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™\ AKCIE

Stopy zwrotu na wybranych swiatowych rynkach akcji w pazdzierniku.

STOPA ZWROTU Pazdziernik byt spadkowym
INDEKS miesigcem na rynkach akcyjnych.
WALUTA Zblizajgce sie wybory prezydenckie
LOKALNA | YSP PLN  w USA i zmieniaj ace sie szanse
_ kandydatéw, rosn ace rentowno S$ci
DAX (Niemcy) -1,3% -3,8% 0,4%  opligacii [ mieszane dane
Eurostoxx 50 (strefa euro) -3,5% -59% | -1,8%  Makroekonomiczne wprowadzity
spor @ zmienno $¢ na rynkach.
NIKKEI 225 (Japonia) 3,1% -3,1% 1,2%
W pazdzierniku, tradycyjnie rozpoczat
S&P 500 (USA) -1,0% -1,0% 3,4% . L oL .
sie sezon publikacji wynikow spotek
MSCI EM (rynki wschodzace) -4,4% -4,4% -0,2% za trzeci kwartat. Wzrost zyskéw
spétek z S&P500 obecnie wynosi ok.
N,IS.CI All Country World Index -2,3% -2,3% 2,0% 6% rok do roku, jednak tylko 53%
(Swiat) , . .
spoétek zaskakuje pozytywnie
The NASDAQ-100 Index -0,8% -0,8% 35% - z reguly jest to powy zej 70%.

Na razie nie dat pozytywnego impulsu
cenom akcji. W pazdzierniku MSCI ACWI spadt 0 2,3% a S&P 500 zamkn at miesi gc z 1% spadkiem . Indeks
rynkéw wschodzgcych (MSCI EM) spadt o ponad 4% , jednak nalezy pamieta¢, ze wrzesien byt wyjgtkowo mocny
na chiniskim rynku.

W Europie indeksy akcyjne zachowywaty si e réwnie z stabo. Dane makroekonomiczne nie dawaty sygnatow
poprawy kondycji gospodarczej. Podobnie jak w USA, sezon wynikowy w Europie nie jest, poki co najlepszy. Duze
spéiki np. ASML, LVMH czy VW zaraportowaly stabe dane. Dax zamkn gt miesi gc z ok. 1% spadkami w uj eciu
EUR (w USD o prawie 4%), a Eurostoxx 50 potaniato  3,5% w ujeciu EUR i prawie 6% w USD.

W nadchodz acych tygodniach rynkib eda wycenia ¢ skutki wyboréw i wygran g Donalda Trumpa . Warto jednak
zauwazy¢, ze wysokie szanse wygranej Trumpa byly dyskontowane juz czesciowo w pazdzierniku. Dlatego wazne
beda kolejne wyniki spétek, dane makroekonomiczne (wzrost i inflacja), przektadajgce sie na perspektywy stop
procentowych. Istotne mogg okaza¢ sie tez kolejne informacje dotyczgce stymulacji chinskiej gospodarki
(rozpoczyna sie tygodniowy kongres partii) oraz sytuacja na Bliskim Wschodzie.
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Stopy zwrotu wybranych indekséw GPW w pazdzierniku.
STOPA ZWROTU Paidzierni.k na polskiej gietdzie przyniési
kontynuacj e spadkéw z poprzedniego

INDEKS WALUTA miesigca, a indeks WIG spadt o 4,5%.
LOKALNA USD PLN W trakgle miesigca notowania Donalfia
Trumpa jako przysztego prezydenta Standéw
mWIG40 -3,8% -7,8% -3,8% Zjednoczonych rosty (zblizenie wynikow
sondazowych obu kandydatéw nastgpito

sWIG80 -2,3% -6,4% -2,3%

dopiero na poczatku listopada), co bylo
WIG20 -5,1% -9,1% -5,1% na biezgco dyskontowane przez rynek
i przektadalo sie na spadki na GPW.

WIG (Polska) -4,5% -8,5% -4,5%

Agenda polityczna kandydata Republikanéw
moze negatywnie wptynaé na Polske poprzez cel jak najszybszego zakonczenia wojny za naszg wschodnig granica.
W zalezno$ci od faktycznego rozwigzania, nie musi to by¢ negatywna informacja dla Polski. Pomysty Trumpa
dotyczace taryf mogg przetozyé sie na spowolnienie wzrostu gospodarczego. Dodatkowo, krajowe dane
makroekonomiczne publikowane w pa  zdzierniku, szczegdlnie sprzeda z detaliczna, negatywnie zaskoczyly,

a Premier Donald Tusk potwierdzit, ze tegoroczny deficyt bud zetu panstwa wyniesie wi ecej, niz wczesniegj
zaktadano.

Ponadto, w ostatnim miesi gcu odbytsi e diugo wyczekiwany debiut gieldowy  Zabki. Pomimo wysokiego popytu
na akcje i redukcji zapisow w IPO, notowania spadaly zaréwno podczas pierwszej sesji, jak i w kolejnych.
Tym samym oczekiwana poprawa sentymentu do GPW nie zrealizowala sie.

|T OBLIGACJE

Pazdziernik stat pod znakiem spadkéw cen obligaciji. Dane gospodarcze nadal zaskakiwaty na plus, co sktonito
inwestoréw do zmniejszenia prawdopodobienstwa szybkich obnizek stdp procentowych. Dodatkowo, coraz wiecej
uwagi rynku pochtaniajg informacje na temat mocno ekspansywnego kierunku polityki fiskalnej w krajach
rozwinietych (USA, UK, Francja). W pazdzierniku wa znym czynnikiem wptywaj acym na rentowno $ci byty
szanse na wygran g w wyborach prezydencki Trumpa. Jego polityka jest kojarzona z niskimi podatkami przy
réwnoczesnie wysokich wydatkach. Wszystko to sprawito, Zze obligacje skarbowe znalazly sie pod presjg
w pazdzierniku. Rentowno s$ci ameryka nskich ,10-latek” rosty (ceny spadaly) a z o 51 pb. Mieszane dane
z amerykanskiego rynku pracy nie pomagaly — silny odczyt za wrzesien stoi w sprzecznosci z bardzo stabym
odczytem za pazdziernik. Co prawda, w obu przypadkach na odczyty wptywaly wydarzenia jednorazowe (huragany,
strajki), jednak nie pozwala to na jednoznaczng diagnoze.

W Europie obligacje skarbowe radzity sobie relatywn ie lepiej, cho € nadal tracity na warto $ci. Stato sie tak,
pomimo ze EBC obnizyt stopy procentowe o kolejne 25 pb na pazdziernikowym posiedzeniu. Jednoczesnie dane
ankietowe pokazywaly dalszy spadek aktywno$ci biznesowej sugerujgc, ze dynamika PKB w IV kw. moze byé
mizerna.

Z kolei na europejskim rynku obligacji korporacyjny ch mo zna bylo zaobserwowa ¢ spadek premii za ryzyko
w obu kategoriach. Zacies$niajgce sie spready byly szczegoélnie widoczne na rynkach obligacji wysokodochodowych
(High Yield). Przetozyly sie na miesieczng stope zwrotu w wysokosci 0,6%. Z kolei obligacjom o ratingu
inwestycyjnym blizej byto do skarbowych odpowiednikéw i tracity 0,4%.
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Polski rynek skarbowy znajdowal si e pod presjg ruchédw na rynkach bazowych. Niemniej réwnie z
wewn etrzne problemy odbity si e na krzywej dochodowo $ci. Rosn gce szanse wygranej Trumpa rodzity
pytania o wsparcie USA i dalsze losy konfliktu na U  krainie. Nowelizacja ustawy budzetowej zwigkszyta limit
deficytu o prawie 60 mid zt i zostato to pozytywnie odebrane. W efekcie rentownosci naszych ,dziesieciolatek”
wzrosly az o 71 pb. (ceny spadaly). Dla krétkiego konca wytchnieniem mogty by¢ komentarze prezesa NBP, ktory
mowit, ze potencjalne obnizki stép procentowych mogg mie¢ miejsce juz w marcu 2025 r., dlatego tam skala przeceny
byta mniejsza.

Obligacje globalnie negatywnie reagowaty na szanse i ostatecznie wygran @ Trumpa. Warto jednak zauwa zy¢,
Ze wraz z jego rosn gcymi szansami ceny obligacji nietypowo ju z w pazdzierniku zacz ety wycenia ¢
zwyci estwo. Rentowno $¢ ameryka nskiej ,10-latki’, od pa zdziernika do dnia po ogtoszeniu wynikéw, wzrosta

o prawie 0,7% . W 2016 r. — gdy wygrana Trumpa byfa duzym zaskoczeniem — rentownos¢ tych obligacji wzrosta
w miesigc o 0k.0,8%. Nie oznacz to, ze ruch sie juz zakohczyt, ale wptyw wygranej Trumpa na ceny obligacji wydaje
sie w duzym stopniu zdyskontowany.

Ruch wyprzedzaj acy w pa zdzierniku dotkn at tez obligacji polskich i europejskich. Potencjalne taryfy moga
wplyngé negatywnie na europejski eksport, co bedzie réwniez odczuwalne w Polsce. Taki scenariusz dawatby
przestrzen do wiekszych cie¢ w naszym regionie, co bedzie sprzyja¢ stopom zwrotu z obligacji europejskich
i polskich. Poziomy, do ktérych dotart rynek uwa zamy za atrakcyjne w diu zszym terminie (szczegolnie
w Polsce, Europie, ale nawet w USA), a zdj ecie niepewno $ci zwigzanej z wyborami powinno pozwoli ¢
na odreagowanie.

Czekamy na sklad Administracji USA i pierwsze decyzje, lecz w kolejnych miesigcach dla kierunku cen obligacji
istotniejszy bedzie wzrost gospodarczy, inflacja i funkcja reakcji bankéw centralnych, ceny surowcéw oraz sytuacja
budzetéw poszczegdlnych panstw. Banki Centralne sg na $ciezce obnizania stop a gospodarka, szczegdlnie
amerykanska, radzi sobie dobrze.

Komentarz do wynikéw funduszy inwestycyjnych zarz adzanych przez Santander TFI

W pazdzierniku rosty rentowno  sci obligacji, szczego6lnie skarbowych.  Santander Prestiz Obligacji Skarbowych
zachowal sie najstabiej, ze spadkiem o -2,71%. Santander Obligacji Uniwersalny, ktéry inwestuje na rynku
skarbowym, ale réwniez korporacyjnym odnotowat mniejszy spadek, bo -1,3%. Pozostate fundusze byly blizej zera.
Subfundusze obligacji Krétkoterminowych spadly o -0,22% i -0,25%. Praktycznie bez zmian miesigc zakonczyt
Santander Prestiz Obligacji Korporacyjnych (-0,03%). Jedynym subfunduszem na plusie w tej grupie byt Santander
Prestiz Spokojna Inwestycja +0,24%, spetniajgc dobrze swoje zadanie bezpiecznej przystani.

Pazdziernika nie mo zna zaliczy ¢ do udanych dla subfunduszy akcyjnych. Stabo zachow ywaly si e rynki
wschodz gce, w tym Polska. Santander Prestiz Akcji Rynkéw Wschodzgcych po dobrym wrzesniu spadt o -3,03%.
Subfundusze polskie trafity podobnie - Santander Akcji Matych i Srednich Spoétek -3,15% a Santander Prestiz Akcji
Polskich i Santander Akcji Polskich spadly ok -4,25%. Podobnej skali przecena dotkneta Santander Prestiz Akcji
Europejskich -3,24% i inwestujgcy bardziej globalnie Santander Prestiz Prosperity -3,28%. Jednostka Santander
Akcji Spotek Wzrostowych spadta o -1,83% a Santander Prestiz Technologii i Innowacji -1,22%. Niewiele lepszy
wynik -0,84% odnotowat Santander Prestiz Future Wealth. Jedynym subfunduszem akcyjnym na plusie w tym
miesigcu byt Santander Prestiz Akcji Amerykanskich +3,86%.
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Ze wzgl edu na przeceny akcji i obligacji wszystkie subfundu sze mieszane zako Aczyly miesi gc na podobnym
minusie. Najmniej spadt Santander Umiarkowany -1,84%, nastepnie Santander Stabilnego Wzrostu -1,95%
i Santander Zréwnowazony -1,99%.

Wsrdd subfunduszy absolutnej stopy zwrotu jedynie San tander Presti z Alfa obronit si e przed spadkiem,
ze stopa zwrotu +0,1%. Santander Prestiz Dluzny Globalny spadt o -0,42% a Santander Prestiz Diuzny
Aktywny o -0,7%. Podobnie jak subfundusze mieszane subfundusze PPK nie wygenerowaly wzrostow.
Ze wzgledu na najmniejszy udziat akcji, najmniej spadt PPK 2025 -0,91%. Pozostate subfundusze PPK — od 2030
do 2065 - spadly w przedziale od -2,46% do -2,76%.

StOWNIK

Indeks rynkowy — warto$¢ obliczana na podstawie wyceny grupy instrumentéw finansowych, ktéra reprezentuje
okreslony segment rynku. Celem indeksu jest pomiar stép zwrotu w tym segmencie.

Podstawowe indeksy:

e WIG - obliczany od kwietnia 1991 roku. Obecnie WIG obejmuje wszystkie spétki notowane na Gtéwnym
Rynku Gieldy Papierow Wartosciowych w Warszawie, ktére spetnig bazowe kryteria uczestnictwa
w indeksach

e WIG20 - obliczany od kwietnia 1994 roku, na podstawie wartosci portfela akcji 20 najwiekszych i najbardziej
ptynnych spotek z Gtéwnego Rynku Gieldy Papieréw Wartosciowych w Warszawie

e mWIG40 — obliczany od grudnia 1997 roku i obejmuje 40 srednich spétek notowanych na Gtéwnym Rynku
Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie

e sWIG80 - obliczany od grudnia 1994 roku i obejmuje 80 matych spétek notowanych na Gtéwnym Rynku
Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie

+ DAX — obejmuje akcje 40 najwiekszych pod wzgledem kapitalizacji i obrotu spotek notowanych na gietdzie
we Frankfurcie nad Menem.

» Eurostoxx 50 — grupujgcy akcje 50 najwiekszych i najbardziej ptynnych przedsiebiorstw panstw strefy euro.

e« S&P500 - grupujacy 500 przedsiebiorstw o najwiekszej kapitalizacji, notowanych na gietdach New York
Stock Exchange i NASDAQ

e MSCI EM — akcji rynkéw rozwijajgcych. Jeden z wielu indekséw obliczanych przez MSCI Inc. Kraje
rozwijajgce sie na koniec wrzesnia 2023 r. wg klasyfikacji MSCI to: Brazylia, Chile, Chiny, Kolumbia, Czechy,
Egipt, Grecja, Wegry, Indie, Indonezja, Korea, Kuwejt, Malezja, Meksyk, Peru, Filipiny, Polska, Katar, Arabia
Saudyjska, Afryka Poludniowa, Tajwan, Tajlandia, Turcja i Emiraty Arabskie.

e MSCI All Country World Index — akcji duzych i srednich spétek z 23 rynkdw rozwinietych i 24 rynkow
rozwijajacych sie.

NASDAQ-100 — grupujacy 100 najwigkszych spotek notowanych na gietdzie NASDAQ. W indeksie nie ma
spotek
z sektora finansowego.

* ICE BofA Poland Government Index - obligacji skarbowych emitowanych przez polski Skarb Panstwa.

WIBID O/N (ang. Warsaw Interbank Bid Rate) — referencyjna wysoko$¢ oprocentowania lokat na polskim rynku
miedzybankowym
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WIBOR O/N (ang. Warsaw Interbank Offered Rate) — referencyjna wysokos$¢ oprocentowania pozyczek na polskim
rynku miedzybankowym

Fed (ang. Federal Reserve System) — system rezerwy federalnej Banku Centralnego Stanéw Zjednoczonych.
Organami systemu sg Rada Gubernatoréw, 12 bankéw Systemu Rezerwy Federalnej, Federalny Komitet do spraw
Operacji Otwartego Rynku (FOMC) i banki cztonkowskie.

FOMC (ang. Federal Open Market Committee) — komitet odpowiedzialny za ksztattowanie zalozen amerykanskiej
polityki pienieznej.

NBP (Narodowy Bank Polski) — Bank Centralny Rzeczpospolitej Polskiej. Najwazniejsze zadania Narodowego Banku
Polskiego okreslone sg w Konstytucji Rzeczypospolitej Polskiej i ustawie o Narodowym Banku Polskim. Jego
podstawowym zadaniem jest utrzymanie stabilnego poziomu cen, przy jednoczesnym wspieraniu polityki
gospodarczej rzgdu, o ile nie ogranicza to podstawowego celu NBP.

ECB (ang. European Central Bank) — Bank Centralny krajow Unii Europejskiej, w ktoérych wprowadzona zostata
waluta euro. Jego gtdwnym zadaniem jest utrzymanie stabilnego poziomu cen. Cel ten realizowany jest poprzez
zapewnienie inflacji, ktéra pozostaje niska, stabilna i przewidywalna.

Inflacja — proces trwatego wzrostu ogélnego poziomu cen w gospodarce. Skutkiem tego procesu jest spadek sity
nabywczej pienigdza krajowego. Zjawiskiem przeciwnym do inflacji jest deflacja .

Gtéwne miary inflacji:

e Inflacja CPI (ang. Consumer Price Index) — wskaznik cen towardéw i ustug konsumpcyjnych.
Najpopularniejsza na swiecie miara inflacji.
e Inflacja bazowa — miara prezentujgca ksztattowanie sie inflacjipo wylaczeniu zmian uznawanych

za pozostajgce poza oddziatywaniem polityki pieniezne;.

e Inflacja HICP (ang. Harmonized Indices of Consumer Prices) — zharmonizowany wskaznik cen
konsumpcyjnych (HICP). Obliczany jest przez kraje cztonkowskie Unii Europejskiej wedtug ujednoliconej
metodologii.

e Deflator PCE - deflator wydatkéw konsumpcyjnych. W 2012 roku deflator PCE stat sie gtéwnym indeksem
inflacji uzywanym przez Rezerwe Federalng w procesie ksztattowania polityki monetarnej.

e Inflacja PPl (ang. Producer Price Index) — indeks obrazujgcy zmiany poziomu cen ustalanych przez
producentéw na réznych etapach procesu wytwarzania débr.

Obligacje wysokodochodowe  (ang. High Yield Bonds) — obligacje charakteryzujgce sie wyzszg rentowno$cig
i wyzszym ryzykiem kredytowym niz obligacje z ratingiem inwestycyjnym.

Obligacje z ratingiem inwestycyjnym  (ang. Investment Grade Bonds) — obligacje charakteryzujgce sie relatywnie
niskim ryzykiem kredytowym.

Rynki bazowe - rynki w USA i Niemczech

Wskaznik PMI (ang. Purchasing Managers Index) — oparty na ankietach wskaznik stuzacy do oceny aktywnosci
w sektorze przemystowym i ustug. Dane potrzebne do uzyskania wskaznika sg pobierane z anonimowych ankiet,
przesytanych przez managerdéw z réznych dziedzin gospodarki. Wartos¢ wskaznika powyzej 50 punktow wskazuje
na rozwoj w gospodarce, a ponizej 50 punktéw na spowolnienie w gospodarce.
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Jjastrz ebie’/"got ehie” — dwa odmienne spojrzenia na polityke monetarng bankéw centralnych. ,Jastrzebiami”
nazywamy zwolennikow restrykcyjnej polityki monetarnej, a ,gotebiami” zwolennikéw tagodnej polityki monetarnej.

Konsensus rynkowy — $rednia zebranych prognoz analitykéw lub ekonomistow.

Stopy procentowe bankéw centralnych ~ — stopy procentowe ustalane sg przez banki centralne na catym Swiecie
i sg waznym narzedziem polityki monetarnej.

Rentowno $¢ obligacji — stopa zwrotu zrealizowana z inwestycji w obligacje. Skiada sie na nig zmiana ceny
rynkowej do ceny nominalnej oraz zysk z odsetek i ich reinwestycji. Wzrost rentownosci oznacza spadek ceny
obligaciji, a spadek rentownosci oznacza wzrost ceny obligacji.

Materiat jest prezentowany w celach marketingowych, nie stanowi umowy ani nie jest dokumentem
informacyjnym wymaganym na mocy przepisow prawa. Ma  teriat nie powinien by € wytgczng podstaw a
podejmowania decyzji inwestycyjnych.

Wartos¢ aktywOw netto niektérych subfunduszy funduszu Credit Agricole FIO cechuje sie duzg zmiennoscig ze
wzgledu na sklad 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 opfat 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 FIO. Streszczenie praw inwestoréw znajduje sie w prospekcie informacyjnym
(Rozdziat Ill, 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 przysztosci. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej uczestnik powinien wzig¢ pod uwage
optaty zwigzane z subfunduszem oraz uwzgledni¢ ewentualne opodatkowanie zysku. Uczestnik musi liczy¢ sie z
mozliwoscig straty przynajmniej czesci wptaconych srodkow.

Inwestujac 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 zrodet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich
doktadnosci i kompletnosci. Autorzy nie ponoszg odpowiedzialno$ci za skutki decyzji inwestycyjnych podjetych
wskutek interpretacji niniejszego dokumentu.
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