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Podsumowanie roku 2020.

Globalne wydarzenia

Rok 2020 zostat zdominowany przez temat pandemii , ktéra dotkneta wszystkie kraje na $wiecie i byta
jednym z nielicznych w ostatnim stuleciu wydarzen o charakterze globalnym. Pierwsze informacje
0 nowym wirusie pojawity sie pod koniec 2019 roku, a w styczniu 2020 r. WHO (skrét z ang. Swiatowa
Organizacja Zdrowia) ogtosita miedzynarodowy stan zagrozenia zdrowia publicznego, a w marcu ogtosita
globalng pandemie. Rynki finansowe w okresie od stycznia do potowy lutego praktycznie nie reagowaty w
istotny sposob na rozprzestrzenianie sie wirusa, dopiero jego dotarcie do Wtoch w drugiej potowie lutego i
szerzej do Europy spowodowalto panike wsréd inwestoréw. Rynki akcji i obligacji wysokiego ryzyka
zareagowaly spadkami i stracity na warto $ci od ko inca lutego do drugiej potowy marca ponad
kilkadziesi at procent. Rzady podj ety decyzj @ o zamkni eciu granic oraz wyl aczeniu sporej cz sci
aktywno $ci gospodarczej (tzw. lockdown) w celu przeciwdziat ~ ania rozprzestrzenianiu si ¢ wirusa. W
tym samym czasie banki centralne ztagodzity istotni e polityk @ monetarn g za pomoc g tradycyjnych
narzedzi (jak stopy procentowe) oraz bardziej niestandar  dowych instrumentow. W Europie ECB
wprowadzit program skupu aktywéw oraz utatwit bankom tanie finansowanie dziatalnosci, natomiast w USA
Fed obnizyt stopy procentowe o ponad 150 punktéw bazowych oraz przedstawit szereg dziatan pomocowych,
m.in. skup aktywoéw, tanie pozyczki. Pomoc monetarna nie ograniczyta si € jednak tylko do najwi ekszych
bankéw centralnych w krajach rozwini  etych. Narodowy Bank Polski, a tak ze jego odpowiedniki na
Wegrzech, w Rumunii, Indonezji, na Filipinach réwnie z siegnely po obni zki stop
i bardziej niestandardowe narz edzia.

Wraz z luzniejsza politykg monetarng wiekszo ¢ krajow wprowadzito szczodre programy fiskalne, aby
wspomoc gospodark e w trakcie niezwykle mocnego i nagtego szoku . Wiekszos$¢ programow opierata sie
na bezposrednim wsparciu finansowym ludzi pozostawionych nagle bez pracy oraz pozyczkach
i gwarancjach dla firm. W Europie rozpoczely sie rowniez rozmowy nt. paneuropejskiego funduszu wparcia
gospodarczego oraz mozliwosci zaciggania wspdélnych diugéw na poziomie europejskim. Zdecydowane
dziatanie rz gdéw i bankéw centralnych uspokoito rynki finansowe, ktére zacz ety silnie odbija ¢ juz od
kwietnia a nawet ko Aca marca. Inwestorzy czuli, ze majg poduszk @ bezpiecze nstwa
w postaci polityki monetarnej i fiskalnej, co spowo dowato powr6t pieni edzy do bardziej ryzykownych
instrumentéw jak akcje i obligacje korporacyjne ora z obligacje krajow rozwini etych. Silne wzrosty na
rynkach zaczety sie w momencie, kiedy aktywnos$é gospodarcza na swiecie osiggneta swoj dotek. Poczgwszy
od maja wiekszos¢ krajéw zaczeta rezygnowac z twardego lockdownu i pod koniec drugiego kwartatu sytuacja
epidemiczna wydawata sie byc¢ w miare stabilna. Spadek PKB
w drugim kwartale byt bezprecedensowy poza czasami wojennymi — od 9% spadku w ujeciu kwartalnym
w USA, przez ponad 12% w strefie euro do prawie 20% w Wielkiej Brytanii. Ztozyly sie na to ograniczenia
pandemiczne w czesci sektoréw ustugowych (zakwaterowanie, restauracje, rozrywka), jak i poczatkowy szok
w przemysle spowodowany zamknieciami granic, fabryk oraz przerwanymi tancuchami dostaw. W dalszej
czesci roku przemyst radzit sobie duzo lepiej niz ustugi ze wzgledu
na utrzymujace sie obostrzenia w tym drugim sektorze, a normalizacje w tym pierwszym oraz zwiekszony
popyt ha dobra.

Trzeci kwartat byt gospodarczo zdecydowanie lepszy niz drugi i wi ekszo $¢ krajéw na swiecie zacz eta
wychodzi ¢ z recesji rozpocz etej w Q1 2020. Otwarcie granic w Europie, wi  ekszo $ci ustug oraz dalsze

wsparcie ze strony rz adzacych i polityki monetarnej spowodowato, ze w Q3 mieli $my do czynienia

z relatywnie stabiln g sytuacj @ w poréwnaniu do wiosny. Wzrost PKB w Q3 2020 byt w Europie i USA
spektakularny, chociaz wynikalo to wylgcznie z bardzo niskiego poziomu PKB w drugim kwartale
— w ujeciu kwartalnym wzrost PKB w Q3 w strefie euro wyniost ponad 12,5%, w USA nieco mniej, ale tam
skala spadku w Q2 nie byfa tak dotkliwa. Podczas miesiecy wakacyjnych wiekszosé rynkéw odrobita straty
zwigzane z panikg w marcu. Na przetomie Q3/Q4 wzrosty oczekiwania na pojawienie sie szczepionki na Covid-
19 jeszcze w 2020 roku, co zbieglo sie z rozpedzajgcg sie drugg falg pandemii
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w Europie i USA. Rynki generalnie pozostaly dos¢ silne, chociaz zaréwno na akcjach, jak i obligacjach
mieliSmy do czynienia z niewielkg korektg. Wybory prezydenckie w USA na pocz atku listopada wygrat
Joe Biden, co generalnie dato kolejny sygnat do wzr  ostow na ryzykownych aktywach, ktére po
stabszym przelomie trzeciego i czwartego kwartalu z nawigzka odrobity straty z wiosny. Tuz po
wygranej Bidena kooperacja firm BioNTech / Pfizer ogtosita bardzo w  ysokg skuteczno §¢ (>90%)
opracowanej przez nich szczepionki. Nast epnie zrobita to spétka Moderna, co jeszcze polepszy to
nastroje rynkowe i przybli zylo powr6ét do normalnego funkcjonowanie gospodarek. Moglismy
obserwowac rotacje na rynku (wieksze naptywy do jednej klasy aktywow i jednoczesne odptywy z innej klasy
aktywow) objawiajgcg sie wzrostem cen akcji i obligacji podmiotow, ktore byly najbardziej narazone na
pandemig. Optymizm rynkowy byt w kontrascie do faktycznej sytuacji w poszczeg6lnych krajach, ktére od
listopada w wiekszosci powrécity do podobnych lub nieco mniejszych ograniczen jak te, ktére mialy miejsce
na wiosne. Prognozy gospodarcze na Q4 byly rewidowane w dot ze wzgledu
na postepujgce rozprzestrzenianie sie wirusa, ale lepszy od oczekiwan wzrost gospodarczy w Q3
i wzrastajacy optymizm na 2021 rok dat nadzieje na krotkotrwaty efekt kolejnego spowolnienia gospodarczego
i szybkie odbicie. Na poczatku grudnia Wielka Brytania jako pierwszy kraj swiata zachodniego dopuscita do
uzycia szczepionke BioNTech / Pfizer oraz rozpoczeta masowe szczepienia. W nastepnej kolejnosci dotgczyty
Stany Zjednoczone, a dopiero po nich Unia Europejska, w ktérej szczepienia zaczety sie po swietach Bozego
Narodzenia.

Rynek akcji i obligacji

Rok 2020 wymagat od inwestoréw akcyjnych w szczegol nosci dobrego wyczucia czasu. Poczatek roku
byt, relatywnie do pozostatych miesiecy, bardzo spokojny, ale dawat pierwsze symptomy potencjalnego
duzego ryzyka wyprzedazy akcji. Przez rynki przewinely sie pierwsze doniesienia o szybko
rozprzestrzeniajgcym sie wirusie z Wuhan oraz zamykanych dzielnicach mieszkalnych w Chinach
obejmujgcych miliony mieszkancéw. Druga potowa pierwszego kwartatu to szczyt paniki n a rynkach
finansowych, w tym gtéwnie akcyjnych i masowa wyprz edaz, podczas ktorej indeksy tracity nawet 1/3
warto $ci. Drugi kwartal, to ju z poczatek silnego odbicia w nast epstwie odmra zania gospodarek
i oczekiwa n rynkowych na V-ksztaltne odbicie gospodarcze. Trze  ci kwartat to moment niepewno  $ci
co do dalszego rozwoju gospodarczego w nast  epstwie nadci agajacej 2. fali zachorowa n. Ostatni
kwartat nale zal do strony popytowej, ktéra budowala swoje pozyty wne nastawienie w oparciu
0 skuteczno $¢ szczepionek oraz wielkie stimulusy fiskalne na cat  ym $wiecie. Silnym wsparciem dla
kupujgcych bylo takze srodowisko efektywnych ujemnych stép procentowych (wysoka inflacja, niskie stopy
procentowe), ktére przyciggaty kapitat do klas aktywdéw cechujacych sie wysokim ryzykiem inwestycyjnym.
Waznym czynnikiem dla stop zwrotu byto silne ostabienie sie dolara wzgledem innych walut pod koniec roku,
po wygranej w wyborach prezydenckich w USA przez Joe Bidena. W konsekwencji indeks rynkéw
wschodzacych MSCI EM wzrést az o 15,8%, a globalny indeks rynkéw rozwinietych MSCI ACWI wzrést o
14,3%. Wsrdd regionalnych indekséw akcyjnych najlepiej w ujeciu dolarowym poradzit sobie Nikkei, ktory
wzrést az 22,3% (16% w JPY). Bardzo dobrze zachowat sie réwniez amerykanski indeks S&P 500, ktory wzrost
0 16,3% ustanawiajgc kolejne historyczne szczyty. Dax wzrést o 13,5% w ujeciu dolarowym i tylko 3,5% w
lokalnej walucie. Bardzo stabo poradzita sobie strefa euro. W ujeciu dolarowym indeks Eurostoxx 50 wzrdst o
3,3% a w EUR spadt 0 5%.

W przypadku obligacji rok 2020 byt rownie ciekawy i zmienny jak na rynku akgciji, ale generalnie zwroty

dla inwestoréw byly pozytywne. W poczatkowej fazie kryzysu, tj. pod koniec lutego i w marcu obligacje
skarbowe krajow rozwinietych, aktywa uznawane za bardzo bezpieczne, mocno zyskaty (ich rentownosci
spadly) ze wzgledu na dzialania bankéw centralnych oraz ogélny odwrét od ryzyka
na rynkach finansowych. Rentownos¢ Bunda spadta w pewnym momencie z okolic -0,2% na poczgtku 2020
roku do prawie -0,9% w apogeum kryzysu. Rentownos¢ US Treasuries spadta z poziomu prawie 2% na
poczatku 2020 do 0,5% w marcu i towarzyszyty temu obnizki stép procentowych przez Fed o 150 punktow
bazowych. Caty rok obligacje skarbowe Niemiec zakonczyty z zwrotem ponad 3%, a US Treasuries ponad
8,2%. Odwrotnie zachowywaty sie obligacje krajow peryferyjnych strefy euro,
np. Wioch czy Portugalii. We Wioszech rentownos¢ 10-letnich obligacji podskoczyta do 2,5% w marcu
z poziomu 1% na poczatku roku, a w Portugalii do 1,5% z 0,2% w lutym. Wzbudzito to niepokdj Europejskiego
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Banku Centralnego, ktory zareagowat stownie i za pomocag rozszerzonego programu skupu aktywéw
(Pandemic Emergency Purchase Programme) postanowit walczyé ze wzrastajgcymi rentownosciami w
stabszych gospodarczo krajach strefy euro. Szczyt wzrostu rentownosci
na peryferiach strefy euro nastgpit 18 marca i od tego czasu rentownosci we Wioszech czy Portugalii zaczety
spada¢ i ten trend byt kontynuowany do konca roku. Swiadczyto to o powrocie normalniejszych warunkéw na
rynki finansowe oraz zwiekszonej wiary w kompetencje Europejskiego Banku Centralnego. W catym roku
wioskie obligacje zyskaty 8%, a portugalskie ponad 4%. Obligacje korporacyjne o podwyzszonym ryzyku (high-
yield) oraz obligacje skarbowe krajéw rozwijajacych sie denominowane w USD réwniez mocno stracity na
wartosci na poczatku kryzysu. Indeksy obligacji high-yield denominowane w EUR i USD stracity poczatkowo
ponad 20%, ale caty rok zakonczyty na plusie odpowiednio: 2,8% i 6,2%.

Komentarz do wynikow funduszy inwestycyjnych fundus zy w 2020 .
Pomimo trudnego roku zdecydowana wiekszos¢ funduszy zarzgdzanych przez Santander TFI osiggneta
pozytywne stopy zwrotu w 2020 r.

DLUZNE

Wsrdd subfunduszy inwestujgcych w instrumenty diuzne zdecydowanym zwyciezcg 2020 r. okazaly sie
subfundusze obligacji skarbowych. Santander Obligacji Skarbowych jak i Santander Pres  tiz Obligaciji
Skarbowych osi ggnety stopy zwrotu netto odpowiednio 6,6% oraz 6,7%. Taki wynik byt mozliwy
w duzej mierze dzieki duzym spadkom rentownosci (co oznacza wzrost cen) obligacji na $wiecie, jak i w Polsce
zwtaszcza w | potowie roku.

Pomimo duzych spadkéw w marcu subfundusze obligacji korporacyjnych zakonczyty 2020 rok z catkiem
dobrymi wynikami. Zaréwno Santander Obligacji Korporacyjnych jak i Sa ntander Presti z Obligacji
Korporacyjnych z nawi gzka odrobity straty spowodowane pandemiczn g wyprzeda zg i zako nczyty rok
z wynikami odpowiednio 1,3% oraz 1,4%.

Bardzo dobre wyniki jak na t e klase aktywow zanotowaty subfundusze diu zne krotkoterminowe
ze stopami zwrotu za 2020 r. na poziomie ok. 1,65% . Warto pamieta¢, iz sg to wyniki historyczne
i z uwagi na niskie obecne poziomy stdép procentowych sg nie do powtdrzenia w najblizszym czasie.

AKCYJINE

Najlepszymi wynikami je$li chodzi o fundusze akcyjne w 2020 r. moga sie pochwali¢ subfundusze inwestujgce
na rynkach zagranicznych, zwlaszcza w sektorze technologicznym oraz w spoiki wzrostowe. Santander
Presti z Technologii i Innowacji zyskat a z 42,7% a Santander Akcji Spétek Wzrostowych nieco p  onad
27%. Wysoki wynik, na poziomie 21,6%, osi agnat takze Santander Presti z Akcji Ameryka nskich.

Ws$rod  subfunduszy inwestujgcych na  rynku lokalnym najlepiej radzit sobie ten inwestujgcy
w segmencie malych i $rednich spotek. Santander Matych i  Srednich Spétek zako nczyt rok z wynikiem
22,4%. Subfundusze uniwersalne roéwnie 2z osiggnely dodatnie wyniki inwestycyjne pomimo
niewielkiego spadku indeksu WIG w skali catego roku . Przyktadowo Santander Presti z Akcji Polskich
zyskat 5,4%.

Nieco stabiej wypadty subfundusze inwestujgce w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej oraz subfundusze
akcji europejskich. Byly to jedyne produkty w tej klasie aktywow, ktére zakonczyly rok
z ujemnymi wynikami.

MIESZANE

Wyniki funduszy mieszanych byly oczywi $cie pochodn g sytuacji na rynkach obligacji i akcji.

W | potowie roku lepiej radzity sobie te, w ktorych wiekszy byt udziat obligacji, natomiast w dalszej czesci roku
te z wiekszym udziatem akcji. Ostatecznie np. wynik subfunduszu Santander Stabiln  ego Wzrostu byt
lepszy ni z w przypadku subfunduszu Santander Zrownowa  zony (odpowiednio 5,9% i 4%).
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Dobre wyniki osi ggnety subfundusze Platinum . W tym przypadku sprzyjalo zaangazowanie w akcje
zagraniczne, ktére zachowywaly sie lepiej niz krajowe. Santander Platinum Dynamiczny zyskata z 11% ale
pozostate subfundusze tj. Santander Platinum Stabilny oraz Santander Platinum Konserwatywny réwniez
uzyskaty dobre wyniki tj. odpowiednio 7,8% oraz 6,5%.

ABSOLUTNEJ STOPY ZWROTU

Subfundusz Santander Presti  z Alfa zako nczyt rok z bardzo dobrym wynikiem na poziomie 8,2%. Wyniki
inwestycyjne pokazujg, ze produkt ten daje mozliwos¢é zarobku niezaleznie od koniunktury
na rynkach akcji tj. zarbwno w okresie spadkéw (np. we wrzesniu czy pazdzierniku), jak réwniez
w okresie wzrostow na rynkach akciji.

ZDEFINIOWANEJ DATY (PPK)

Wszystkie subfundusze PPK zanotowaty solidne wzrost y. Lepiej poradzity sobie te z najpdzniejsza
zdefiniowang datg z racji wiekszego udziatu akcji. Przyktadowo subfundusz PPK 2025 zyskat 7,9%, a np.
subfundusz Santander PPK 2050 az 10,3%.

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

Wartos¢ aktywdw netto niektorych subfunduszy funduszu Credit Agricole FIO cechuje sie duzg zmiennoscig ze wzgledu na
sktad portfela inwestycyjnego. Niektore subfundusze mogg inwestowac wiecej niz 35% aktywdw 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 wzigé pod uwage optaty zwigzane z subfunduszem oraz uwzglednic¢
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 znajdujg sie w prospekcie informacyjnym oraz tabeli optat dostepnych w jezyku polskim na stronie credit-
agricole.pl i u dystrybutora 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 wiedza
jego autorow i pochodzg ze Zzrddet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich doktadnosci i
kompletno$ci. Autorzy nie ponosza odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek interpretacji
powyzszego dokumentu.
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