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Komentarz do wynikéw funduszu

Wyniki

Globalne akcje zakoriczyty miesigc na nizszych poziomach, przy czym akcje krajéw rozwinietych byty gorsze od swoich
odpowiednikéw z rynkéw wschodzgcych. Rentownosci wzrosty w ciggu miesigca, krzywa w USA ulegta wyptaszczeniu,
a spready kredytowe rozszerzyty sie, przy czym obligacje high yield byty stabsze od obligacji z ratingiem
inwestycyjnym. Dtug z rynkéw wschodzacych w walutach lokalnych odnotowat w styczniu dodatnie stopy zwrotu,
podczas gdy dtug zewnetrzny rynkéw wschodzacych zakorczyt miesigc na minusie.

Pozycje o najsilniej pozytywnym wptywie na wynik

. Dtuga ekspozycja na waluty z rynkéw wschodzacych

. Dtuga ekspozycja na nieagencyjne papiery wartosciowe zabezpieczone hipotecznie (ang.non-agency MBS)
Pozycje o najsilniej negatywnym wptywie na wynik

. Dtuga ekspozycja na instrumenty kredytowe, zwtaszcza papiery korporacyjne z ratingiem inwestycyjnym
(IG) oraz high-yield (HY)

o Dtuga ekspozycja na duration z rynkdéw rozwinietych, w szczegdlnosci z USA

o Dtuga ekspozycja na duration dtugu z rynkéw wschodzgcych w lokalnej walucie, w szczegdlnosci z Izraela

Pozycjonowanie i perspektywy
Najwazniejsze zmiany w trakcie miesigca

ZwiekszyliSmy ekspozycje na duration, gtdwnie poprzez USA, oraz ograniczyliSmy ekspozycje na instrumenty kredytowe,
gtéwnie poprzez IG.

Duration

Catkowite duration portfela wynosi 2,26 (w latach) i jest wypadkowa dtugich ekspozycji w USA (1,22 roku), Europie
(0,58 roku) i na rynkach wschodzgcych (0,26 roku) oraz krétkiej ekspozycji w Wielkiej Brytanii (-0,13 roku).

Spread

Catkowita miara spread duration portfela, mierzona udziatem rynkowym, wynosi (w latach) 5,91, gtdwnie
koncentrujac sie na papierach korporacyjnych z ratingiem inwestycyjnym (2,64) oraz w mniejszym stopniu papierach
high yield (1,41) i z rynkéw wschodzgcych (0,93). Portfel posiada réwniez ekspozycje na papiery nieagencyjne (0,55 roku).

Waluta

W funduszu zajeta jest obecnie dtuga pozycja w funcie brytyjskim, australijskim dolarze i w walutach z rynkéw
wschodzgcych, takich jak brazylijski real i rand potudniowoafrykanski. W portfelu utrzymywane sg krétkie pozycje
w niektérych walutach z rynkéw rozwinietych, takich jak euro i kanadyjski dolar.

Ninigjszy dokument ma na celu dostarczenie informadji, ktére podsumowuja gtéwne cechy produktu i w zadnym wypadku nie stanowi umowy, rekomendacji, spersonalizowanej porady, oferty ani zachety. Zaleca sig
zapoznanie sig z dokumentem KIID (Kluczowe Informacje dla Inwestoréw) przed podjeciem jakiejkolwiek decyzji inwestycyjnej, subskrypcja lub zakupem tytutéw uczestnictwa lub umorzeniem inwestycji, a takze w krajach,
w ktorych produkt jest zarejestrowany do sprzedazy: www.santanderassetmanagement.com lub poprzez autoryzowanych posrednikéw w kraju Twojej rezydendji. Nie jest potwierdzone, ze dane zawarte w niniejszym
dokumencie spetniajg wymogi marketingowe wszystkich krajéw dystrybucji, poniewaz jest to dokument informacyjny, a nie o charakterze marketingowym. Tytuly uczestnictwa tego produktu nie moga by¢ bezposrednio ani
posrednio oferowane ani sprzedawane w Stanach Zjednoczonych Ameryki, ani tez na rzecz lub na korzys¢ oséb ze Stanéw Zjednoczonych.

Niniejszy fundusz posiada prospekt informacyjny sporzadzony w jezyku angielskim, ktéry mozna uzyskac pod adresem www.santanderassetmanagement.com.

W celu uzyskania informacji o produkcie nalezy skontaktowac sie z SANTANDER ASSET MANAGEMENT LUXEMBOURG S.A. (6, route de Treves, L-2633 Senningerberg - Wielkie Ksigstwo Luksemburga) Spétka zarzadzajacg pod
nadzorem Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF). Depozytariuszem i administratorem funduszy jest JP Morgan Bank Luxembourg S.A. (6, route de Treves, L-2633 Senningerberg - Wielkie Ksigstwo
Luksemburga).

Inwestycje w fundusze inwestycyjne lub inne produkty finansowe wymienione w niniejszym dokumencie mogg podlega¢ czynnikom ryzyka inwestycyjnego: ryzyku rynkowemu, ryzyku kredytowemu, ryzyku emitenta
i kontrahenta, ryzyku ptynnosci, ryzyku walutowemu oraz, w stosownych przypadkach, ryzyku zwigzanemu z rynkami wschodzacymi. Dodatkowo, jezeli fundusze dokonujg inwestycji w fundusze hedgingowe, aktywa, fundusze
nieruchomosci, towary i private equity, nalezy zwréci¢ uwage, ze moga one podlegac ryzyku wyceny i ryzyku operacyjnemu wiasciwemu dla tego typu aktywoéw i rynkéw, jak réwniez ryzyku oszustwa lub ryzyku wynikajgcemu
zinwestowania na nieuregulowanych lub nienadzorowanych rynkach lub w aktywa nienotowane na gietdzie.

Wyniki osiggniete w przesziosci nie stanowig wyznacznika przysztych wynikéw. Stopy zwrotu s obliczane na podstawie wartosci aktywéw netto, po uwzglednieniu optat i s annualizowane dla okresdw dtuzszych niz jeden rok.
Powinno by¢ zrozumiate, ze wszelkie odniesienia do opodatkowania zalezg od indywidualnych uwarunkowan kazdego inwestora i mogg zosta¢ w przysztosci zmienione. Zaleca sie uzyskanie indywidualnej porady w tym
zakresie. Dystrybutor i inni posrednicy finansowi mogg otrzymac¢ do 85% opfaty za zarzadzanie funduszem bez ponoszenia jakichkolwiek dodatkowych kosztéw przez klienta.

Informacje ksiegowe lub rynkowe zawarte w niniejszym dokumencie zostaty zebrane ze zrédet, ktére SANTANDER ASSET MANAGEMENT LUXEMBOURG S.A. uwaza za wiarygodne, ale nie zostaly one potwierdzone
ani sprawdzone pod kagtem doktadnosci lub kompletnosci. SANTANDER ASSET MANAGEMENT LUXEMBOURG S.A. nie ponosi odpowiedzialnosci za jakiekolwiek wykorzystanie informacji zawartych w niniejszym dokumencie.
© Santander Asset Management Luxembourg S.A., Wszystkie prawa zastrzezone.



