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Stopy zwrotu na wybranych swiatowych rynkach akcji w pazdzierniku

STOPA ZWROTU
INDEKS
WALUTA LOKALNA UsD PLN
DAX (Niemcy) 2,8% 2,5% 2,8%
Eurostoxx 50 (strefa euro) 5,0% 4,7% 5,0%
NIKKEI (Japonia) -1,9% -4,2% -3,9%
S&P 500 (USA) 6,9% 6,9% 7,3%
MSCI EM (rynki wchodzgce) 0,9% 0,9% 1,3%
MSCI All Country World Index ($wiat) 5,0% 5,0% 5,4%
W pazdzierniku rynki akcyjne odrabiaty straty  po duzej rozwini etych indekséw gieldowych byly USA. S&P 500
wyprzedazy w  poprzednim  miesigcu.  Pozytywne wzrést o prawie 7%, Eurostoxx 50 o 5% w walucie lokalnej i
nastawienie do akcji spowodowane jest wynikami 4,7% w ujeciu dolarowym. Dax wzrést 0 2,8% w EUR i 2,5%

finansowymi za 3 kwartat w USA , ktére wypadajg duzo
lepiej od oczekiwan rynkowych. Ponad potowa spétek podata
wyniki finansowe i ok. 80% pobito oczekiwania rynkowe
Glownym przekazem ze strony spotek jest utrzymuj acy sie
problem z fa hcuchami dostaw, presja na ceny , ale tez
stabilny  popyt, ktéry podtrzymuje  pozytywne
nastawienie . W drugiej czesci miesigca poznaliSmy wstepne
dane PMI z Eurolandu i USA za pazdziernik. W Europie
nastroje w przemy $le wypadty lepiej od oczekiwa n,
natomiast w ustugach poni zej. W USA bylo odwrotnie,
mocne odbicie w przemy $le oraz pogorszenie nastrojéw
w ustugach (z rekordowych pozioméw). Dodatkowo
poznaliSmy wstepny odczyt PKB z USA za 3 kwartat
annualizowany, ktéry wypadt znaczaco poni zej prognoz
(+2% vs. oczekiwania +2,7%).

Duzy wptyw na wyniki indekséw miat silny dolar co w
konsekwencji przetozylo sie na bardzo duze rdéznice w
stopach zwrotu MSCI ACW!I (rynki rozwiniete) oraz EM (rynki
wschodzgce). Ten pierwszy wzrést 0 5%, podczas gdy MSCI
EM ,tylko” o 0,9%. Najsilniejszym rynkiem wsrod

Polska

w USD. Na drugim biegunie byt japonski Nikkei , ktory spadt
prawie o0 2% w walucie lokalnej i az 0 4,2% w USD.

Na gietdzie surowcowej mocno dro zaty mied ziropa kolejno
po 6,3% i 6,9%. Wzrost, choé nie tak spektakularny jak
wczesniej wymienione surowce, zanotowato te z zioto o
1,5%, ktére nadal pomimo utrzymujgcych sie realnych
ujemnych stép procentowych pozostaje na drugim planie u
inwestorow.

ZMIANA
CENA NA W STOSUNKU
KONIEC DO POPRZ.
MIESIACA MIESTACA
Ropa brent 83,72 USD/bbl 6,91%
Ztoto 1783,38 USD/oz 1,50%
Miedz 9496 USD/t 6,26%

Pazdziernik byt kolejnym udanym miesi gcem dla lokujgcych
swoje finanse na warszawskiej gietdzie .Wszystkie gtéwne

indeksy zako nczyly miniony miesi ac wzrostami , przy
czym najbardziej zyskaty akcje skupione w ramach indeksu
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mWIG40 (+8,6%). Zainteresowaniem kupujgcych cieszyly sie
réwniez spotki o duzej kapitalizacji, ktérych indeks, WIG20,
wzrést 0 4,1%. Na bocznym torze znalazly sie mate spokki,
ktérych indeks, sWIG80 zyskat niecaly 1% w pazdzierniku.
Indeks szerokiego rynku, WIG, zyskat 4,6% na wartosci.

Najmocniej Swiecagcg gwiazdg miesigca byt sektor
bankowy . Pierwsza podwy zka stop procentowych od
diuzszego czasu oraz wcigz wysokie dane o inflacji
rozpalajg wyobraznie inwestorow co do kontynuacji $ciezki
podwyzek. Subindeks WIG-Banki zyskat 22,8% na wartosci
w pazdzierniku, a banki: Pekao SA, Santander Bank

i lT OBLIGACJE

Sytuacja mi edzynarodowa

Polska SA oraz PKO Bank Polski SA byty
najmocniejszymi komponentami indeksu WIG20 (wzrosty
kapitalizacji o odpowiednio: 27,9%, 24,2% i 15,5%).

W dalszym ciggu stabo zachowuj g sie akcje Allegro.eu
S.A. (-22% w pazdzierniku). Presja konkurencyjna caly czas
spycha cene akcji platformy e-commerce w kierunku ceny z
oferty IPO (43,00 zt). Spadkom nie moga oprze¢ sie takze
walory CD Projekt (-9,3%) — w tym przypadku spoéice nie
pomagaly informacje o op6znieniu dodatkow i aktualizacji gry
Cyberpunk 2077 do roku 2022.

Zmiana rentownosci 10-letnich obligacji skarbowych

EMITENT ZMIANA .
RENTOWNOSCI

USA 6 pb.

Niemcy 9 pb.

W pazdzierniku podobnie jak we wrzesniu rentowno $ci na
rynkach bazowych wzrosty — niemiecki Bund o 9 punktéw
bazowych, a amerykanski US Treasury o 6 punktow
bazowych i zakonczyly pazdziernik odpowiednio na
poziomie: -0,11% oraz 1,55%. Pazdziernik obligacje high-

yield zakonczyly na minusie . Zwrot z indeksu
denominowanego w EUR byt ujemny (-0,6%), a indeks USD
spadt o 0,2%. Indeks obligacji skarbowych krajow
rozwijajgcych spadt o 0,2%. Negatywne zwroty z obligaciji
high-yield byty w wiekszosci spowodowane rosngcymi
rentownosciami na rynkach bazowych.

W strefie euro indeksy koniunktury w pazdzierniku bylty w
miare zgodne z oczekiwaniami. Odczyt PMI w ustugach dla
calej strefy euro wyniést 54,6 vs. 56,4 poprzednio. Odczyt
PMI w przemysle dla catej strefy euro wyniést 58,3 vs. 58,6
poprzednio. Inflacja w strefie euro w pazdzierniku byta

Polska

powyzej oczekiwan — dynamika wyniosta 4,1% r/r vs. 3,4%
r/r. Inflacja bazowa wzrosta do 2,1% r/r z 1,9% r/r we
wrzesniu, gtdwnie za sprawg silnie rosngcych cen energii
oraz odbicia popytu po pandemii. Zdaniem EBC inflacja
bedzie w krétkim terminie wzrasta ¢, ale w nastepnym
roku jej dynamika spadnie , a utrzymujgce sie problemy
podazowe beda zaburza¢ odczyty z gospodarki. Europejski
Bank Centralny podjat rowniez decyzj e o nieco mniejszym
tempie skupu aktywéw w nastgpnych kwartatach. W USA
indeksy PMI w przemysle byt nieco ponizej oczekiwan (58,4
vs. 60,7 poprzednio), a w ustugach powyzej oczekiwan (58,7
vs. 54,9 poprzednio), co pokazuje presje podazowe w
przemysle oraz odbicie ustug po kolejnej fali wirusa. Inflacja
CPl we wrzesniu zanotowata nieco wyzszg dynamike niz
poprzednio i wzrosta 5,4% r/r vs 5,3% r/r w sierpniu. PKB
za 3 kwartat 2021 byt poni zej oczekiwa h i w duzej mierze
zwigzane to bylo z problemami w sektorach zaleznych od
dostaw (np. motoryzacja). Na poczatku listopada Fed ogtosit
dlugo oczekiwang decyzje stopniowego taperingu
(zmniejszanie tempa skupu aktywéw) , aby w potowie 2022
roku zupetnie przesta¢ skupowac obligacje rzadowe.

W Polsce rentowno $¢ 10-letnich obligacji skarbowych — w
ujeciu miesiecznym wzrosta o 66 pkt bazowych — na koniec
pazdziernika wyniosta 2,84%. Walutowo przez wrzesien
mieliSmy do czynienia ze zmiennym ztotym , ale ostatecznie

miesigc zakonczyt tak samo, jak rozpoczat — kurs do euro
wyniést 4,61, za to do dolara 3,98. Obligacje skarbowe w
pazdzierniku byly pod presjg oczekiwania na wyzsze stopy
procentowe oraz zaskakujaca decyzje RPP o
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podniesieniu stopy referencyjnej o 40 punktéw bazowych
do poziomu 0,5%. Na poczatku listopada RPP ponownie
podniosta stopy procentowe , tym razem o 75bps do
poziomu 1,25%.

Dane makro opublikowane w ostatnim miesigcu byly
mieszane . Dynamika produkcji przemystowej wyniosta we
wrzes$niu 8,8% r/r vs. wzrost 0 13,2% r/r w sierpniu, lepiej od
prognoz, a trend produkcji utrzymuje sie nieco ponizej
dynamiki odczytu z tego miesigca. Sprzedaz detaliczna we
wrzeséniu wzrosta 0 5,1% r/r vs. 5,4% r/r w sierpniu, zgodnie
z oczekiwaniami. Deflator sprzeda zy jest najwy zszy w
historii i wynosi blisko 6% r/r. Produkcja budowlano-
montazowa zaskoczyta negatywnie i we wrzesniu wzrosta
zaledwie 0 4,3% r/r vs. 10,2% w sierpniu. Wskaznik PMI w
przemysle wzrést w pazdzierniku do poziomu 53,8 pkt z 53,4
pkt we wrzes$niu, lepiej od oczekiwan. Narracja o lekkim
spowolnieniu  przemystu w zwigzku z problemami
podazowymi jest caty czas prawdziwa, ale polski przemyst

znosi to wyjgtkowo dobrze. Rynek pracy kontynuuje

odbudow ¢ po pandemii . Wynagrodzenia w sektorze
przedsiebiorstw we wrzesniu zanotowaty spadek dynamiki —
wzrosty o 8,7% r/r vs. 9,5% r/r poprzednio. Dynamika
zatrudnienia wyniosta we wrzesniu 0,6% r/r, zgodnie z
oczekiwaniami, a rynek pracy wydaje sie wraca¢ do
normalnosci przedpandemicznej. Po raz kolejny bardzo duzg
uwage przykuta publikacja odczytu inflacji CPI. Za
pazdziernik inflacja CPI wyniosta 6,8% r/r vs. 5,9% r/r we

wrzesniu, zdecydowanie powyzej oczekiwan. Poprzedni
(wrzesniowy) odczyt inflacji sktonit RPP do podniesienia stép
procentowych, a pazdziernikowy odczyt wraz z prognoza
inflacji na 2022 i 2023 byt katalizatorem podniesienia stép
procentowych kolejny raz. Wycena rynkowa wskazuje na

kontynuacj e cyklu podwy zek w tym i nast epnym roku .
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Komentarz do wynikow funduszy inwestycyjnych zarz adzanych przez Santander TFI

SUBFUNDUSZE AKCYJNE

Podwyzki stép procentowych w Polsce miaty pozytywny wptyw na notowania akcji bankéw. Indeks WIG-Banki wzrést prawie 23%
w pazdzierniku. Najlepiej wéréd subfunduszy akcji polskich zachowat sie Santander Akcji Malych i Srednich Spélek ze stopg
zwrotu 4,35% w pazdzierniku, w skali roku jest to ponad 70%. Subfundusze Santander Akcji Polskich i Santander Presti z Akcji
Polskich wzrosty w podobnej skali w miesigcu tj. 4,1% i 3,7%.

Subfundusze akcji zagranicznych mialy nawet nieco lepszy miesigc niz polskie. Najmocniej wzrést Santander Presti z
Odpowiedzialnego Inwestowania Globalny  — o 5,3%. Powr6t apetytu na ryzyko i ekspozycja na duze amerykanskie spotki, z
sektorow technologicznego, zdrowia i finansowego, przyczynity sie do dobrego wyniku subfunduszu. Dobre wyniki finansowe
amerykanskich spotek technologicznych przelozyly sie na stope zwrotu okoto 4,6-4,8% dla Santander Presti z Akcji
Ameryka nskich i Santander Presti  z Technologii i Innowacji . Subfundusze Santander Presti z Akcji Europejskich i Santander

Prestiz Future Wealth zakonczyly miesigc okoto 3,1-3,25% na plusie. Santander Presti z Akcji Rynkdw Wschodz acych
zakonczyt miesigc na matym plusie, 0,5%, w zwigzku ze stabym zachowaniem sie akcji chinskich i potudniowo-amerykanskich.

Jakub Plotka, zarzadzajgcy Santander Akcji Matych i Srednich Spotek:

Santander Akcji Malych i Srednich Spétek uzyskat w pazdzierniku dodatnig stope zwrotu na poziomie 4,34%. Wysokg stope
zwrotu w cato$ci mozna przypisac do wzrostu notowar akcji bankow, ktorych udziat w portfelu stanowit okoto 20%. Wysokie odczyty
inflacji, wzrost cen surowcOw oraz szybsze od oczekiwar rozpoczecie przez RPP cyklu podwyzek stop procentowych przetozyto
sie na wyZzsze prognozy poziomu stép procentowych na najblizsze lata, co znaczgco podnosi perspektywy dla wynikow finansowych
bankéw. W efekcie indeks WIG-Banki wzrést o 22,8% na przestrzeni ostatniego miesigca.

SUBFUNDUSZE DEUZNE

Pazdziernik byt kolejnym bardzo stabym miesigcem dla obligacji skarbowych. Po zaskakujgcej podwyzce stép przez RPP mocno
wzrosty rentownosci polskich obligacji skarbowych. Santander Obligacji Skarbowych  oraz Santander Presti z Obligacii
Skarbowych stracity ok. 4%. Spadki cen obligacji skarbowych mialy tez wplyw na wycene subfunduszy diu znych
krotkoterminowych , ktére zakonczyly miesigc z ok. 1,1% spadkiem. Wzrosty rentownosci skarbowych, cho¢ w duzo mniejszej
skali mialy miejsce na rynku amerykanskim i europejskim. To byt gtéwny czynnik, ktéry spowodowat spadki cen obligacji
korporacyjnych. Santander Obligaciji Korporacyjnych i Santander Presti z Obligacji Korporacyjnych  zakonhczyty miesigc 0,7%
na minusie.

Michat Hotda, kierownik zespotu obligacji, zarzadzajgcy Santander Obligacji Skarbowych oraz Santander Prestiz Obligacji
Skarbowych:

Warto$¢ jednostek funduszy spadta we wrzesniu o 3,99% (Santander Obligacji Skarbowych) oraz 3,93% (Santander Prestiz
Obligacji Skarbowych), co wynikato z niemal bezprecedensowego wzrostu rentownosci (spadkéw cen) na lokalnym rynku obligaciji
skarbowych. Wzrost $redniej rentownosci do wykupu indeksu polskich obligacji skarbowych ICE BofA Poland Government Index
bedgcego benchmarkiem funduszy wyniést 95 punktéw bazowych. Najbardziej rosty rentownosci obligacji skarbowych o
najkrétszych terminach zapadalnosci — np. w przypadku 2-letnich obligacji skarbowych rentownos$¢ do wykupu wzrosta z 0,72% do
1,97%.

Przecena na rynku obligacji skarbowych zwigzana byta z trwajgcym od pewnego czasu silnym wzrostem inflacji we wszystkich
krajach regionu Europy Srodkowo-Wschodniej. Zdecydowane dziatania podejmowane przez banki centralne m.in. Czech i Wegier
oraz wyzsza niz prognozowana inflacja, wzmagata rowniez rynkowg presje na Narodowy Bank Polski, ktorej przejawem byto silne
przesuniecie sie wycenianej przez inwestorow Sciezki przyszlych stép procentowych. Narodowy Bank Polski w ramach
przeciwdziatania inflacji dokonat na paZzdziernikowym posiedzeniu podwyZzki stop procentowych o 40 punktéw bazowych zaskakujgc
inwestorow, ktdrzy wzrostu kosztu pienigdza spodziewali sie miesigc pézniej przy okazji publikacji nowych prognoz
makroekonomicznych NBP. Brak deklaraciji, co do dalszych dziatar i dalszy wzrost inflacji spowodowat wzrost niepewnosci na rynku
diugu, co przetozyto sie na jeszcze wiekszg przecene na rynku dtugu.

Obecnie, po kolejnej podwyZzce stép procentowych o 75 punktéw bazowych na posiedzeniu na poczgtku listopada, inwestorzy wcigz
nie majg jasnosci co do dalszych krokéw RPP. Nalezy zaktadac, ze w okresie dalszych wzrostéw inflacji, ktorej szczyt jest
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prognozowany na styczen-luty 2022, RPP moze w dalszym ciggu podwyzszac stopy procentowe, a tempo tych decyzji bedzie
zalezato od naptywajgcych danych dotyczgcych inflacji. Przecena na rynku obligacji, szczegdlnie o krétkich terminach zapadalnosci
spowodowala, ze Sciezka stopy referencyjnej NBP implikowana przez rynek jest nastepujgca: 2% pod koniec 2021, 2,75% w potowie
2022 oraz 3% pod koniec 2022.

SUBFUNDUSZE MIESZANE

Wsréd subfunduszy mieszanych najlepsze wyniki osiggnetly subfundusze z najwiekszym udziatem akcji w portfelach. Santander
Strategia Dynamiczna i Santander Zrbwnowa zony osiggnely stope zwrotu ok.1,3% a Santander Platinum Dynamiczny 1,5%.
Strategie stabilne (Santander Strategia Stabilna i Santander Platinum Stabil ny) miaty wynik zblizony do zera, a Santander
Stabilnego Wzrostu -1,3% ze wzgledu na wigkszy negatywny wplyw polskich obligacji skarbowych. Santander Platinum
Konserwatywny , mimo niedowazenia w obligacjach skarbowych i przewazenia w akcjach, zakonczyt miesigc 1,9% na minusie.

SUBFUNDUSZE ABSOLUTNEJ STOPY ZWROTU

Zawynik Santander Presti z Alfa (-1,4%) w miesigcu, w hajwiekszym stopniu odpowiada czes¢ obligacyjna. W pazdzierniku spadaty
ceny praktycznie wszystkich rodzajow obligacji — korporacyjnych, skarbowych i krétkoterminowych. Santander Presti z Dluzny
Globalny zakonczyt miesigc 0,9% na minusie.

SUBFUNDUSZE ZDEFINIOWANEJ DATY

Duze spadki cen obligacji przetozyly sie na spadek subfunduszu Santander PPK 2025 o okoto 1,1%. Pozostate subfundusze
wzrosty. Santander PPK 2030 wzrést 0 0,6%, a subfundusze z pdzniejszg datg — od 2035 do 2065 — wzrosty od 1,3% do 2,1%,
dzieki dobremu zachowaniu rynkéw akcyjnych w Polsce i na $wiecie.

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 spotki gietdowej, cieszacej sie zaufaniem inwestorow i majacej dobrg sytuacje finansowa. Spoétki blue
chips charakteryzuja sie duzg kapitalizacjg i ptynnoscig oraz stosunkowo stabilnym kursem. W Polsce mianem blue chips mozna
okresli¢ spoétki wchodzgce w sktad indeksu gietdowego WIG20.

Deflacja — diugotrwaty spadek przecietnego poziomu cen w gospodarce przekladajacy sie na wzrost sity nabywczej pienigdza.
W warunkach deflacji za tg¢ sama ilo$¢ pieniedzy po pewnym czasie mozna kupi¢ wiecej towarow 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 $rodki pieniezne z dziatalnosci operacyjnej. EBITDA obliczamy jako zysk z dziatalnosci
operacyjnej (EBIT) powiekszony o koszty niepieniezne (Amortyzacja). W przyblizeniu EBITDA okresla zdolno$é generowania
srodkOw pienieznych przez aktywa firmy.

Emerging markets — okreslenie uzywane w stosunku do niektérych regionéw swiata ze wzgledu na ich charakterystyczne cechy
rozwoju gospodarczego i aktywnosci rynkéw finansowych. W pojeciu tym mieszczg sie wszystkie panstwa, ktére znalazly sie na
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drodze od gospodarki rozwijajgcej si¢ do gospodarki rozwinigtej. Przyktadowymi rynkami wschodzgcymi mogg by¢ Chiny, Indie,
Malezja czy kraje Europy Srodkowo-Wschodniej.

Fed — System Rezerwy Federalnej, potocznie Rezerwa Federalna — bank centralny USA.

FOMC - Federalny Komitet ds. Otwartego Rynku (ang. Federal Open Market Committee) — organ odpowiedzialny za
ksztattowanie polityki pienieznej, nadzér nad operacjami otwartego rynku w USA oraz ustalajgcy docelowe poziomy podazy
pienigdza.

FTSE 100 — (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 najwigkszych spotek spetniajacych
wiele wymagan dotyczacych ptynnosci, kapitalizacii itp.

GPW - Gietlda Papieréw Wartosciowych w Warszawie

Indeks Ifo — (Ifo Business Climate) — jest to wskaznik obrazujgcy nastroje niemieckich przedsigbiorcéw. Publikowany jest
razw miesigcu przez monachijski Instytut Badan nad Gospodarkg (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.

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 analitykéw prognoz i obrazuje, jakich danych
spodziewa sie rynek.

Marza kredytowa — r6znica miedzy oprocentowaniem kredytu a rynkowg stopg procentows.

MSCI — indeksy obliczane sg od 1970 roku przez amerykanski bank inwestycyjny Morgan Stanley. Najbardziej znane indeksy
MSCI:

e MSCI ACWI - All Country World Index — wskaznik ten zawiera akcje z 46 réznych krajow, z ktérych 23 klasyfikowane s3 jako
rynki rozwiniete, a pozostate 23 kraje uznawane sg za rynki wschodzgce;

*  MSCI World Indeks — dotyczy akcji z 23 krajow rozwinietych gospodarczo, w tym USA;
*  MSCI EAFE - dotyczy akcji z 21 rozwinigetych 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 $rednich spétek notowanych na Gtéwnym Rynku GPW. mWIG40 jest indeksem typu cenowego,
€0 0znacza, ze przy jego obliczaniu bierze sie pod uwage jedynie ceny zawartych w nim transakciji, a nie uwzglednia sie dochodow
z tytutu dywidend. W indeksie mWIG40 nie sg uwzglednione spéiki z indekséw WIG20 i sWIG80 oraz spdtki zagraniczne
notowane jednoczes$nie na GPW i innych rynkach o wartosci rynkowej w dniu rankingu powyzej 1 mld euro.

Obligacje High Yeld — papiery wysokodochodowe — ich emitenci nie bedac 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$¢ wskaznika powyzej
50 oznacza rozwoj gospodarczy, natomiast warto$é 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.
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QE — luzowanie ilosciowe — jeden ze sposobdéw 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.

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 zapoczgtkowany 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 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 spétki w indeksie
jest ograniczany do 10%.

Tapering — redukcja skupu aktywéw 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 sie 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
gieldowych pod wzgledem wartosci rynkowej w wolnym obrocie i 0 najwiekszej ptynnosci. Indeks WIG20 obliczany jest od 16
kwietnia 1994 r. Jedna spoétka nie moze mieé wigkszego 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 dochodow z tytutu dywidend.

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

Wartos¢ aktywdw netto niektorych Subfunduszy Funduszu Credit Agricole FIO cechuje sig 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 Narodowy Bank Polski. Fundusz nie gwarantuje realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani
uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej Uczestnik powinien wzig¢ pod uwage optaty
zwigzane z Subfunduszem oraz uwzgledni¢ ewentualne opodatkowanie zysku. Uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscia straty przynajmniej
czesci wptaconych srodkow.

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

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

Informacje zawarte w dokumencie sg dobierane zgodnie z najlepszg wiedzg jego autoréw i pochodzg ze zrédet uznawanych za
wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich doktadnosci i kompletnosci. Autorzy zastrzegaja, ze dokument ma charakter
informacyjny i nie moze by¢ wylaczna podstawg podejmowania decyzji inwestycyjnych.
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.,ptomien” sg zarejestrowanymi znakami towarowymi.



