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Stopy zwrotu na wybranych $wiatowych rynkach akcji w lipcu

STOPA ZWROTU

INDEKS

WALUTA UsD PLN

LOKALNA
DAX (Niemcy) 0,1% 0,2% 1,1%
Eurostoxx 50 (strefa euro) 0,6% 0,7% 1,6%
NIKKEI (Japonia) -5,2% -4,1% -3,2%
S&P 500 (USA) 2,3% 2,3% 3,2%
MSCI EM (rynki wchodzgce) -7,0% -7,0% -6,2%
MSCI All Country World Index (Swiat) 0,6% 0,6% 1,5%

Lipiec byt nietypowym miesi gcem dla rynkéw
akcyjnych . OdnotowaliSmy bardzo duze spadki na
indeksach rynkéw wschodz acych i stabilny, choé
niewielki wzrost na rynkach rozwini  etych. MSCI ACWI
zrzeszajacy rynki rozwiniete wzrést o 0,6%, podczas gdy
MSCI dla rynkéw wschodzgcych spadt, az o 7%. Gtéwnym
powodem spadkéw indeksu MSCI EM  byly wydarzenia
na tle politycznym w relacjach USA — Chiny . Pojawity sie
informacje ze strony rzadowej Chin, ktére mialyby
zakazywac czerpania zyskow dla firm technologiczno-
edukacyjnych, pozyskiwania kapitalu na rynkach
zagranicznych, czy nawet wchodzenia na gietde. W efekcie
spowodowato to duzg wyprzedaz spétek technologicznych
w Chinach.

Lipiec to okres wynikbw za drugi kwartat. Dla rynku
amerykanskiego okazat sie silnym impulsem popytowym,
gdyz po ponad potowie opublikowanych wynikéw z indeksu
S&P500 ok. 88% spotek pobito oczekiwania rynkowe.
Na przychodach $rednio o0 4,6%, a ha poziomie zysku netto,
az o0 18%. Giéwnym przestaniem ze spotek byly informacje
o rosngcych zamowieniach (backlog), niskich stanach
zapasowych, presjach cen surowcow oraz planach
podwyzek cen, by zrekompensowaé spadki rentownosci.
Generalnie otoczenie jest sprzyjajgce, chociaz wcigz sa
odczuwalne spore problemy z tancuchami dostaw.
Solidnym wsparciem dla kupujgcych byly wyst gpienia
FED-u, ktére utrzymaly stopy na niezmienionym
poziomie. Dodatkowo FED nie odniést sie jasno co do
terminu ogranicze n programu skupu aktywéw  oraz
studzit emocje dotyczace  wplywu fali delta
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koronawirusa, zakladajgc, ze skutki beda mniejsze,
chociaz istnieje dos¢ spora niepewnosc, jesli chodzi o
rozwdj sytuacji w kolejnych tygodniach/miesigcach. W
kwestii inflacji, ktéra w czerwcu w wigkszosci duzych
rynkéw okazata sie wyzsza od oczekiwan, FED zaktada, ze
inflacja powrdci do dlugoterminowych celéw, a w
$rednim terminie spadnie. Wedlug Rezerwy Federalnej
gospodarka USA poczynita postepy w realizacji celow
mandatowych banku, czyli osiggniecia maksymalnego
zatrudnienia i stabilnosci cen. Pandemia nie zahamowata
poprawy na rynku pracy , a wskazniki aktywno $ci
gospodarczej izatrudnienia nadal si e poprawiaj 3.

W konsekwencji rynek ameryka nski znacznie lepigj
zachowat si e od innych du zych indekséw $wiatowych.
Indeks S&P500 wzrést o 2,3%, a technologiczny Nasdaq o
ponad 1%. Na drugim biegunie byla Japonia, ktora spadta
0 ponad 4% w ujeciu dolarowym i 5,2% w lokalnej walucie.
Stabilnie bez duzych ruchéw zakonczyly miesigc indeksy
europejskie. Niemiecki indeks Dax wzrést 0 0,2% w USD i
0,1% w EUR, a Eurostoxx 50 wzrést o 0,7% w USD i 0,6%
w EUR.

Na rynku surowcowym wzrosty. Cena ropy, pomimo
decyzji OPEC+ o wzroscie dziennego wydobycia surowca,
wzrosta o 1%. Miedz wzrosta o 3,8%, a zioto o0 2,5%.
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ZMIANA

CIEb L Ny W STOSUNKU
KONIEC
DO POPRZ.
MIESIACA MIESIACA
Ropa brent 75,41 USD/bbl 1,06%
$rodk hodni Zloto 1814,19 USD/oz 2,49%
Europa Srodkowo-Wschodnia Tieds 9728 USDRt 3.77%
Stopy zwrotu na wybranych rynkach akcji regionu w lipcu
STOPA ZWROTU
INDEKS
WALUTA LOKALNA usb PLN
MICEX (Rosja) -1,8% -1,8% -0,9%
ASE (Grecja) 0,4% 0,5% 1,4%
BIST 100 (Turcja) 2,7% 6,2% 7,2%
ATX (Austria) 2,3% 2,4% 3,3%
BUX (Wegry) 2,9% 1,2% 2,1%
PX (Czechy) 4,9% 5,0% 6,0%
WIG (Polska) 2,4% 1,4% 2,4%

Lipiec byt miesi acem wzrostbw na rynkach.

Najsilniejszym  z nich, w walucie lokalnej, byt w minionym
miesigcu rynek czeski (+4,9%). Wegry, Austria i Turcja
odnotowaty wzrost miedzy 2,3-2,9%. Je$li wezmiemy
jednak pod uwage réwniez zachowanie si @ walut, to
najsilniejszym rynkiem byta Turcja , zyskujac w ztotéwce
ponad 7%. Umacniaj gca sie lira turecka to zastuga
poprawiaj acej sie wiarygodno $ci nowego banku

centralnego. CBT w obliczu wysokiej inflacji, ktora jest
nawet wyzsza, niz wczesniej oczekiwano, utrzymuje
wysokie stopy i nie ulega naciskom prezydenta na obnizki
stop. Dodatkowo wyniki spotek w Turcji odnotowujg duze
wzrosty po mocnym spowolnieniu  spowodowanym

Polska

koronawirusem. Najsilniejsze byly spoétki z sektora
stalowego oraz banki. Drugi silny rynek — czeski, +6% w
PLN - to efekt dobrego zachowania sie spoiki
antywirusowej Avast oraz bankéw. Moneta Bank rost w
nadziei na nowg, wyzszg cene w potencjalnym wezwaniu.
Rowniez wyniki bankéw za drugi kwartal sg lepsze od
oczekiwan, gtdwnie za sprawg nizszych kosztéw ryzyka. Na
Wegrzech pozytywem dla bankéw byta kolejna podwyzka
stép procentowych — z 0,9% do 1,2%, co bylo powyzej
oczekiwan. Wynika ona z utrzymujgcej sie wysokiej inflacji
(ponad 5% rok do roku). Oprécz bankéw, w regionie dobrze
zachowuja sie notowania spotek przemystowych, ktérych
wiele jest notowanych na austriackim rynku.

Pierwszy z miesi ecy wakacyjnych byt udany dla
posiadaczy akcji z GPW. W lipcu wszystkie gtéwne
indeksy odnotowaly wzrosty  — najlepiej zachowywaly sie
spotki skupione w ramach indeksu mWIG40, ktory zyskat
blisko 2,5% na warto$ci. Dobrze radzit sobie indeks blue
chipéw, WIG20, ktéry wzrést o blisko 1,6%. Na tym tle
relatywnie stabiej wypada statystyka miesieczna indeksu
matych spétek — indeks sWIG80 zwyzkowat o niespeilna
0,4%. Indeks szerokiego rynku, WIG, zakonczyt lipiec ze
wzrostem o blisko 2,4%.

Sposréd indeksu WIG20 najlepiej w lipcu radzity sobie
spotki telekomunikacyjne, ktorych przedstawiciele, Cyfrowy
Polsat oraz Orange Polska, zyskaty solidarnie po przeszto
14%. Rynek pozytywnie ocenit coraz lepsze dynamiki
wzrostu ARPU w wynikach Orange Polska za Il kwartat roku
oraz informacje o szacunkowym zysku na sprzedazy 50%
udziatéw Swiattow6d-Inwestycje (okoto 1,6 mid z).
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Réwnie dobrze radzity sobie spotki z ekspozycj a
biznesu na konsumpcj e. Kapitalizacja odziezowego LPP
oraz obuwniczego CCC wzrosta w lipcu o odpowiednio
11,3% oraz 8,2%. Z kolei dla akcji Dino (+10,2%)
sprzymierzeincem byty lipcowe dane o inflacji zywno$ci oraz
dobre wyniki za Il kwartat roku zaraportowane przez
Jeronimo Martins (wiasciciela sieci sklepéw Biedronka), co
rynek odczytat jako dobry prognostyk takze dla wynikéw
Dino.

Po drugiej stronie rynku byli z kolei przedstawiciele
sektora energetycznego — akcje PGE spadly o 7,8%,
Tauron Polska Energia o 2,7%. Brak konkretow
dotyczgcych  transformacji  energetycznej  wzbudzit
zniecierpliwienie inwestorow i dystrybucje akcji spotek z
tego sektora.
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Sytuacja mi edzynarodowa

Zmiana rentownosci 10-letnich obligacji skarbowych

EMITENT ZMIANA .
RENTOWNOSCI

USA -25p. proc.

Niemcy -25p. proc.

Rentowno $ci  obligacji skarbowych na rynkach
bazowych zanotowaly silne spadki  — niemiecki Bund
oraz amerykanski US Treasury na koniec lipca miaty
rentownosci o 25 punktéw bazowych nizsze niz na koniec
czerwca, odpowiednio: -0,46% oraz 1,22%. Anatomie
spadkéw rentownosci mozna przedstawi¢ nastepujgco:
nieco wieksza niepewnos$c¢ zwigzana z rozwojem pandemii
oraz ostudzone oczekiwania na szybka normalizacje
polityki monetarnej, a takze wiara w przejsciowy charakter
inflacji. Obligacje high-yield zakonczyly lipiec na plusie i
zwrot z indeks6w denominowanych w EUR i USD wynosit
odpowiednio: 0,5% i 0,4%. Indeks obligacji skarbowych
krajoéw rozwijajgcych sie wzrést o zaledwie 0,5%.

W strefie euro indeksy koniunktury — w lipcu nadal
pokazywaty do $¢ dynamicznie odradzaj acg sie
aktywno $¢ gospodarcz g, pomimo obaw o wariant delta
wirusa. Odczyt PMI w ustugach dla catej strefy euro wyniost
59,8 vs. 58,3 poprzednio. Odczyt PMI w przemysle dla catej

Polska

strefy euro wyniost 62,8 vs. 63,4 poprzednio. Inflacja w
strefie euro w lipcu byta powy zej oczekiwa nh — dynamika
wyniosta 2,2% r/r vs. 1,9% r/r. Inflacja bazowa spadta do
0,7% r/ir z 0,9% r/Ir w czerwcu, po czesci z powoddw
jednorazowych. Odczyt PKB za drugi kwartat 2021 byt
lepszy od oczekiwa n i pokazat wzrost o 2,0% k/k i 13,7%
r/r. Ponowny rozwdj pandemii w kilku europejskich krajach
spowodowatl wzrost niepewnosci, ale wiekszos$¢ faktow
wskazuje na to, ze szczepionki dobrze chronig przed
chorobg réwniez wywotang nowymi wariantami wirusa. W
USA nadal wida¢ problemy poda zowe na rynku
nieruchomo $ci, rynku pracy oraz w przetwoérstwie
przemystowym i tutaj jest to duzo bardziej widoczne niz w
innych krajach ze wzgledu na silniejszy popyt
konsumpcyijny. Indeksy koniunktury nadal znajdujg sie w
okolicach 60 punktéw, co Swiadczy o szerokim wzroscie
aktywnosci gospodarczej. Inflacji CPl byta ponownie
powy zej oczekiwa n i wzrosta w czerwcu 0 5,4% r/r w
5,0% r/r poprzednio i podobnie jak w ostatnich kilku
miesigcach w duzej mierze ze wzgledu na silne wzrosty w
sektorach wczesniej zamknietych z powodu pandemii.
Problemy poda zowe na niektérych rynkach produktéw
prawdopodobnie sie w najblizszej przysztosci sko ncza, co
wida¢ po spadajacych cenach drewna, ale w przypadku
innych  rynkow (samochody, potprzewodniki) te
zaburzenia mog g potrwa ¢ nawet do przysztego roku.

W Polsce rentowno §¢ 10-letnich obligacji skarbowych

W ujeciu miesiecznym wzrosta o 7 pkt. bazowych (cena
spadta) — na koniec lipca wyniosta 1,69%. Walutowo przez
lipiec mieliSmy do czynienia z ostabieniem si ¢ ztotego —
vs. euro zakonhczyt miesigc o 5 groszy stabszy (4,57 vs.
4,52), za to do dolara o 4 grosze stabszy (3,85 vs. 3,81 na
koniec czerwca). Wzrost rentowno $ci  10-letnich
obligacji kontrastowat z tendencj a na rynkach
bazowych, gdzie obligacie mocno zyskiwaty
(rentownosci  spadaty). Pomimo nadal ‘tagodnego
nastawienia polskiego banku centralnego coraz wyzsze
odczyty inflacyjne skianialy niektérych cztonkéw RPP do
wypowiedzi o mo zliwych podwy zkach  stop
procentowych w najbli zszym czasie po spetnieniu kilku
warunkéw gospodarczo-monetarnych.

Dane makro opublikowane w ostatnim miesigcu bylty w
miare zgodne z oczekiwaniami. Dynamika produkcji
przemystowej wyniosta w czerwcu 18,4% r/r vs. wzrost o
29,8% r/r w maju, a trend produkcji znajduje sie na znacznie
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wyzszym poziomie niz przed pandemia. Sprzedaz
detaliczna w czerwcu wzrosta 0 8,6% r/r vs. 13,9% r/r w
maju, a spadek dynamiki $wiadczy o wysokiej bazie z
zesztego roku. Produkcja budowlano-monta zowa
wzrosta w czerwcu 0 4,4% r/r vs. wzrost 0 4,7% r/r w maju,
co jest do 8¢ slabym wynikiem , ale podwyzszona
aktywno $§¢  inwestycyjna  powinna  przyspieszy €
dynamik e produkcji budowlano-monta zowej. Wskaznik
PMI w przemysle spadt w lipcu do poziomu 57,6 pkt z 59,4
pkt w lipcu, ponizej oczekiwan, ale byt drugi najwyzszy w
historii. Rynek pracy kontynuuje odbudow e po
pandemii. Wynagrodzenia w sektorze przedsiebiorstw w
maju zanotowaty wzrost dynamiki — wzrosty o 9,8% r/r vs.
10,1% r/r poprzednio. Dynamika zatrudnienia wyniosta w
czerwcu 2,8% r/r. Bardzo duzg uwage przykuta publikacja
odczytu inflacji CPI. Za lipiec inflacja CPI wyniosta 5,0%
r/r vs. 4,4% r/r w czerwcu i ostatni raz byta tak wysoko w
2011 roku.
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Komentarz do wynikéw funduszy inwestycyjnych zarz adzanych przez Santander TFI

SUBFUNDUSZE AKCYJNE

Wiegkszos¢ subfunduszy akcyjnych zakonczyta miesigc na plusie. Najlepiej zachowat sie subfundusz Santander Presti z Akcji
Srodkowej i Wschodniej Europy  z wynikiem +4% oraz Santander Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy  (+2,8%), m.in. za
sprawg dobrego zachowania sie rynku tureckiego. Lepsza wiarygodnos¢ tamtejszego banku centralnego pozytywnie wplywa na
turecka lirg, a umacniajgca sie waluta powoduje wzrost wartosci aktywow wyrazonych np. w polskiej ztotéwce. Subfundusze akc;ji
polskich odnotowaty wzrost o ponad 2%. Podobny wzrost ceny jednostki odnotowaty Santander Presti z Technologii i Innowacji

i Santander Presti z Odpowiedzialnego Inwestowania Globalny . O +0,5% wzrosty ceny jednostek Santander Presti z Akcji
Europejskich, Santander Akcji Spotek Wzrostowych i San tander Presti z Akcji Ameryka nskich. Santander Presti z Akcji
Rynkéw Wschodz acych odnotowat spadek o ponad 5% w lipcu.

Jacek Grel, Kierownik ds. Alokacji Aktywow, zarzadzajgcy Santander Prestiz Akcji Rynkdw Wschodzacych:

Staby wynik Santander Prestiz Akcji Rynkéw Wschodzgcych w lipcu wynika gtéwnie z zachowania sie gietdy chiriskiej. Akcje
emitentéw z tego kraju stanowig prawie 35% udziat w indeksie MSCI Emerging Markets. Obecnie rzgd Chinski podejmuje wiele
dziatarn majgcych na celu zmniejszenie potegi duzych spdtek prywatnych i ograniczenie praktyk monopolistycznych i ochrone
konsumentéw. Ruchy te dotyczg gtéwnie duzych firm technologicznych. Dodatkowo niepokoi sytuacja jednej z najwiekszych firm
deweloperskich w Chinach, ktéra boryka sie z ogromnym zadtuzeniem. Chiny przeszly relatywnie dobrze czas epidemii Covid,
jednak obecnie nie mozna méwic tam o silnym wzro$cie gospodarczym. Pozostate rynki emerging markets zachowujg sie raczej
dobrze. Dobrg informacjg jest tez to, Ze subfundusz dostarcza warto$ci i zachowuije sie lepiej niz benchmark. Indeks MSCI Emerging
Markets w lipcu spadt o ponad 7%, podczas gdy subfundusz spadt o ponad 5%. Od poczgtku roku subfundusz jest na plusie (ok.
1,5%) podczas gdy indeks rynkéw wschodzgcych jest na 1% minusie.

SUBFUNDUSZE DtUZNE

Lipiec byt kolejnym miesigcem wzrostéw na rynkach diuznych. Najlepszym subfunduszem w tej kategorii w lipcu byt Santander
Obligacji Europejskich , z wynikiem prawie +0,6%. Obnizenie sie rentownosci obligacji skarbowych w strefie Euro oznacza wzrosty
cen obligacji np. niemieckich "bunddéw". Do wyniku pozytywnie kontrybuowaly réwniez obligacje korporacyjne o ratingu
inwestycyjnym (IG). Subfundusze obligacji skarbowych  zyskaly w lipcu od 0,25% do 0,3%. Dalsze umocnienie sig obligacji na
rynkach globalnych (USA, Europa) wplyneto na zachowanie sie obligacji polskich. Pamieta¢ nalezy jednak, ze w Polsce, jak i
regionie CEE - sytuacja zwigzana z inflacjg wydaje sie trudniejsza (wyzsza presja inflacyjna). Subfundusze obligacji
korporacyjnych zanotowaty kolejny miesigc wzrostéw (ponad 0,2%), a subfundusze krétkoterminowe — wzrosty ok 0,1%.

Pawel Pisarczyk, zarzgdzajacy Santander Obligacji Korporacyjnych oraz Santander Prestiz Obligacji Korporacyjnych:
Subfundusze obligacji korporacyjnych zanotowaty kolejny udany miesigc. Santander Obligacji Korporacyjnych oraz Santander
Prestiz Obligacji Korporacyjnych zyskaty w lipcu odpowiednio 0,22% i 0,24%, a od poczagtku roku stopy zwrotu przekroczyty juz
0,9%. Pozytywny wptyw na wyniki miato przede wszystkim zachowanie sie europejskiego rynku dtugu korporacyjnego. Na mocnych
plusach miesigc zakoriczyly zaréwno indeksy obligacji o ratingu inwestycyjnym (ICE BofA Euro Corporate wzrést o 1,2%) jak i
spekulacyjnym (ICE BofA Euro High Yield wzrdst o 0,4%). W portfelach naszych funduszy najwyzsze stopy zwrotu zanotowaly
papiery emitentéw z sektora motoryzacyjnego oraz paliwowo-energetycznego, a takze cze$¢ obligacji bankéw i ubezpieczycieli.
Stabiej zachowywaly sie branza hotelarska i lotnicza, ktére sg szczeg6lnie wrazliwe na wszelkie negatywne informacje zwigzane z
rozwojem pandemii. Niskg, ale dodatnig, stope zwrotu osiggnieto w czesci zainwestowanej w ziotdwkowe obligacje korporacyjne.

SUBFUNDUSZE MIESZANE

Wsréd subfunduszy mieszanych najlepszy wynik osiggngt subfundusz Santander Zréwnowa zony z wynikiem +1,25% (dobra
kontrybucja akcji polskich, zagranicznych jak i obligacji skarbowych). Subfundusze z rodziny Platinum wzrosty od ok. 0,5%
(Santander Platinum Konserwatywny ) do ok. 0,9% (Santander Platinum Dynamiczny ). Subfundusz Santander Stabilnego
Wzrostu zakonczyt miesigc na plusie (0,7%).

SUBFUNDUSZE ABSOLUTNEJ STOPY ZWROTU

Lipiec byt kolejnym miesigcem matego spadku wyceny jednostki Santander Presti z Alfa (-0,14%). Relatywnie mate réznice w
zachowaniu sie cen spétek z réznych segmentéw rynku (nieco silniejsze spétki duze i Srednie, a stabsze spotki mate) oraz mata
aktywnosc¢ na rynku powoduja, ze wycena jednostki Santander Prestiz Alfa zachowuje sie stabilnie. Od poczatku roku strategia ta
wypracowata prawie 4% zwrotu. Santander Presti z Dluzny Globalny wzrdst w miesigcu o0 0,13% (+1,4% od poczagtku roku).
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SUBFUNDUSZE ZDEFINIOWANEJ DATY (PPK)

Subfundusze PPK, przy rosnacych cenach akcji i obligacji zanotowaly kolejny miesigc wzrostow. Subfundusz Santander PPK 2025
i 2030 wypracowaty w lipcu odpowiednio 0,7% i 1% stope zwrotu. Subfundusze o pdzniejszych zdefiniowanych datach wzrosty o
ok 1,3% w miesigcu.

Stownik:

Aprecjacja waluty — wzrost kursu waluty krajowej wzgledem walut zagranicznych, powstaly w wyniku przewagi popytu nad podaza,
oznaczajacy wzrost sity nabywczej waluty. Aprecjacja pienigdza jest czesto konsekwencjg deflacji.

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¢ spotki
wchodzace w sktad indeksu gietdowego WIG20.

Deflacja — diugotrwaly 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.

EBC — Europejski Bank Centralny odpowiada za wsp6lng walute europejskg. Gtéwnym 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.
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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 znalazty sie na drodze od
gospodarki rozwijajgcej sig do gospodarki rozwinietej. Przyktadowymi rynkami wschodzacymi moga 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, nadz6r 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 najwiekszych sp6tek spetniajgcych wiele wymagan
dotyczacych ptynnosci, kapitalizacji itp.

GPW — Gielda Papieréw Wartosciowych w Warszawie

Indeks Ifo — (Ifo Business Climate) — jest to wskaznik obrazujgcy nastroje niemieckich przedsiebiorcéw. Publikowany jest razw miesigcu
przez monachijski Instytut Badan nad Gospodarkg (Institut flr Wirtschaftsforschung). Indeks Ifo uznawany jest za najbardziej wiarygodne
zrédto informacji na temat kondycji niemieckiej gospodarki poniewaz odzwierciedla on nastroje niemieckich przedsigbiorcéw.

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 okres$la sie tych ekonomistéw lub bankowcéw, ktdrzy sg za nizszymi stopami procentowymi, fagodng
politykg monetarna; 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.

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

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

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

*  MSCI EMFR —indeks rynkéw wschodzacych analizujgcy akcje na 26 rynkach wschodzgcych.

mWIG40 — indeks obejmuje 40 $rednich spdtek 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 spéiki z indekséw WIG20 i sWIG80 oraz spéiki 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 bedac w stanie zapewni¢ 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$¢ wskaznika powyzej 50
oznacza rozwoj gospodarczy, natomiast warto$¢ 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 kapitalowych 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.
rzadowych papieréw warto$ciowych) 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 pozioméw przed zatamaniem koniunktury.
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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 réwniez Brent, Brent blend oraz London Brent. Jest to
najwazniejszy gatunek ropy na rynku europejskim. Ceny ropy ksztaltujg sie na podstawie transakcji zawieranych na londynskim rynku
ropy Brent, na ktérym to zapoczatkowany zostat handel ropg naftowg. Ten rodzaj ropy, zaliczany do gatunkoéw stodkich, jest wydobywany
na kilkunastu polach znajdujgcych sie na Morzu Pétnocnym. Jest najlepszym produktem wyjsciowym stuzgcym do dalszej produkcji
benzyny oraz paliw ze sredniej frakcji destylacyjnej.

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 sSWIG80 nie sg uwzglednione spdiki z indekséw WIG20 i mWIG40 oraz spotki zagraniczne notowane jednoczesnie na GPW
i innych rynkach o wartos$ci 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 spétki 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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