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AKCIJE

Stopy zwrotu na wybranych swiatowych rynkach akcji w pazdzierniku.

STOPA ZWROTU W pazdzierniku wyceny akcji na globalnych

INDEKS rynkach solidarnie spadaty. Pomimo dobrych
WALUTA danych makroekonomicznych sptywajacych

LOKALNA usb PLN na rynek (m.in. PKB Stanéw Zjednoczonych za

trzeci kwartat, czy dane z amerykanskiego

DAX (Niemcy) -3,7% -3,8% 1.2% rynku pracy), inwestorzy obawiali sie ich

Eurostoxx 50 (strefa euro) 2,7% 2,7% -6,2% przetozenia na polityke stop procentowych
Fed. Przy inflacji wcigz zauwazalnie powyzej

i - 0, - 0, - 0,

NIKKEI 225 (Japonia) 3.1% 4,5% 7.9% celu, zbyt dobre odczyty gospodarcze mogtyby
S&P 500 (USA) -2,2% -2,2% -5,7% sugerowac dalszg przestrzern do zaostrzania
olityki monetarnej

MSCI EM (rynki wschodzace) -3,9% -3,9% -7,4% p Y . . . . !
i utrzymywania podwyzszonego poziomu stop

MSCI All Country World Index ($wiat) -3,1% -3,1% -6,5% przez dtuzszy okres czasu. W trakcie miesigca
The NASDAQ-100 Index 21% 2.1% 5.6% niepewnos¢ byta zwiekszona, poniewaz

posiedzenie  Banku  Centralnego  byto
zaplanowane dopiero na 31 pazdziernika - 1 listopada. Ostatecznie Fed pozostawit stopy bez zmian. W konsekwencji, rentownos¢ obligacji
skarbowych USA kontynuowata wzrosty, co wywierato presje réwniez na notowania akcji.

Istotnym czynnikiem niepewnosci dla rynkéw w pazdzierniku byt atak Hamasu na Izrael i péZniejsza izraelska interwencja zbrojna w Strefie
Gazy. Kluczowym ryzykiem pozostaje eskalacja konfliktu na inne parstwa, a zwtaszcza zaangazowanie krajéw produkujacych rope naftowg
na czele z Arabig Saudyjska. Wzrost cen surowca zwiekszytby presje inflacyjng, co z kolei utrudnitoby zadanie zachodnich bankéw centralnych
w zakresie opanowania inflacji.

Pazdziernik to rowniez pierwszy miesigc raportowania wynikéw finansowych spétek za trzeci kwartat. W ramach indeksu S&P 500 wyniki
zaraportowato niemal 400 firm, sposrdd ktérych ponad 80% pobito oczekiwania na poziomie zysku netto, a srednie przekroczenie prognoz
wyniosto 7,6%. Ze szczegdlng uwaga obserwowane byly wyniki duzych spétek technologicznych, ktére cho¢ w wiekszosci przebity
oczekiwania, to i tak niejednokrotnie zmagaty sie z negatywna reakcja rynku.

Stopy zwrotu wybranych indekséw GPW w pazdzierniku.
Na krajowym rynku akcyjnym pazdziernik okazat

STOPA ZWROTU " e pas

sie najlepszym tegorocznym miesigcem, a polska

INDEKS ietda byta jedn.
WALUTA & . . ,y. . . J . 2

LOKALNA usD PLN z najmocniejszych na Swiecie. Po trwajacej kilka

tygodni  korekcie notowan, od poczatku
mWIG40 47% 8.6% 47% pazdziernika wyceny dynamicznie rosty, wsparte w

(0 ,070 (%

potowie miesigca nieoczekiwanym wynikiem
sWIG80 0,9% 4,6% 0,9% wyboréw parlamentarnych. Wiekszo$é¢ w Sejmie
zdobyta przez partie opozycyjne rozbudzita wérdd
inwestorow nadzieje na poprawe relacji z Unig
WIG (Polska) 9,5% 13,5% 9,5% Europejska i szybsze odblokowanie funduszy
europejskich dla Polski oraz na poprawe tfadu
korporacyjnego spétek Skarbu Panstwa notowanych na GPW. Do poprawy sentymentu przyczynity sie rdwniez umocnienie ztotego oraz
pierwsze raportowane wyniki finansowe za trzeci kwartat, ktére w wiekszosci co najmniej doréwnywaty oczekiwaniom. Warto przy tym
zauwazy¢, ze najmocniej rosty duze spoétki, a skala pozytywnej reakcji na matych i srednich podmiotach byta umiarkowana. Narastajgcego
optymizmu w stosunku do polskich akcji nie byty w stanie zachwiaé nawet nastroje na globalnych rynkach, gdzie w pazdzierniku dominowaty
spadki.

WIG20 12,2% 16,4% 12,2%
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Niekwestionowanym  liderem  pazdziernikowych  wzrostéw byt  sektor  bankowy. Sposréd  spétek  uwzglednionych
w indeksie WIG20 pieé z najwyzsza miesieczng stopg zwrotu to byty banki i w przypadku kazdego z nich wzrost przekroczyt 20% (liderem byt
mBank rosnacy o 31,5%). Gtéwnym czynnikiem wspierajagcym notowania byt powyborczy entuzjazm inwestoréw zwiekszajacych swojg
ekspozycje na polska gietde. Dodatkowo, wyniki finansowe publikowane przez banki byty pozytywnie odbierane przez rynek.

Najnizszg stope zwrotu w ramach duzych spoétek odnotowaty akcje CD Projekt spadajace o0 16,1%. Po wrzesniowej premierze dodatku do gry
Cyberpunk 2077 rynek zostat negatywnie zaskoczony tacznym budzetem produkcyjnym tytutu.

OBLIGACIE

7

W paidzierniku rentownos¢ 10-letnich amerykanskich obligacji skarbowych wzrosta (cena spadata) powyzej 5% po raz pierwszy od 2007
r. Byto to spowodowane potgczeniem dobrych danych gospodarczych, ktére sprawity, ze "wyzsze stopy procentowe na dtuzej" wydawaty sie
coraz bardziej prawdopodobne, oraz obaw o stabilnos$¢ finanséw publicznych.

Tak jak w przypadku rynku akcyjnego, tak réwniez na rynku dtugu ryzyko geopolityczne zwigzane z sytuacjg na Bliskim Wschodzie znalazto
sie w centrum uwagi. Warto jednakze zaznaczy¢, ze historycznie rynek ma tendencje do pomijania wydarzen geopolitycznych, chociaz
szerszy konflikt moze mie¢ wptyw na ceny energii i inflacje.

Pazdziernik przynidst kolejng serie mocnych danych gospodarczych z USA, ktérym towarzyszyty pozytywne niespodzianki takie jak sprzedaz
detaliczna czy solidny PKB za Il kwartat, ktére zwiekszyty obawy o wptyw wyzszych stép procentowych na szerszg gospodarke. Podczas gdy
informacje z USA wskazywaty na odpornos¢ tamtejszej gospodarki, dane z Europy w dalszym ciggu zaznaczaty stabos¢ Starego Kontynentu.
Na przyktad w ostatnim dniu miesigca pierwszy szacunek PKB za Ill kwartat dla strefy euro wykazat spadek o 0,1%. Przy obecnych korektach
oznacza to najstabsze kwartalne wyniki od Il kwartatu 2020 roku. Niemniej pojawity sie lepsze wiadomosci po stronie inflacji, a wstepna
publikacja CPI dla strefy euro w pazdzierniku spadta do najnizszego od dwdch lat poziomu +2,9%.

Stopy procentowe w USA i strefie euro pozostaty bez zmian. Spadajaca inflacja w strefie euro wraz z kurczagcym sie PKB wydaja sie by¢ dobrg
przestankg do decyzji o pauzie po 10 kolejnych podwyzkach z rzedu. Po drugiej stronie Atlantyku wptyw zaciesniania na realng gospodarke
widoczny jest cho¢by w oprocentowaniu kredytéw hipotecznych, ktdre siega szczytéw z 2007 roku. Pomimo dobrych danych biezgcych w
USA, te wyprzedzajace, jak ISM dla przemystu, wskazujg na tagodna recesje w sektorze.

Inflacja w Polsce spadta do 6,5% r/r z 8,2% we wrze$niu. Skala dezinflacji byta mocniejsza od prognoz, co moze zwiastowac kolejne obnizki
stop NBP na horyzoncie. Bezposrednio przektada sie to na polski rynek dtugu, gdzie
w pazdzierniku rentownosci 10-letnich obligacji skarbowych spadty (ceny wzrosty) z 5,89% do 5,65%. Tym samym,
w odréznieniu do rynkéw bazowych, polski rynek skarbowy zachowywat sie zdecydowanie mocniej.

W poprzednim miesigcu na europejskim rynku obligacji korporacyjnych mozna byto zaobserwowa¢ wzrost premii za ryzyko w kategorii
»High Yield”. Rozszerzajace sie spready na rynkach obligacji wysokodochodowych wptynety na miesieczne wyniki. Ich stopa zwrotu w tym
okresie wyniosta -0,25%. z kolei obligacje o) ratingu inwestycyjnym rosty
0 0,46%.

Komentarz do wynikow funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Santander TFI

Pazdziernik byt bardzo zmiennym miesigcem na rynkach. Rosngce przez wiekszos¢ czasu rentownosci obligacji globalnych czy wojna w Izraelu
negatywnie wptywaty na ceny aktywdéw. W zwigzku z wyborami pozytywnie wyrdzniaty sie akcje polskie.
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Subfundusze obligacji skarbowych w pazdzierniku odnotowaty wzrost w przedziale od 0,44% do 0,52%. Wycena jednostek subfunduszy
obligacji korporacyjnych wzrosta o ok. 0,33%. Subfundusze dtuzne krétkoterminowe zakoriczyty miesigc solidnym wzrostem ok. 0,78%.

W zwigzku z zaskakujacym wynikiem wyboréw parlamentarnych w Polsce, lokalne akcje mocno zyskiwaty na wartosci, szczegdlnie duze spotki
z WIG20. Santander Prestiz Akcji Polskich i Santander Akcji Polskich wzrosty o 7,6% a Santander Akcji Matych i Srednich Spétek o 1,8%. Ceny
akcji na zagranicznych rynkach podazaty w przeciwnym kierunku. Jednostka Santander Akcji Spétek Wzrostowych spadta o 1,6%, a Santander
Prestiz Technologii i Innowacji o 1,9%. Podobny spadek odnotowat Santander Prestiz Odpowiedzialnego Inwestowania Globalny (-2%).
Santander Prestiz Akcji Europejskich spadt o 3,6%, a Santander Prestiz Akcji Rynkéw Wschodzacych o 3,2%.Najstabsze subfundusze w
pazdzierniku to Santander Prestiz Akcji Amerykanskich (-6,9%) i Santander Prestiz Future Wealth (-5,8%).

W subfunduszach mieszanych pozytywnie kontrybuowaty akcje polskie i obligacje. Santander Stabilnego Wzrostu wzrdst o 0,5%, Santander
Umiarkowany o 0,61%, a Santander Zréwnowazony o) 1,1%. Subfundusz Santander Strategia Stabilna
(2 listopada br. zmienilismy nazwe subfunduszu Santander Strategia Stabilna na Santander Prestiz Prosperity i jego polityke inwestycyjng) -
zakonczyt miesigc z wynikiem +1%.

Dla subfunduszy absolutnej stopy pazdziernik byt mieszanym miesigcem. Santander Prestiz Alfa spadt o 0,9%, Santander Prestiz Dtuzny
Globalny o 0,8%, jednak Santander Prestiz Dtuzny Aktywny wzrést o 0,8%.

Dobre zachowanie sie obligacji i akcji polskich pozwolito wszystkim subfunduszom PPK zakoriczy¢ miesigc dodatnig stopg zwrotu. Najmniej
wzrdst PPK 2025 (+1,3%). Subfundusze PPK 2030 do 2040 zanotowaty wzrosty w przedziale od 2,3% do 2,9%. Pozostate subfundusze (od 2045
do 2065) wzrosty od 3% do 3,3%.

Stownik

Indeks rynkowy — wartos¢ obliczana na podstawie wyceny grupy instrumentdw 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 Gietdy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie, ktore spetnig bazowe kryteria uczestnictwa w indeksach

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

. mWIG40 - obliczany od grudnia 1997 roku i obejmuje 40 srednich spoétek notowanych na Gtéwnym Rynku Gietdy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie

. sWIG80 - obliczany od grudnia 1994 roku i obejmuje 80 matych spdtek notowanych na Gtéwnym Rynku Gietdy Papierow
Wartosciowych w Warszawie

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

e Eurostoxx 50 — grupujacy akcje 50 najwiekszych i najbardziej ptynnych przedsiebiorstw parstw strefy euro.

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

. MSCI EM — akcji rynkdéw rozwijajacych. 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 Potudniowa, Tajwan, Tajlandia, Turcja i Emiraty Arabskie.
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. MSCI All Country World Index - akcji duzych i sSrednich spétek z 23 rynkéw rozwinietych i 24 rynkéw rozwijajacych sie.

e NASDAQ-100 - grupujacy 100 najwiekszych spdtek notowanych na gietdzie NASDAQ. W indeksie nie ma spodtek
z sektora finansowego.

e ICE BofA Poland Government Index — obligacji skarbowych emitowanych przez polski Skarb Paristwa.

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

Fed (ang. Federal Reserve System) — system rezerwy federalnej Banku Centralnego Stanéw Zjednoczonych. Organami systemu s3 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 zatozert 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 rzadu, o ile nie ogranicza to podstawowego celu NBP.

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

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

Gtoéwne miary inflacji:

¢ Inflacja CPI (ang.Consumer Price Index) - wskaznik cen towaréw i ustug konsumpcyjnych. Najpopularniejsza na Swiecie
miara inflacji.

¢ Inflacja bazowa - miara prezentujgca ksztattowanie sie inflacji po wytaczeniu zmian uznawanych za pozostajgce poza
oddziatywaniem polityki pienieznej.

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

. Deflator PCE — deflator wydatkéw konsumpcyjnych. W 2012 roku deflator PCE stat sie gtdwnym indeksem inflacji uzywanym przez
Rezerwe Federalng w procesie ksztattowania polityki monetarne;j.

¢ Inflacja PPI (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 rentownoscig 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 manageréw z réznych dziedzin
gospodarki. Wartos¢ wskaznika powyzej 50 punktow wskazuje na rozwaoj w gospodarce,
a ponizej 50 punktédw na spowolnienie w gospodarce.

,jastrzebie” /”gotebie” — dwa odmienne spojrzenia na polityke monetarng bankéw centralnych. ,Jastrzebiami” nazywamy zwolennikdéw
restrykcyjnej polityki monetarnej, a ,,gotebiami” zwolennikdw tagodnej polityki monetarne;j.

Konsensus rynkowy - Srednia zebranych prognoz analitykéw lub ekonomistow.
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Stopy procentowe bankéw centralnych — stopy procentowe ustalane sg przez banki centralne na catym swiecie i s3 waznym narzedziem
polityki monetarne;j.

Rentownosc obligacji — stopa zwrotu zrealizowana z inwestycji w obligacje. Sktada sie na nig zmiana ceny rynkowej do ceny nominalnej
oraz zysk z odsetek i ich reinwestycji. Wzrost rentownosci oznacza spadek ceny obligacji, 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. Materiat nie powinien by¢ wytgcznag podstawa podejmowania decyzji inwestycyjnych.

Prezentowane wyniki (stopy zwrotu) dotyczg zmian wartosci jednostek uczestnictwa funduszu Credit Agricole w podanych okresach, s3g
danymi historycznymi i nie stanowig gwarancji uzyskania podobnych wynikéw w przysztosci.

Wartos¢ aktywow netto niektdrych subfunduszy funduszu Credit Agricole cechuje sie duzg zmiennoscig ze wzgledu na sktad portfela
inwestycyjnego. Niektére subfundusze mogg inwestowad wiecej, niz 35% aktywow w papiery wartosciowe emitowane, gwarantowane lub
poreczane przez Skarb Paristwa lub NBP.

Korzysciom wynikajagcym z inwestowania w jednostki uczestnictwa towarzyszg rowniez 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 inwestoréw znajduje sie w
prospekcie informacyjnym (Rozdziat Ill, pkt 4).

Fundusz nie gwarantuje realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego, a przyszte wyniki
podlegajg opodatkowaniu, ktdre zalezy od sytuacji osobistej kazdego inwestora i ktére moze ulec zmianie w przysztosci. 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 srodkéw.

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 najlepszg wiedzg jego autordw i pochodzg ze zrédet 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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