle.
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Stopy zwrotu wybranych indeksow GPW w maju.
W maju notowania polskich  akcji

SClRaSA LR nieznacznie spadly (wartos¢ indeksu WIG

INDEKS spadta 0 1,1%) pomimo tego, ze przez wiekszg
WALUTA cze$é miesigca utrzymywatl sie trend

LOKALNA usb PLN wzrostowy zapoczatkowany

w potowie marca. Czynnikiem wspierajgcym

mwWIG40 1,1% 3,5% 1,1% byly w dalszym ciggu publikacje raportéw
wynikowych za pierwszy kwartat, ktore

sWIG80 -0,7% -3,1% -0,7% w wiekszosci co najmniej doréwnywaly
WIG20 1,5% -3.8% 1,5% oczekiwanior_n _analit_yk(’)yv._ I_Dod_atkowo,
w przestrzeni publicznej pojawity sie pierwsze

WIG (Polska) -1,1% -3,4% -1,1% obietnice zZwigzane

z tegorocznymi wyborami parlamentarnymi,
ktére majg wspiera¢ konsumpcje prywatng (m.in. wzrost swiadczenia 500+), a wiec i wyceny spétek eksponowanych na ten trend,
licznie reprezentowanych na warszawskiej gietdzie. Pozytywny obraz rynku zostatl zanegowany dopiero podczas ostatniej
majowej sesji gietdowej, gdy dokonano zmiany udziatu polskich spétek w indeksach gietdowych FTSE.

Sposréd spoétek z indeksu WIG20 najlepszg stope zwrotu w maju wypracowaty walory Allegro, rosnace o 8,6%. Spotka
kontynuowata wzrost notowan rozpoczety w poprzednich miesigcach po publikacji wynikéw rocznych, ktory byt dodatkowo
wspierany dobrymi wynikami za pierwszy kwartat oraz ogtoszeniem planéw podwyzek cennika dla klientéw platformy. Ponadto,
w maju spoétka zadebiutowata w Czechach uruchamiajac lokalng wersje swojej platformy handlowe;j.

Najstabszym komponentem indeksu WIG20 byty akcje KGHM Polska Miedz, ktérych notowania spadty o 12,4%, podazajgc za
spadajgcymi cenami miedzi. Jednoczesnie, wyceny spotki nie wsparty opublikowane wyniki finansowe za pierwszy kwartat, ktére,
cho¢ nieznacznie pobity oczekiwania analitykdw, to spotkaty sie z negatywnym odbiorem rynku.

| | OBLIGACJE

Miniony miesi ac byt pelen wydarze n dla rynkéw: pojawity si e nowe obawy dotycz gce ameryka nskich bankéw

regionalnych, kolejna podwy zka stép procentowych ze strony Fed i EBC, negocjacje w sprawie limitu zadtu zeniaw USA,
duze podekscytowanie potencjatem sztucznej inteligencj i i coraz bardziej optymistyczne publikacje danych poza
Stanami Zjednoczonymi. Na koniec maja, negocjacje limitu zadtuzenia w USA zakonczyly sie porozumieniem, ktére zaktada
zamrozenie wydatkow budzetowych w roku fiskalnym 2024 i utrzymanie ich na poziomie z biezgcego roku. Wyjatkiem bedg
wydatki obronne, dla ktorych zatozono niewielki wzrost w kolejnych latach.

Rentowno $ci obligacji na rynkach bazowych spadatly na pocz  agtku miesi gca, natomiast druga potowa maja przyniosta
ich wzrost na wi ekszosci rynkbw. W wyniku tego rentowno$¢ amerykanskich, 10-letnich obligacji skarbowych wzrosta
0 22bp, kohAczac miesigc na poziomie 3,65%. Zdecydowanie lepiej zachowaly sie niemieckie Bundy, ktérych wzrosty rentownosci
ulegly korekcie na skutek optymistycznych danych inflacyjnych w Europie w ostatnim tygodniu maja.
W rezultacie, w ciggu miesigca ich rentownos¢ spadta o 5bp, do poziomu 2,27%. Podobnie wyglgdata sytuacja na rynku diugu
korporacyjnego, gdzie zdecydowanie lepiej wypadty obligacje denominowane w euro. Obligacje typu .nvestment-grade”
zakonczyly miesigc stopami zwrotu na poziomie 0,18% (indeks denominowany w euro) oraz -1,33% (indeks denominowany w
dolarze). W przypadku obligacji typu Lhigh-yield” stopy zwrotu wyniosty odpowiednio
0,64% oraz -0,95%.

Krajowy rynek Skarbowych Papieréw Warto  sciowych, podobnie jak rynek ameryka nAskich Treasuries, zamkn gt miesi ac
notuj gc wzrost rentowno $ci —w przypadku 10-letnich obligacji skarbowych, w ujeciu miesiecznym wynidst on 14bp do poziomu
6,05% na koniec maja, wzgledem 5,91% na koniec kwietnia.

W pierwszej potowie miesigca ztoty umacniat sie wzgledem dolara oraz euro. Z kolei, w drugiej potowie stracit wzgledem
amerykanskiej waluty, natomiast wzgledem euro kurs ustabilizowat sie. W efekcie w ciggu miesigca krajowa waluta ostabita sie
do dolara, a umocnita w stosunku do euro.
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Wedtug wst epnych danych inflacja CPl w maju spadta do 13,0% r/r z 14,7% r/r w kwietniu i byta najni  zsza od kwietnia
2022 r. Spadek inflacji byt silniejszy od oczekiwan, a w ujeciu m/m poziomy cen nie zmienily sie. Gtéwnym zrédtem obnizenia
inflacji w maju byly ceny paliw, ktére spadty trzeci miesigc z rzedu. Ostateczne dane z krajowego rynku pracy za kwiecien okazaty
sie lepsze od konsensusu oraz wstepnego szacunku. Stopa bezrobocia rejestrowanego spadia do 5,2%
z 5,4% w marcu i byla nizsza od konsensusu oraz wstepnego szacunku MRIPS. Na pocz atku czerwca planowane jest
dwudniowe posiedzenie decyzyjne RPP. Oczekiwane jest pozostawienie stop procentowych na obecnym poziomie

Komentarz do wynikéw funduszy inwestycyjnych zarz adzanych przez Santander TFI
Maj byt miesigcem konsolidacji na wiekszosci rynkéw. In plus wyréznialy sie amerykanskie spotki technologiczne.

Subfundusze polskich obligacji skarbowych zakohczyly miesigc praktycznie bez zmian. Oba subfundusze dtuzne
krétkoterminowe  rosty kolejny miesigc z rzedu i odnotowaty wzrost o 0,68%. Najmocniej w grupie funduszy obligacyjnych rosty
subfundusze obligacji korporacyjnych,  z wynikiem okoto +0,95-1%.

Wsrdd subfunduszy akcyjnych ~ w maju na korzy$¢ wyrdznialy sie te, ktére inwestujg na amerykanskim rynku akcji
- szczegodlnie w segmencie technologicznym. Najwyzszy wynik osiggnat Santander Prestiz Akcji Amerykanskich +8,3%,
a niewiele mniej zarobit Santander Prestiz Technologii i Innowacji +7,75%. Santander Akcji Spotek Wzrostowych zakonczyt
miesigc z wynikiem +2,95%. Santander Prestiz Future Wealth wypracowat stope zwrotu na poziomie +0,3%, a Santander Prestiz
Odpowiedzialnego Inwestowania Globalny +0,65%. Subfundusze akcji polskich  zakorczylty miesigc z niewielkimi zmianami
warto$ci jednostek uczestnictwa. Santander Akcji Matych i Srednich Spétek wzrést o 0,15%, a Santander Prestiz Akcji Polskich i
Santander Akcji Polskich spadty o okoto 0,65%. Niewiele wieksze spadki dotknely subfundusze Santander Prestiz Akcji Rynkow
Wschodzgcych -1,1% i Santander Prestiz Akcji Europejskich -1,2%.

Wszystkie subfundusze mieszane zanotowaly w maju wzrost dzigki pozytywnemu wynikowi czesci obligacyjnej oraz rosngcym
cenom akcji amerykanskich. Santander Platinum Konserwatywny wypracowat stope zwrotu na poziomie 0,2%, Santander
Stabilnego Wzrostu +0,5%, Santander Strategia Stabilna +0,75%, a Santander Zréwnowazony + 0,95%.

Rowniez wszystkie subfundusze absolutnej stopy  zwrotu odnotowaly wzrost w maju. Najmniej zyskat Santander Prestiz Dluzny
Globalny +0,25% (+1,7 % od poczgtku roku). W $rodku stawki uplasowat sie Santander Prestiz Dluzny Aktywny
z wynikiem +0,65% i +5,1% od poczatku roku. W maju najmocniej wzrést Santander Prestiz Alfa +0,8%, co daje 7,1% od poczatku
roku.

W zwigzku z niewielkimi wzrostami cen polskich obligacji jak i akcji zagranicznych - wszystkie subfundusze PPK w maju
wzrosty podobnie. Przedziat ich stop zwrotu byt bardzo waski - od 0,3% do 0,5%.

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 konsekwencjg deflacji.

Blue chip — okreslenie duzej spétki 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 stabilnosci cen w strefie euro.

EBITDA — (ang. Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization) — zysk przed odsetkami, opodatkowaniem
i amortyzacja, czyli w przyblizeniu $rodki pieniezne z dziatalnosci operacyjnej. EBITDA obliczamy jako zysk z dziatalnosci
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operacyjnej (EBIT) powigkszony o koszty niepieniezne (Amortyzacja). W przyblizeniu EBITDA okres$la zdolno$¢ generowania
$rodkoéw 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, nadz6r 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 Papierow Wartosciowych w Londynie (London Stock Exchange). Indeks obejmuje 100 najwiekszych spotek spetniajacych
wiele wymagan dotyczacych ptynnosci, kapitalizacji itp.

GPW — Gielda Papierow 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 Gospodarka (Institut fir Wirtschaftsforschung). Indeks Ifo uznawany jest
za najbardziej wiarygodne zrodio 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
reprezentantéw towaréw 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 — golebiami okresla sie tych ekonomistow lub bankowcdw, ktdrzy 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 analitykow prognoz i obrazuje, jakich danych
spodziewa sie rynek.

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 ktoérych 23 klasyfikowane sg jako
rynki rozwiniete, a pozostate 23 kraje uznawane sg za rynki wschodzace;

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
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z tytutu dywidend. W indeksie mWIG40 nie sg uwzglednione spéiki z indekséw WIG20 i sWIG8B0 oraz spdtki 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 zapewni¢ takiego bezpieczenstwa jak w
przypadku obligacji o ratingu na poziomie inwestycyjnym przyciagajg inwestoréw 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 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 sposobéw 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. rzgdowych papieréw wartosciowych) lub innych papieréw z rynku.

Reflacja — zwiekszanie skali inflacji jako reakcja na okres, w ktdrym ceny ksztattowaly sie ponizej kosztow produkcji. Stosuje sie
ja po znacznym spadku cen danego aktywu w celu ich podwyzszenia do pozioméw przed zatamaniem koniunktury.

Rentownosc obligacji — w przyblizeniu stopa dochodu, ktorg uzyskujg inwestorzy kupujac 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 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 dochodow
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.

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

KOMENTARZ MIESIECZNY & Santander

MAJ 2023 Fundusze Inwestycyjne

Materiat jest prezentowany w celach marketingowych, nie stanowi umowy ani nie jest dokumentem informac yjnym
wymaganym na mocy przepisbw prawa. Materiat nie pow inien by ¢ wytaczna 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¢ aktywow netto niektérych 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 I1I, 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 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 najlepsza wiedzg jego autoréw i
pochodzg ze zrddet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich doktadnosci i kompletnosci. Autorzy nie
ponosza odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek interpretacji niniejszego dokumentu.
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