Materiat reklamowy. Inwestowanie wigze sie z ryzykiem. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnych zapoznaj sie z prospektem informacyjnym funduszu.
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Risk-on w natarciu, cho¢ fundamenty coraz mniej pewne

Lipiec przyniést inwestorom solidng porcje dobrych wiadomosci. Lepsze od oczekiwan dane makro
z USA, dobre wyniki spotek za Il kwartat i korzystne porozumienia handlowe napedzaty globalny apetyt na ryzyko.
Indeksy akcji rosty w wiekszosci regiondw, dolar zyskat najmocniej od niemal trzech lat, a ropa odbita dzieki
spekulacjom o sankcjach na rosyjski eksport. Jednoczesnie wzrosty rentownosci obligacji skarbowych, gdy rynek
przesunat oczekiwania co do luzowania polityki pienieznej. Rosty takze obawy o fiskalng ekspansje zaréwno w USA,
jak i Europie.

Zagraniczny dtug pod presjg danych i deficytéw

Rynki dtugu nie miaty tatwego miesigca. W USA 10-letnie obligacje skarbowe drozaty tylko przez chwile. Silne dane z
rynku pracy, zaskakujgco wysoki wzrost PKB i stabilne ceny bazowe PCE, utwierdzity inwestoréw, ze Fed nie ma
powodow do pospiechu. Rentownos$¢ 10-latki wzrosta o 15 punktow bazowych i zakonczyta miesigc powyzej 4,3%. W
Europie nastroje pogorszyly sie po jastrzebim tonie prezes Lagarde i sygnatach o mozliwym zakonczeniu cyklu
luzowania. Dodatkowo projekty budzetédw z Niemiec i Wielkiej Brytanii zwiekszyty presje na wycene dtugu. Na tym tle
rynek korporacyjny wypadt zaskakujaco stabilnie. Inwestorzy nadal chetnie lokowali $rodki zaréwno w bardziej
ryzykowne obligacje high yield, jak i te o ratingu inwestycyjnym, korzystajac z letniej sezonowosci i mocnych wynikéw
kwartalnych spétek.

10-letnie obligacje skarbowe Rentownos¢ Zmiana miesieczna (pb.)
Polska 5,47% -4

Niemcy 2,69% 9

USA 4,38% 15

Obligacje korporacyjne emitowane w euro Wartosé Zmiana miesieczna (%)
Indeks obligacji typu , high yield” 388,3 1,2%

Indeks obligacji typu ,investment grade” 314,2 0,5%

Decyzja RPP napedza polskie obligacje, kolejne historyczne szczyty na WIG

Najwieksza niespodzianka lipca na krajowym rynku byta decyzja

RPP o obnizce stop procentowych o 25 punktow bazowych. Cho¢ Indeks Stopa zwrotu 07/2025
retoryka wiekszosci cztonkéw Rady sugerowata pauze, nowe Waluta USD PLN
projekcje inflacyjne otworzyty droge do fagodniejszego kursu. eeliE
Rentownosci obligacji skarbowych spadty (ceny wzrosty), a ztoty mwiG40 0,2% -3,3% 0,2%
pozostat stabilny. Jednoczesnie GPW kontynuowata marsz na  ias0 1,5% 2.1% 1,5%
pétnoc. Indeks WIG wzrést o 3,1% osiggajac nowe rekordy, a

. . WIG20 3,7% 0,0% 3,7%
Orlen dotaczyt do elitarnego klubu spotek
o kapitalizacji powyzej 100 miliardéw ztotych. Rekonstrukcja rzadu  WIG (Polska) 3,1% -0,6% 3,1%

nie miata wptywu na nastroje inwestoréw, ktérzy koncentrowali
sie na fundamentach i zblizajgcej sie fali obnizek stop w horyzoncie kilku kwartatow.

Technologiczna fala unosi Wall Street. Europa nieco w cieniu

Amerykanskie akcje pozostawaty na fali wznoszacej, a liderem wzrostéw byt ponownie Nasdaq, ktory zyskat 2,4% i
zaliczyt az 14 rekordowych sesji w ciggu miesigca. Pomogty mocne wyniki spétek technologicznych, zwtaszcza Microsoft
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i Meta, oraz mniejsze niz oczekiwano negatywne skutki taryf. S&P 500 wzrést o 2,2%, a indeks MSCI EM radzit sobie
niewiele gorzej. Europa prezentowata sie relatywnie stabiej. EuroStoxx50 i DAX na niewielkim plusie, z ciezarem
wyiszych rentownosci
i stabszych wynikéw spoétek z sektorow cyklicznych. Azja pokazata mieszany obraz, choc¢ rynki wschodzgce korzystaty z
wczesniejszego ostabienia dolara i lepszego sentymentu do ryzyka.

Indeks Stopa zwrotu 07/2025

Waluta lokalna usb PLN
DAX (Niemcy) 0,7% -2,3% 1,3%
Eurostoxx 50 (strefa euro) 0,3% -2,6% 1,0%
NIKKEI 225 (Japonia) 1,4% -2,9% 0,6%
S&P 500 (USA) 2,2% 2,2% 5,9%
MSCI EM (rynki wschodzgce) 1,7% 1,7% 5,4%
MSCI All Country World Index ($wiat) 1,3% 1,3% 5,0%
The NASDAQ-100 Index 2,4% 2,4% 6,1%

W sierpniu liczg sie dane i detale: od PCE po budzety

Przed nami miesigc, ktéry moze przesadzic¢ o jesiennych decyzjach bankéw centralnych. Kluczowe beda dane o inflacji
w USA, w tym PCE i CPI, oraz sygnaty z Fed - czy gotfebie skrzydto wcigz ma site przekonaé rynek do wrzesniowego ciecia.

w Polsce uwaga skupi sie na konferencji Prezesa NBP
i dalszych informacjach o budzecie na 2026 rok. Na rynkach globalnych obserwowa¢ bedziemy rozwdj sytuacji celnej
po lipcowych niespodziankach ze strony USA, zwilaszcza wobec Kanady, Brazylii

i Meksyku. Zmiennos¢ moze zwiekszy¢ takze kolejna fala wynikéw spoétek i publikacje z Chin, gdzie inwestorzy nadal
szukajq potwierdzenia odbicia gospodarczego.

Komentarze do wynikéw funduszy ®
Santander TFI - lipiec 2025 Tt %

Lipiec na plus: dobre wyniki zaréwno funduszy akcyjnych jak i dtuznych

To byt udany miesigc dla strategii akcyjnych. Dodatnie stopy zwrotu odnotowaty zaréwno strategie polskie jak i
zagraniczne. Najlepszym wsrdd subfunduszy akcji polskich byt Santander Prestiz Akcji Polskich (+3,4%), niewiele tylko
gorzej wypadt Santander Akcji Polskich (+3,3%). Mate i Srednie spo6tki zachowywaty sie tym razem relatywnie stabiej, ale
tez zakoAczyty miesigc na plusie - Santander Akcji Matych i Srednich Spétek (+1,5%). Wéréd subfunduszy zagranicznych
najlepszy w miesigcu byt Santander Prestiz Akcji Amerykanskich (+3,3%), wspierany mocnymi wynikami spétek za Il
kwartat.

Dobre wyniki odnotowaty takze subfundusze mieszane. Pozytywnie do wynikow kontrybuowaty zaréwno czes¢ akcyjna
jak i obligacyjna. Im wyzszy udziat akcji tym wyzsza stopa zwrotu. Najlepszy
w tej kategorii, Santander Zréwnowazony, zyskat +2,7%, Santander Stabilnego Wzrostu +1,8%,
a Santander Umiarkowany +1,5%.

Powrét do ryzyka pozytywnie wptywat na stopy zwrotu subfunduszy obligacji korporacyjnych. Rosty ceny zaréwno
obligacji o ratingu inwestycyjnym jak i bardziej ryzykownych (typu high yield). Najlepszym subfunduszem dtuznym w
lipcu okazat sie zatem Santander Prestiz Obligacji Korporacyjnych ze stopg zwrotu +1%. Niewiele tylko gorszy okazat sie
Santander Obligacji Uniwersalny (+0,9%). Subfundusze dtuzne krétkoterminowe zakonczyty miesigc ze stopg zwrotu w
okolicach +0,7%. Najlepszym subfunduszem absolutnej stopy zwrotu w lipcu byt Santander Prestiz Dtuzny Aktywny
(+0,77%)

Wszystkie subfundusze PPK zakonczyty lipiec na plusie. Najnizszg odnotowat PPK 2025, ktory wzrést o +1,1%. Stopy
zwrotu subfunduszy z dtuzszym horyzontem czasowym i wiekszym udziatem akcji miescity sie w przedziale +3,1-3,3%.
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Stownik

Indeks rynkowy — wartos¢ obliczana na podstawie wyceny grupy instrumentéw finansowych, ktéra reprezentuje okreslony segment
rynku. Celem indeksu jest pomiar stop zwrotu w tym segmencie.
Podstawowe indeksy:

e WIG — obliczany od kwietnia 1991 roku. Obecnie WIG obejmuje wszystkie spétki notowane na Gtéwnym Rynku Gietdy

Papierow Wartosciowych w Warszawie, ktére spetnia bazowe kryteria uczestnictwa
w indeksach
e WIG20 - obliczany od kwietnia 1994 roku, na podstawie wartosci portfela akcji 20 najwiekszych

i najbardziej ptynnych spétek z Gtéwnego Rynku Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie

¢ mWIG40 - obliczany od grudnia 1997 roku i obejmuje 40 $rednich spétek notowanych na Gtéwnym Rynku Gietdy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie

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

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

o Eurostoxx 50 — grupujacy 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 rynkdw rozwijajacych. Jeden z wielu indeksow obliczanych przez MSCI Inc. Kraje rozwijajace 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.

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

¢ NASDAQ-100 — grupujacy 100 najwiekszych spétek notowanych na gietdzie NASDAQ. W indeksie nie ma spodtek z sektora
finansowego.

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

WIBID O/N (ang. Warsaw Interbank Bid Rate) — referencyjna wysoko$¢ oprocentowania lokat na polskim rynku miedzybankowym
WIBOR O/N (ang. Warsaw Interbank Offered Rate) — referencyjna wysoko$¢ oprocentowania pozyczek na polskim rynku
miedzybankowym
Fed (ang. Federal Reserve System) — system rezerwy federalnej Banku Centralnego Stanéw Zjednoczonych. Organami systemu sg
Rada Gubernatorow, 12 bankdw Systemu Rezerwy Federalnej, Federalny Komitet do spraw Operacji Otwartego Rynku (FOMC) i banki
cztonkowskie.
FOMC (ang. Federal Open Market Committee) — komitet odpowiedzialny za ksztattowanie zatozen amerykanskiej polityki pienieznej.
NBP (Narodowy Bank Polski) — Bank Centralny Rzeczpospolitej Polskiej. Najwazniejsze zadania Narodowego Banku Polskiego
okreslone sa3 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 krajéw Unii Europejskiej, w ktérych 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 ogélnego 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 towardw i ustug konsumpcyjnych. Najpopularniejsza na Swiecie
miara inflacji.
e Inflacia bazowa - miara prezentujgca ksztattowanie sieinflacjipo  wyfaczeniu zmian  uznawanych
za pozostajace 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.
o Deflator PCE — deflator wydatkow konsumpcyjnych. W 2012 roku deflator PCE stat sie gtéwnym indeksem inflacji uzywanym
przez Rezerwe Federalng w procesie ksztattowania polityki monetarne;j.
e 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 wyzsza 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
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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 managerow
z réznych dziedzin gospodarki. Wartos¢ wskaznika powyzej 50 punktéw wskazuje na rozwoj w gospodarce, a ponizej 50 punktéw na
spowolnienie w gospodarce.

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

Konsensus rynkowy — Srednia zebranych prognoz analitykéw lub ekonomistow.

Stopy procentowe bankéw centralnych — stopy procentowe ustalane sg przez banki centralne na catym Swiecie
i s3 waznym narzedziem polityki monetarne;j.

Rentownos¢ 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¢ wytaczng podstawa podejmowania decyzji inwestycyjnych.

Wartosc aktywow netto niektorych subfunduszy funduszy Santander moze charakteryzowac sie duzg zmiennoscia, ktéra wynika ze
sktadu portfela lub z przyjetej techniki zarzagdzania portfelem. Niektore subfundusze moga inwestowac wiecej niz 35% aktywow w
papiery wartosciowe emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa lub NBP.

Korzysciom wynikajgcym z inwestowania w jednostki uczestnictwa towarzysza réwniez ryzyka. Opis czynnikéw 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 inwestorow znajduje sie w prospekcie informacyjnym (Rozdziat I, pkt 4).

Fundusz nie gwarantuje realizacji zatozonego 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 opfaty zwigzane z subfunduszem oraz uwzgledni¢ ewentualne
opodatkowanie zysku. Uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscia 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 najlepszg wiedzg jego autoréw i pochodza
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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