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AKCJE

Stopy zwrotu na wybranych swiatowych rynkach akcji w kwietniu.

STOPA ZWROTU W kwietniu ryzykowne klasy aktywoéw

INDEKS znalazty sie pod presjag podazowa.
WALUTA Handel na akcjach odbywat sie przy

LOKALNA Usb PLN istotnie  zwiekszonej  zmiennosci,

DAX (Niemcy) 3.0% 4% 2.6% bliskiej  pozioméw z  wrzesnia
i pazdziernika 2023 roku, kiedy to przez

Eurostoxx 50 (strefa euro) -3,2% -4,2% -2,8% rynki akcyjne przetoczyta sie fala
NIKKEI 225 (Japonia) 4.4% 8.1% 6.7% wyprzedazy. Kluczowymi czynnikami
wptywajacymi na stabe zachowanie

S&P 500 (USA) “4.2% 4.2% 21% indekséw akcyjnych byty dziatania
MSCI EM (rynki wschodzace) 0,5% 0,5% 2,1% wojenne na linii Iran-lzrael oraz
MSCI All Country World Index ($wiat) -3,4% -3,4% -1,9% stagﬂacyjn.e dane 'z amerykanskiej
gospodarki (stabszy wzrost PKB za

The NASDAQ-100 Index -4,5% -4,5% -3,0% | kwartat 2024 oraz wyzsza od

oczekiwan inflacja). W konsekwencji
MSCI ACWI spadt o ponad 3%, a indeks MSCI EM wzrést o 0,5%, gtéwnie dzieki bardzo dobremu zachowaniu Chin.

W USA inwestorzy, z uwagi na wyzsze od oczekiwan odczyty inflacji za marzec oraz utrzymujaca sie dobrg koniunkture
gospodarczg, coraz mniej odwaznie wyceniali obnizki st6p procentowych przez Fed. W tym przekonaniu utwierdzit ich szef
Fed Jerome Powell. Na posiedzeniu Rezerwy Federalnej, na ktérym zgodnie z oczekiwaniami utrzymano stopy procentowe
bez zmian oznajmit, ze najnowsze dane wyraznie nie dodaty cztonkom Fed wiekszej pewnosci do podjecia decyzji o cieciu
stép procentowych. Co wiecej, osiggniecie tej pewnosci prawdopodobnie zajmie wiecej czasu niz oczekiwano.
Negatywnego nastawienia do amerykanskich indekséw akcyjnych nie zmienity raportowane dobre wyniki za pierwszy
kwartat 2024. Zaréwno S&P 500 jak i Nasdaq stracity ponad 4% na wartosci.

Przez europejskie indeksy akcyjne rowniez przetoczyta sie fala wyprzedazy poréwnywalna do tej za oceanem. Nie
pomagaty informacje o rosnacej aktywnosci biznesowej w strefie euro ptynacej z ankiet PMI oraz gotebiego przekazu ECB,
ktéry sygnalizowat, ze moze rozpocza¢ cykl luzowania polityki monetarnej juz od czerwcowego posiedzenia.
W poréwnaniu do amerykanskich spotek, europejskie podmioty wchodzace w sktad Stoxx600 wypadaty duzo stabiej.
Ze spotek, ktore do tej pory zaraportowaty wyniki wynika, ze zyski w pierwszym kwartale 2024 roku skurczyty sie
o0 ok. 10% (3% wytaczajac sektor energetyczny). W ujeciu dolarowym indeks Dax, jak i Eurostoxx 50 spadty o ponad 4%.

W poréwnaniu do rynkéw zagranicznych, polski parkiet w minionym miesigcu okazat sie by¢ bezpieczna przystania.
Wbrew globalnym trendom, polskie akcje zyskiwaty w kwietniu na wartosci, a indeks WIG wzrést o 2,2%, ustanawiajac w
miedzyczasie nowy, historyczny szczyt notowan. Niepewnos¢ wywotana konfliktem na Bliskim Wschodzie tylko
krétkoterminowo wywarta presje na wyceny, ktére w szybkim tempie odrobity straty. Analogicznie, pomimo ze sezon
wynikoéw za pierwszy kwartat rozpoczat sie od mieszanych raportéw, nie ostudzito to optymizmu inwestoréw. Dane
makroekonomiczne publikowane w kwietniu byty dobre, a relatywnie wysokie stopy dywidend wyptacanych
i deklarowanych przez spétki, stanowity punkt wsparcia dla notowan. Dodatkowo do kraju wptynat najwiekszy w historii
Polski przelew z Unii Europejskiej. Kwota 27 mld PLN, na ktérg sktadajag sie granty i pozyczki, wesprze szereg inicjatyw
takich jak program Czyste Powietrze, czy program upowszechniania szerokopasmowego internetu.
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Stopy zwrotu wybranych indekséw GPW w kwietniu.
W ramach indeksu WIG20 najwyzszg stope

STOPA ZWROTU
zwrotu, w wysokosci 23,2%, wypracowaty
Pl WALUTA akcje KGHM Polska Miedz. Notowaniom
LOKALNA usb PLN producenta miedzi i srebra pomagaty
rosngce ceny surowc6w. Raportowane
mwWIG40 -0,7% -2,1% -0,7% wyniki za czwarty kwartat poprzedniego
SWIGS0 0.1% 1.6% 0.1% roku réwniez byty lepsze od oczekiwan
analitykow.
WIG20 1,7% 0,1% 1,7%
Na drugim biegunie znalazty sie walory
WIG (Polska) 22% 0.7% 2.2% Jastrzebskiej Spoétki  Weglowej tracace

w kwietniu 17,4%. Najwiekszy w Polsce producent wegla koksujacego zawiodt rynkowe oczekiwania wynikami za czwarty
kwartat 2023 r. Dodatkowo raport produkcyjny dotyczacy pierwszego kwartatu biezacego roku wskazat na produkcje
wegla nizszg od prognoz, co sugeruje mozliwosc stabych wynikdéw réwniez w tym kwartale. Rynek liczyt na wyptate
dywidendy, co w kontekscie pogorszenia wynikéw staje sie mniej prawdopodobne.

OBLIGACJE

T

Kwiecien nie byt najlepszym miesigcem dla instrumentéw dtuinych. Negatywnie wyrézniaty sie zwtaszcza
amerykanskie obligacje skarbowe, ktorych wyceny odnotowaty najgorszy miesigc w 2024 roku.

Gtéwna przyczyna byt naptyw danych ekonomicznych z amerykanskiej gospodarki, Swiadczacych o ,lepkosci” inflacji, a co
za tym idzie powrotu obaw o to, czy Fed w ogo6le zdecyduje sie na ciecia stop procentowych w biezagcym roku.

Juz dane naptywajace z poczatkiem miesigca zostaty odebrane jako Swiatto ostrzegawcze. Odczyt ISM dla amerykanskiego
przemystu wrocit powyzej 50 pkt., Swiadczac o ozywieniu. Dodatkowo najwiekszg kontrybucje w odbiciu miat subindeks
cen ptaconych, budzac obawy o powracajaca presje inflacyjng. Takze naptywajace dane z amerykanskiego rynku pracy nie
wskazywaty na schtadzanie sie gospodarki. W marcu w USA dodano 303 tys. nowych etatow.

Poczatkowo komentarze przedstawicieli Fed z J. Powell'em na czele sugerowaty, ze dane te nie zmieniajg ogélnej oceny
skutecznosci walki z inflacjg, jednak w drugim tygodniu odczyt wskaznika inflacji bazowej CPI zburzyt w oczach
inwestoréw ta retoryke. Bazowy CPI za marzec wzrdst o 0,4% m/m trzeci miesiac z rzedu, sugerujac ze inflacja w USA nadal
jest poza poziomem docelowym Fed.

Finalnym aktem miesigca byt publikowany pod koniec kwietnia indeks kosztéw zatrudnienia za pierwszy kwartat, ktory
wzrést o 1,2%, pogtebiajac niepewnos¢ co do nadejscia oczekiwanych cie¢ stop. W ujeciu miesiecznym rentownosci
amerykanskich dziesieciolatek wzrosty (ceny spadty) o 48 pkt. bazowych.

Pozostate rynki bazowe byty w tych wydarzeniach niejako zaktadnikami sytuacji na rynku amerykanskim, i mimo
utrzymania oczekiwan co do pierwszego ciecia stop przez ECB w czerwcu, zareagowaty co prawda mniejszymi ale jednak
takze wzrostami rentownosci (spadkami cen). Niemieckie bundy konczyty miesiac na poziomie 2,58%, 29 pkt. bazowych
wyzej niz na koniec marca.

Lokalnie NBP bez zaskoczen utrzymato stopy procentowe bez zmian, mimo odczytu inflacji za marzec na poziomie 2%.
Gtéwnym uzasadnieniem pozostaje niepewnos$¢ co do decyzji rzadu w kontekscie tempa zdejmowania tarcz
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antyinflacyjnych. Z innych danych uwage zwracato ozywienie w sprzedazy detalicznej w Polsce, ktéra w marcu wzrosta
06,1% r/r oraz dalszy dynamiczny wzrost ptac w naszej gospodarce, ktéry wynidést w marcu 12% r/r.

Takie otoczenie nie byto takze korzystne dla obligacji korporacyjnych. W ujeciu miesigca stracit zaré6wno indeks obligacji
korporacyjnych ,investment grade” jak i ,wysokodochodowych” - odpowiednio 0,84% i 0,02%. Obu kategoriom cigzyty
wzrosty rentownosci obligacji skarbowych, jednak obligacje wysokodochodowe kompensowaty wiekszg czes¢ tych
spadkow nizszg miesigc do miesigca wymagang od emitentéw premig ptacong za ryzyko kredytowe. Potwierdza to wiare
inwestoréw w silne fundamenty gospodarcze gtéwnych gospodarek zachodnich.

Komentarz do wynikow funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Santander TFI
Po bardzo dobrym poczatku roku, szczegélnie dla akgji, kwiecien przyniost uspokojenie i korekte cen na niektérych rynkach.

Subfundusze obligacji skarbowych caty czas s3 w nietasce. W kwietniu ich przecena to ok. 1,3%. W otoczeniu korekty na
aktywach ryzykownych réwniez fundusze obligacji korporacyjnych spadaty (-0,26%-0,30%). Jedynie subfundusze obligacji
krotkoterminowych oparty sie spadkom i odnotowaty wzrost (+0,06%-0,08%).

Na rynkach akcyjnych sytuacja byta bardziej zr6znicowana. Dobrze zachowywaty sie akcje polskie. Najwyzszy wzrost
w miesigcu odnotowaty Santander Prestiz Akcji Polskich 2,51%, a nastepnie Santander Akgcji Polskich 2,24%. Subfundusz
mniejszych spotek - Santander Akcji Matych i Srednich Spétek - wzrést w miesigcu 0 0,62%. W kwietniu kontynuowana byta
dobra passa na rynkach wschodzacych, i to mimo umacniajacego sie dolara amerykanskiego. Jest to w duzej mierze
zastuga rynku chifnskiego, gdzie niewiele, lecz jednak, poprawiajg sie dane makroekonomiczne. Wielu inwestoréw
dokupito akcji spotek z tego kraju zamykajac tym samym niedowazenie rynku wzgledem swoich benchmarkéw. Santander
Prestiz Akcji Rynkoéw Wschodzacych wzrost o 1,41%. Potowa tego wzrostu to wypracowana przez subfundusz alfa - czyli
wynik powyzej benchmarku. Dobrze pracowaty wybrane polskie inwestycje oraz akcje Alibaba Group. Po dobrych kilku
miesigcach na rynku amerykafnskim nastgpita korekta. Najmocniej w miesigcu spadt Santander Prestiz Akcji
Amerykanskich (-7,04%), a nastepnie Santander Prestiz Prosperity (-3,95%). Santander Prestiz Odpowiedzialnego
Inwestowania Globalny, Santander Prestiz Technologii i Innowacji oraz Santander Prestiz Future Wealth zanotowaty spadki
rzedu -2,99% do -2,84%. Mniej, bo 0 1,95%, spadta wycena Santander Akgcji Spotek Wzrostowych, a Santander Prestiz Akgji
Europejskich stracit -0,92%.

Réwniez subfundusze mieszane nie oparty sie spadkom. Dobrze pracowaty akcje polskie. Negatywnie do wyniku
kontrybuowaty akcje zagraniczne i obligacje. Santander Zréwnowazony spadt o 0,63%, Santander Stabilnego Wzrostu
0 1,04%, a Santander Umiarkowany o 1,16%.

Wsrod subfunduszy absolutnej stopy zwrotu pozytywnie wyrézniat sie Santander Prestiz Alfa ze stopa zwrotu +0,83%.
Pozostate dwa subfundusze odnotowaty spadki. Santander Prestiz Dtuzny Globalny -0,27%, a Santander Prestiz Dtuzny
Aktywny -0,57%.

Subfundusze PPK dzieki inwestycjom w polskie akcje wzrosty. Dziatata zaleznos¢ - im ich wiecej tym lepszy wynik. Dlatego
najwyzszy wzrost odnotowaty subfundusze z oznaczeniami PPK 2045 i powyzej. Ta grupa wzrosta
0 ok. 0,52%-0,59%. Nieco mniej wzrosty wyceny PPK 2035 i PPK 2040 - o ok. 0,4%. Najbardziej konserwatywne strategie PPK
2030 PPK 2025, czyli te z najwiekszym udziatem obligacji skarbowych - wzrosty w kwietniu 0 0,13%.
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Stownik

Indeks rynkowy - warto$¢ 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 spotki notowane na Gtownym Rynku
Gietdy Papierow WartoSciowych w Warszawie, ktére spetnig bazowe kryteria uczestnictwa w indeksach

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

e mWIG40 - obliczany od grudnia 1997 roku i obejmuje 40 Srednich sp6tek notowanych na Gtéwnym Rynku Gietdy
Papieréw Wartosciowych w Warszawie

e sWIG80 - obliczany od grudnia 1994 roku i obejmuje 80 matych spotek notowanych na Gtéwnym Rynku Gietdy
Papieréw Wartosciowych w Warszawie

e DAX - obejmuje akcje 40 najwiekszych pod wzgledem kapitalizacji i obrotu sp6tek notowanych na gietdzie we
Frankfurcie nad Menem.

e 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 rynkéw rozwijajacych. Jeden z wielu indekséw 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 spétek z 23 rynkdw rozwinietych i 24 rynkéw rozwijajacych
sie.

e NASDAQ-100 - grupujacy 100 najwiekszych spétek notowanych na gietdzie NASDAQ. W indeksie nie ma spotek
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 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 zatozern amerykanskiej polityki
pieniezne;j.

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.
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ECB (ang. European Central Bank) - Bank Centralny krajéw Unii Europejskiej, w ktérych wprowadzona zostata waluta euro.
Jego gtownym zadaniem jest utrzymanie stabilnego poziomu cen. Cel ten realizowany jest poprzez zapewnienie inflacji,
ktora 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.

Gtéowne miary inflacji:

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

e Inflacja bazowa - miara prezentujaca ksztattowanie sie inflacji po wytaczeniu zmian uznawanych za pozostajace
poza oddziatywaniem polityki pieniezne;j.

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

e Deflator PCE - deflator wydatkéw konsumpcyjnych. W 2012 roku deflator PCE stat sie gtownym 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 roéznych etapach procesu wytwarzania dobr.

Obligacje wysokodochodowe (ang. High Yield Bonds) - obligacje charakteryzujace sie wyzszg rentownoscig i wyzszym
ryzykiem kredytowym niz obligacje z ratingiem inwestycyjnym.

Obligacje z ratingiem inwestycyjnym (ang. Investment Grade Bonds) - obligacje charakteryzujace sie relatywnie niskim
ryzykiem kredytowym.

Rynki bazowe - rynki w USA i Niemczech

Wskaznik PMI (ang. Purchasing Managers Index) — oparty na ankietach wskaznik stuzgcy 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 punktoéw 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 zwolennikow tagodnej polityki monetarne;.

Konsensus rynkowy - srednia zebranych prognoz analitykéw lub ekonomistow.

Stopy procentowe bankéw centralnych - stopy procentowe ustalane sg przez banki centralne na catym Swiecie i sa
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.
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Prezentowane wyniki (stopy zwrotu) dotycza zmian wartosci jednostek uczestnictwa subfunduszy Santander FIO,
Santander Prestiz SFIO (w wybranej kategorii jednostek) oraz Santander PPK SFIO w podanych okresach, sg danymi
historycznymi i nie stanowig gwarancji uzyskania podobnych wynikéw w przysztosci.

Wartos¢ aktywow netto niektorych subfunduszy funduszy Santander cechuje sie duzg zmiennoscig ze wzgledu na sktad
portfela inwestycyjnego. Niektére subfundusze mogg inwestowac wiecej, niz 35% aktywow w papiery wartosciowe
emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa lub NBP.

Korzy$ciom wynikajagcym z inwestowania w jednostki uczestnictwa towarzysza rowniez ryzyka. Opis czynnikow ryzyka,
dane finansowe oraz informacje na temat optat znajdujg sie w prospektach informacyjnych, dokumentach zawierajacych
kluczowe informacje dla inwestoréw oraz tabelach optat dostepnych w jezyku polskim na Santander.pl/TFl/dokumenty i u
dystrybutoréw funduszy Santander. Streszczenie praw inwestoréw znajduje sie w prospekcie informacyjnym (Rozdziat Ill,
pkt 4).

Fundusze nie gwarantuja realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego,
a przyszte wyniki podlegaja opodatkowaniu, ktére zalezy od sytuacji osobistej kazdego inwestora i ktére moze ulec
zmianie w przysztosci. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej uczestnik powinien wzig¢ pod uwage optaty zwigzane
z subfunduszem oraz uwzgledni¢ ewentualne opodatkowanie zysku. Uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscig 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 wiedza jego
autoréow i pochodza ze zrédet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich doktadnosci
i kompletnosci. Autorzy nie ponoszg odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek interpretacji
niniejszego dokumentu.
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