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AKCJE

Stopy zwrotu na wybranych swiatowych rynkach akcji w maju.

STOPA ZWROTU Maj przyniést solidne odbicie na

INDEKS rynkach  akcyjnych  przy niskiej
WALUTA zmiennosci, a gtéwne indeksy akcyjne

LOKALNA Usb PLN (S&P500, Dax) ustanowity nowe

DAX (Niemcy) 3.2 4.8% 1.9% historyczne. szczytyt Strone p.opytowa
wsparty  informacje o  istotnym

Eurostoxx 50 (strefa euro) 1,3% 2,9% 0,0% spowolnieniu tempa redukgji bilansu
NIKKEI 225 (Japonia) 0.2% 0.4% 2.4% Fed w USA oraz, co nieintuicyjne, stabszy
obraz makroekonomiczny najwiekszej

S&P 500 (USA) 4.8% 4.8% L.9% gospodarki Swiata, ktory byt brany przez
MSCI EM (rynki wschodzace) 0,3% 0,3% -2,5% inwestoréw jako argument do cie¢ stop
MSCI AlL Country World Index ($wiat) 3,8% 3,8% 0gy  Procentowych. Duzo lepiej od rynkow
rozwijajacych sie radzity sobie rynki

The NASDAQ-100 Index 6,3% 6,3% 3,3% rozwiniete, z uwagi gtéwnie na stabe

zachowanie rynku chinskiego.
W konsekwencji MSCI ACWI wzrost o prawie 4%, a MSCI EM tylko 0,3%.

W USA na poczatku miesigca inwestorzy pozytywnie reagowali na informacje ptynace z posiedzenia Fed, na ktérym nie
do$¢, ze ograniczono program zacieSniania bilansu Rezerwy Federalnej, to dodatkowo szef Fed, Jerome Powell,
zakomunikowat, ze kolejnym ruchem raczej nie bedzie podwyzka. Ponadto sptywajace, stabsze od oczekiwan, dane
o aktywnosci gospodarczej, takie jak ISM czy liczba nowych miejsc pracy, w potaczeniu z nizszg od oczekiwan dynamika
CPI za kwiecien, przektadaty sie na spadki rentownosci obligacji (ceny rosty). Tym samym wspierato to wyceny akgji.
Inwestorzy oczekiwali, ze takie potaczenie da wiecej argumentéw dla tezy, iz ciecia stop procentowych moga nastapic
wczesniej niz pierwotnie zaktadano. Dodatkowo dobre wyniki Nvidia wspieraty pozytywne nastawienie wsréd inwestorow.
Okazuje sie, ze popyt na produkty spo6tki utrzymuje sie na bardzo wysokim poziomie co utwierdzito rynek w przekonaniu,
ze globalne inwestycje w sztuczng inteligencje beda utrzymywane w kolejnych okresach.

W Europie stan gospodarki stale sie poprawia, czego odzwierciedleniem sg lepsze odczyty PMI (zaréwno w przemysle jak
i ustugach). Dodatkowo wstepne szacunki PKB za pierwszy kwartat dla strefy euro zaskoczyty inwestoréw pozytywnie
odczytem na poziomie 0,4% r/r, wobec spodziewanych 0,2%. Utrzymujace sie dos¢ silne przekonanie inwestoréw co do
pierwszej obnizki stép procentowych w czerwcu przez ECB zostato dos¢ istotnie zachwiane pod koniec miesigca. Po
wyzszym od oczekiwani odczycie inflacji ze strefy euro rentownosci obligacji rosty (ceny spadaty) i wywieraty presje na
rynek akcyjny.
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Stopy zwrotu wybranych indeks6w GPW w maju.

STOPA ZWROTU Maj byt czwartym z rzedu wzrostowym

miesigcem dla polskich akcji. Najmocniej

INDEKS WALUTA zyskiwaty na wartosci walory matych
LOKALNA usb PLN i Srednich przedsiebiorstw (indeksy

sWIG80 i mWIG40), ale duze spotki réwniez

mWIG40 4,2% 7,2% 4,2% odnotowaty dodatnig stope zwrotu. Indeks
SWIGS0 1.8% 47% 1.8% szerokiego rynku WIG umocnit sie o0 2,1%
ustanawiajgc w maju kolejny juz w tym roku

WIG20 0,4% 3,2% 0,4% historyczny szczyt notowan. Optymizm
WIG (Polska) 2,1% 5,0% 2,1% inwestoréw byt wspierany przez dobre

krajowe dane dotyczace wzrostu
gospodarczego i dynamiki ptac. Neutralny dla kierunku rynku okazat sie sezon publikacji wynikéw za pierwszy kwartat. Na
poziomie zagregowanym wyniki finansowe byty zbiezne z oczekiwaniami, lecz w poréwnaniu do poprzednich kwartatow
spadta liczba pozytywnych zaskoczen.

Sposréd komponentow indeksu WIG20 najlepiej w maju zaprezentowaty sie akcje Pepco rosnace 0 26,0%. Walory operatora
sieci sklepéw kontynuowaty odbicie, po spadkach z pierwszych miesiecy roku. Pozytywnie odebrane zostato sprawozdanie
finansowe, w ktérym spotka pochwalita sie znaczacg poprawag marzy brutto na sprzedazy i sygnalizowata przestrzen do
poprawy wynikéw réwniez w kolejnych kwartatach.

Mniej powodow do zadowolenia mieli inwestorzy zaangazowani w sektor bankowy. W ramach indeksu WIG20 najmocniej
tracity notowania mBanku spadajace o 8,7%. Spadek wywotany byt w gtownej mierze przez realizacje zyskdw w ramach
sektora, ktéry charakteryzowat sie dobrym zachowaniem od poczatku biezacego roku. Wycenie banku nie pomogty
réwniez wyniki finansowe za pierwszy kwartat, ktore po raz kolejny obcigzone byty wysokimi rezerwami na kredyty
hipoteczne we frankach szwajcarskich.

OBLIGACJE

7

Globalne rynki dtugu byty duzo bardziej zmienne w poprzednim miesigcu. Maj rozpoczat sie pozytywnie dla obligacji,
poniewaz rentownosci spadaty (ceny rosty) po posiedzeniu Fed i raporcie z rynku pracy. Wolniejszy od oczekiwai wzrost
zatrudnienia pomogt rozwia¢ obawy, ze gospodarka sie przegrzewa, a to oznaczato, ze inwestorzy byli bardziej pewni
obnizek stop procentowych jeszcze w tym roku.

Dane inflacyjne z USA w potowie miesigca nie byty wystarczajace, aby kontynuowa¢ wzrost wycen obligacji. Dopiero
stabszy od oczekiwan odczyt PKB za | kwartat, przy coraz gorszym obrazie aktywnosci gospodarczej (rynek nieruchomosci,
ankiety sektora produkcyjnego), pozwolit zamkna¢ caty miesigc dodatnig stopg zwrotu na rynku amerykanskich papieréw
skarbowych (rentownosci spadty z 4,7% do 4,55% w ciggu miesiaca).

W strefie euro sytuacja jest odmienna - bank centralny i inwestorzy nie zastanawiajg sie ,czy”, ale jak bardzo stopy
procentowe w tym roku zostang obnizone. Wychodzgaca ze spowolnienia gospodarka ma sie coraz lepiej co oddala jednak
ewentualng pomoc EBC w reakcji na kryzys, tak wiec rentownosci obligacji rosty (ceny spadaty). Przyktadowo wstepny
odczyt wskaznika aktywnosci w przemysle (PMI) za maj osiggnat najwyzszy poziom od 12 miesiecy.
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Papierom skarbowym nie pomogty tez dane dotyczace ptac negocjowanych w pierwszym kwartale 2024 roku, ktére
wzrosty z 4,5% do 4,7% r/r. Za lwig cze$¢ wzrostu odpowiadaty efekty jednorazowe z Niemiec, a wskazniki wyprzedzajace
i brak presji ptacowej w ankietach sugeruja powolne chtodzenie miary. Na koniec miesigca poznaliSmy jeszcze dane
inflacyjne ze strefy euro, ktérych powierzchowna analiza wywotata wzrosty rentownosci (spadki cen). Co prawda, zaréwno
wskaznik gtowny jak i bazowy wzrosty, ale za catos¢ odpowiedzialne byty ustugi, ktére jedynie wrécity do odczytow
obserwowanych przez ostatnie 6 miesiecy po jednorazowym spadku w kwietniu.

W Polsce RPP w dalszym ciggu nie obnizyta stop procentowych, cho¢ pojawiajg sie ku temu nieSmiate przestanki. Inflacja
CPI wzrosta w maju jedynie do 2,5% r/r z 2,4% w kwietniu przy prawdopodobnym dalszym spadku inflacji bazowej. Jest to
o tyle zaskakujace, ze uwolnienie VAT-u nie wptyneto na odczyt kwietniowy, stad spodziewano sie odzwierciedlenia tego
w biezgcym pomiarze. Rentownosci zareagowaty z optymizmem, spadajac o kilka punktéw bazowych (cena rosta), cho¢
W ujeciu miesiecznym pozostawaty w zasadzie na tym samym poziomie. Poki jednak wola cztonkéw rady sie nie zmieni,
a tej nie wida¢ w biezgcej komunikacji, o obnizkach ciezko dyskutowac.

W poprzednim miesigcu na europejskim rynku obligacji korporacyjnych mozna byto zaobserwowac delikatny spadek
premii za ryzyko w obu kategoriach. Zacie$niajgce sie spready na rynkach obligacji wysokodochodowych (High Yield)
przetozyty sie na miesieczng stope zwrotu w wysokosci 0,96%. Z kolei obligacje o ratingu inwestycyjnym zyskaty jedynie
0,24%.

Komentarz do wynikéw funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Santander TFI

W maju na rynkach finansowych mozna byto zaobserwowa¢ powrét dobrej koniunktury, ktéra fundusze skutecznie
wykorzystaty. W rezultacie, prawie wszystkie nasze subfundusze zanotowaty wzrost.

WS$rod subfunduszy obligacyjnych najlepsze wyniki osiggnety subfundusze obligacji skarbowych, +0,75%. Zaraz za nimi
uplasowaty sie fundusze obligacji korporacyjnych, ktére odnotowaty wzrost o 0,68%. Rowniez subfundusze obligacji
krétkoterminowych radzity sobie dobrze, notujac wzrosty w przedziale od 0,34% do 0,4%. Subfundusz znajdujacy sie
w ofercie od niedawna - Santander Prestiz Spokojna Inwestycja — wzrést w maju o 0,4%.

Dobra koniunktura panowata rowniez na rynkach akcyjnych. Najbardziej imponujacy wzrost o 5,45% zanotowat Santander
Prestiz Technologii i Innowacji. Nieco mniejszy, ale wcigz znaczacy, wzrost o 4,22% odnotowat Santander Akcji Spotek
Wzrostowych. Oba subfundusze korzystaty na ekspozycji na duze amerykanskie spétki. Jednak inny subfundusz
inwestujacy w USA, Santander Prestiz Akcji Amerykanskich, zakonczyt miesigc ze stratg 5,21%. Byto to wynikiem wysokiej
koncentracji portfela w sektorze Srednich spétek softwarowych, z ktérych kilka opublikowato niesatysfakcjonujgce wyniki
finansowe, co przetozyto sie na znaczace spadki cen ich akcji. Rowniez pozostate subfundusze akcyjne zagraniczne
wypracowaty w maju dodatnie stopy zwrotu. Jednostka uczestnictwa Santander Prestiz Odpowiedzialnego Inwestowania
Globalny zyskata 3,2%, Santander Prestiz Prosperity 2,3%, Santander Prestiz Future Wealth 1,96%, a Santander Prestiz Akcji
Europejskich 1,53%. Najmniejszy wzrost o 0,83% odnotowat Santander Prestiz Akcji Rynkéw Wschodzacych. Wsrod
subfunduszy akcji polskich najlepszy wynik zanotowat Santander Akcji Matych i Srednich Spotek, +3,08%, a nastepnie
Santander Akgji Polskich +2,13% i Santander Prestiz Akcji Polskich +1,5%.

W takim otoczeniu rowniez subfundusze mieszane rosty, a do wyniku najbardziej pozytywnie kontrybuowaty akcje
zagraniczne. Santander Zréwnowazony wzrést o 1,71%, Santander Stabilnego Wzrostu o 1,38%, a Santander Umiarkowany
01,17%.

Subfundusze absolutnej stopy zwrotu miaty bardzo zblizong stope zwrotu. Jednostki uczestnictwa Santander Prestiz Alfa
i Santander Prestiz Dtuzny Aktywny wzrosty 0 0,62%, a Santander Prestiz Dtuzny Globalny o 0,59%.
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Subfundusze PPK miaty kolejny udany miesigc. Maj okazat sie dla nich czesto lepszy niz dla funduszy mieszanych.
Subfundusze z oznaczeniami od PPK 2035 i wyzej osiagnety stopy zwrotu od 1,88% do 2,21%. Nieco mniej wzrost PPK 2030
zyskujac1,53%. Najbardziej konserwatywna strategia PPK 2025 réwniez zanotowata pozytywny wynik wynoszacy 0,76%.

Stownik

Indeks rynkowy - warto$¢ obliczana na podstawie wyceny grupy instrumentéw finansowych, ktéra reprezentuje
okreslony segment rynku. Celem indeksu jest pomiar stép 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 Gtownym 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 rynkow 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 sa Rada Gubernatorow, 12 bankow Systemu Rezerwy Federalnej, Federalny Komitet do spraw Operacji Otwartego
Rynku (FOMC) i banki cztonkowskie.

FOMC (ang. Federal Open Market Committee) - komitet odpowiedzialny za ksztattowanie zatozer 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
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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 gtownym 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.

Gtéwne miary inflacji:

e Inflacja CPI (ang. Consumer Price Index) - wskaznik cen towardw 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 gtdownym indeksem inflacji
uzywanym przez Rezerwe Federalng w procesie ksztattowania polityki monetarnej.

e Inflacja PPI (ang. Producer Price Index) - indeks obrazujacy zmiany poziomu cen ustalanych przez producentéw
na réznych etapach procesu wytwarzania dobr.

Obligacje wysokodochodowe (ang. High Yield Bonds) - obligacje charakteryzujace sie wyzszg rentownoscia 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 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. Warto$¢ wskaznika powyzej 50 punktow wskazuje na rozwoéj 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;.

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.

Rentownosc¢ 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 obligaciji.
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Materiat jest prezentowany w celach marketingowych, nie stanowi umowy ani nie jest dokumentem informacyjnym
wymaganym na mocy przepis6w prawa. Materiat nie powinien by¢ wytgczng podstawa podejmowania decyzji
inwestycyjnych.

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, sa danymi
historycznymi i nie stanowig gwarancji uzyskania podobnych wynikdéw w przysztosci.

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

Korzysciom wynikajagcym z inwestowania w jednostki uczestnictwa towarzyszg rowniez ryzyka. Opis czynnikow ryzyka,
dane finansowe oraz informacje na temat optat znajduja 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 Il
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 najlepsza wiedza jego
autorow i pochodza ze zrodet 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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