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Komentarz do wynikéw funduszu

Grudzien byt ponownie pozytywnym miesigcem dla akgcji europejskich, pomimo stabego zamkniecia rynkow
globalnych, przy czym MSCI World spadto o -2,37%. Rynek zaczat dyskontowaé bardziej stopniowe tempo
obnizek stop procentowych przez Rezerwe Federalng, biorgc pod uwage wyzsze oczekiwania inflacyjne
wynikajgce z potencjalnych srodkéw nowej administracji USA, zwtaszcza w zakresie podwyzek taryf.

W tym otoczeniu indeksy europejskie odnotowaty lepsze wyniki, przy czym Euro Stoxx 50 wzrdst o 1,94%,
MSCI Euro o 1,38% a Stoxx 600 spadt 0 -0,46%. W ujeciu rocznym, pozytywne zwroty dla rynku europejskiego,
przy czym Euro Stoxx 50 i Stoxx 600 wzrosty odpowiednio 0 11,01% i 8,79%, a MSCI Euro 0 9,49%.

Jesli chodzi o sektory w strefie euro, to wiodacymi sektorami byty: Consumer Prod & Serv (7%), Banks (4,92%),
Autos & Parts (4,80%), Travel & Leisure (4%) i Technology (3,48%), podczas gdy Real Estate (-5,77%), Telecoms
(-3,31%), Retail (-3%), Utilities (2,61%) i Energy (-2,43%) byty sektorami o najgorszych wynikach w tym okresie.

W grudniu Santander Euro Equity miat dodatnig absolutng stope zwrotu, ale wypadt stabiej niz benchmark
MSCI EMU Net Total Return.

Alokacja sektorowa byta neutralna, pozytywny wktad miaty dtugie pozycje w bankach i technologii oraz
krétkie pozycje w energetyce i podstawowych materiatach. Negatywny wktad miaty dtugie pozycje
w telekomunikacji, ustugach komunalnych i nieruchomosciach.

Negatywne wyniki po stronie doboru akgji, gtéwnymi czynnikami przyczyniajagcymi sie byty dtugie pozycje
w Axa, Intesa, Ryanair, UMG, Airbus, Schneider, a takze krétkie pozycje w Safran, Eni, Neste Oil i Ahold.
Gtéwnymi czynnikami detrakcyjnymi byty Linde, DHL, DSM, ABI, Inditex, Iberdrola, RWE i Cellnex, a takze
krétkie pozycje w BMW, Vow i Luxury.

W grudniu zmniejszyliSmy pozycje w Inditex, Sap i Schneider i kupilismy CVC Partners.

Niniejszy dokument zostat przygotowany przez Santander Asset Management Luxembourg S.A. w odniesieniu do jednego
lub wiecej przedsiebiorstw zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery wartosciowe ("UCITS") zlokalizowanych
w Luksemburgu i pod zarzadzaniem spotki, na mocy i zgodnie z Dyrektywa UCITS, i jest przekazywany wytacznie i w
zaufaniu do odbiorcy w konkretnym celu, ktérym jest ocena potencjalnej inwestycji lub istniejacej inwestycji w UCITS
zarzadzane przez Santander Asset Management Luxembourg S.A.

Niniejszy dokument stanowi informacje marketingowa. Przed podjeciem ostatecznych decyzji inwestycyjnych, zakupem
lub konwersja jednostek uczestnictwa, czy tez umorzeniem inwestycji nalezy zapoznac sie z prospektem emisyjnym
funduszu UCITS oraz dokumentem zawierajagcym kluczowe informacje ("KID") lub w przypadku inwestoréw z Wielkiej
Brytanii dokumentem zawierajacym kluczowe informacje dla inwestoréw ("KIID"), wraz z listg krajow, w ktérych UCITS jest
zarejestrowany do sprzedazy, dostepnych na stronie www.santanderassetmanagement.lu lub za posSrednictwem
autoryzowanych posrednikow w kraju zamieszkania.

Dokument ma na celu dostarczenie informacji podsumowujacych gtéwne cechy funduszu UCITS i w zadnym wypadku nie
stanowi umowy ani dokumentu informacyjnego wymaganego przez jakikolwiek przepis prawny. Nie jest on rekomendacja,
spersonalizowang porada inwestycyjng, ofertg ani zacheta do kupna lub sprzedazy jakichkolwiek udziatéw w funduszu
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UCITS opisanym w niniejszym dokumencie. Podobnie, dystrybucja niniejszego dokumentu do klienta lub strony trzeciej nie

powinna by¢ traktowana jako Swiadczenie lub oferta ustug doradztwa inwestycyjnego.

Fundusz UCITS opisany w niniejszym dokumencie moze nie by¢ zgtoszony i zarejestrowany do sprzedazy we wszystkich
panstwach cztonkowskich EOG w ramach paszportu marketingowego dyrektywy UCITS, a Santander Asset Management
Luxembourg S.Ai/lub UCITS ma prawo do wypowiedzenia ustalen dotyczgcych dystrybucji UCITS w wybranych jurysdykcjach
i wsrod okreslonych inwestoréw zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa i regulacjami, w tym przepisami dyrektywy
ucITS.

Nie jest zagwarantowane, ze dane zawarte w niniejszym dokumencie spetniajg wymogi marketingowe wszystkich krajow
sprzedazy. UCITS opisany w niniejszym dokumencie moze nie kwalifikowac sie do sprzedazy lub dystrybucji w niektérych
jurysdykcjach lub dla niektorych kategorii lub typow inwestoréw. Niniejszy UCITS nie moze by¢ bezposrednio lub posrednio
oferowany lub sprzedawany osobie ze Stanéw Zjednoczonych lub na jej rzecz zgodnie z przepisami FATCA (Foreign Account
Tax Compliance Act), jak jest to opisane w ograniczeniach dotyczacych sprzedazy w prospekcie emisyjnym UCITS.

Historyczne wyniki nie pozwalajg na przewidywanie przysztych stop zwrotu. Stopy zwrotu moga by¢ wyzsze badz nizsze
w rezultacie wahan kurséw walutowych w odniesieniu do waluty danego inwestora. Inwestycje w fundusze UCITS moga
podlega¢ ryzyku inwestycyjnemu, w tym miedzy innymi ryzyku rynkowemu, ryzyku kredytowemu, ryzyku emitenta
i kontrahenta, ryzyku ptynnosci, ryzyku walutowemu oraz, w stosownych przypadkach, ryzyku dotyczacemu rynkow
wschodzacych. Dodatkowo, jezeli w funduszach wystepuje ekspozycja na fundusze hedgingowe, fundusze nieruchomosci,
surowce i private equity, nalezy doda¢, ze moga one podlegac ryzyku wyceny i ryzyku operacyjnemu wtasciwemu dla tego
typu aktywow i rynkéw, jak rowniez ryzyku oszustwa lub ryzyku wynikajacemu z inwestowania na nieuregulowanych lub
nienadzorowanych rynkach lub w aktywa nienotowane. Petne informacje na temat ryzyka mozna znalez¢ w odpowiedniej
sekcji "Czynniki ryzyka" prospektu emisyjnego funduszu UCITS i dokumentu KID (lub dokumentu KIID dla inwestoréw
z Wielkiej Brytanii), ktére powinny by¢ skonsultowane i przeczytane przez inwestoréw.

Niniejszy fundusz UCITS posiada prospekt (sporzadzony w jezyku angielskim), dokument KID zawierajacy kluczowe
informacje (sporzadzony w jezyku angielskim i innych jezykach w zaleznosci od kraju rejestracji funduszu) oraz dokument
KIID zawierajacy kluczowe informacje dla inwestoréw z Wielkiej Brytanii (sporzadzony w jezyku angielskim), ktére mozna
uzyskac na stronie internetowej www.santanderassetmanagement.lu

Po informacje o produkcie nalezy zwrécic sie do Santander Asset Management Luxembourg S.A. (43, Avenue John F. Kennedy
L-1855 Luksemburg - Wielkie Ksiestwo Luksemburga), spétki zarzadzajacej funduszem UCITS, znajdujacej sie pod nadzorem
Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF). Depozytariuszem i administratorem UCITS jest JP Morgan SE,
Oddziat w Luksemburgu (6, route de Treves, L-2633 Senningerberg - Wielkie Ksiestwo Luksemburga).

Przed inwestycja w fundusz UCITS zaleca sig, aby inwestor zasiegnat indywidualnej porady dotyczacej opodatkowania,
poniewaz zalezy ono od indywidualnej sytuacji kazdego inwestora i moze ulec zmianie w przysztosci. Inwestorzy moga
uzyskac¢ podsumowanie praw inwestora w jezyku angielskim na stronie www.santanderassetmanagement.lu.

Informacje zawarte w niniejszym dokumencie uwaza sie za wiarygodne. Santander Asset Management Luxembourg S.A.
nie ponosi odpowiedzialnosci za jakiekolwiek wykorzystanie informacji zawartych w niniejszym dokumencie.
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