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Komentarz do wynikow funduszu

Europejskie rynki akcji w listopadzie przyniosty stope zwrotu na poziomie 7,8%, po tym jak w pazdzierniku zyskaty
+6%. Ten dobry rezultat jest pochodng wiekszej pewnosci, ze najgorsze wyzwania inflacyjne sg juz za nami
i ze podwyzki stop przez Fed bedq bardziej stopniowe. Indeks Stoxx 600 zakornczyt miesigc z wynikiem 6,75% (catkowita
stopa zwrotu netto), indeks Euro Stoxx 50 wzrést 0 9,60%, zas MSCI Euro o 8,26%.

Co do sektordw, te cykliczne wyprzedzity defensywne pod katem wynikéw. Po dodatniej stronie na czotowych
miejscach znalazt sie sektor Ustug i Dobr Konsumpcyjnych (15,28%), Materiatéw Podstawowych (15,23%), Technologii
(13,88%) i Bankow (9,21%), za$ po ujemnej i w tyle za szerokim rynkiem pozostawaty Telekomunikacja (0,82%), Ochrona
Zdrowia (3,19%) i Nieruchomosci (+3,29%).

Od poczatku roku Energetyka, Materiaty Podstawowe, Ubezpieczenia i Banki byty lepsze od szerokiego rynku
przynoszac dodatnig, nominalng stope zwrotu, podczas gdy Nieruchomosci, Sprzedaz Detaliczna, Technologia,
Budownictwo i Dobra Kapitatowe przodowaty pod wzgledem strat.

W listopadzie Santander Euro Equity odnotowat wysoka, dodatnig stope zwrotu, ale stabszg od benchmarku, czyliindeksu
MSCI EMU Net Total Return.

Alokacja sektorowa w listopadzie dziatata niekorzystnie z powodu krotkiej pozycji w Technologii i Dobrach
Konsumpcyjnych, zas dodatnio na wynik wptywata dtuga pozycja w Materiatach Podstawowych.

Jesli chodzi o selekcje waloréw, przetozyta sie ona negatywnie na rezultat wzgledem wzorca w listopadzie.
Pozytywnie kontrybuowaty akcje wybranych spétek z sektora Materiatéw Podstawowych (Acerinox, UPM, Linde i Total),
jak tez Saint Gobain, Vinci, Deustche Post, Publicis oraz UMG.

Przeciwnie, ujemny efekt spowodowaty w gtéwnej mierze krétkie pozycje w Technologii (ASML, SAP i Prosus) i Dobrach
Konsumpcyjnych (L'Oreal, Hermes, Kering oraz Pernod), a takze dobdr spétek z zakresu Przemystu, dtuga pozycja
w Teleperformance i krotka w Schneider.

W listopadzie sprzedaliSmy Repsol i kupiliSmy Eni.

Niniejszy dokument ma na celu dostarczenie informacji, ktére podsumowuja gtowne cechy produktu i w zadnym wypadku nie stanowi umowy,
rekomendacji, spersonalizowanej porady, oferty ani zachety. Zaleca sie zapoznanie sie z dokumentem KIID (Kluczowe Informacje dla Inwestoréw) przed
podjeciem jakiejkolwiek decyzji inwestycyjnej, subskrypcja lub zakupem tytutow uczestnictwa lub umorzeniem inwestycji, a takze w krajach, w ktérych
produkt jest zarejestrowany do sprzedazy: www.santanderassetmanagement.com lub poprzez autoryzowanych posrednikow w kraju Twojej
rezydencji. Nie jest potwierdzone, ze dane zawarte w niniejszym dokumencie spetniaja wymogi marketingowe wszystkich krajow dystrybucji, poniewaz
jest to dokument informacyjny, a nie o charakterze marketingowym. Tytuty uczestnictwa tego produktu nie moga by¢ bezposrednio ani posrednio
oferowane ani sprzedawane w Stanach Zjednoczonych Ameryki, ani tez na rzecz lub na korzys¢ osob 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 Ksiestwo Luksemburga) Spotka zarzadzajaca 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 Ksiestwo
Luksemburga).

Inwestycje w fundusze inwestycyjne lub inne produkty finansowe wymienione w niniejszym dokumencie moga podlegac 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 zwroci¢ uwage, ze moga one podlegac ryzyku wyceny i ryzyku operacyjnemu
wtasciwemu dla tego typu aktywow i rynkow, jak rowniez ryzyku oszustwa lub ryzyku wynikajacemu z inwestowania na nieuregulowanych lub
nienadzorowanych rynkach lub w aktywa nienotowane na gietdzie.

Wyniki osiggniete w przesztosci nie stanowig wyznacznika przysztych wynikow. Stopy zwrotu sg obliczane na podstawie wartosci aktywow netto, po
uwzglednieniu optat i sg annualizowane dla okresow dtuzszych niz jeden rok.

Powinno by¢ zrozumiate, ze wszelkie odniesienia do opodatkowania zalezg od indywidualnych uwarunkowan kazdego inwestora i mogg zostac
w przysztosci zmienione. Zaleca sie uzyskanie indywidualnej porady w tym zakresie. Dystrybutor i inni posrednicy finansowi moga otrzymac do 85%
optaty za zarzadzanie funduszem bez ponoszenia jakichkolwiek dodatkowych kosztow przez klienta.

Informacje ksiegowe Lub rynkowe zawarte w niniejszym dokumencie zostaty zebrane ze zrodet, ktore SANTANDER ASSET MANAGEMENT LUXEMBOURG
S.A. uwaza za wiarygodne, ale nie zostaty one potwierdzone ani sprawdzone pod katem 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.
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