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W lutym gtéwnym czynnikiem wptywajacym na rynki byly decyzje i wydarzenia zwigzane z polityka handlowa
USA oraz pojawienie sie obaw o trwatos¢ tamtejszego wzrostu gospodarczego. W takim otoczeniu nieco dziwié
moze sita europejskich akcji. Jest ona zwigzana z nadziejami na zakonczenie konfliktu w Ukrainie oraz pojawienie
sie po raz pierwszy od dawna serii naptywéw kapitatu do akcji europejskich. Marzec zaczat sie od silnych wzrostéow
rentownosci w Europie. Zwigzane jest to ze zmianami politycznymi oraz podejsciem do dtugu i wydatkow w
Niemczech. Drugi powdd, to potrzeba podniesienia wydatkéw na zbrojenia w Europie. W kolejnych miesigcach
inwestorzy bedg dalej uwaznie sledzi¢ rozwdj sytuacji gospodarczej i geopolitycznej, zwlaszcza w kontekscie napie¢
handlowych, polityki bankéw centralnych oraz wydarzen w Ukrainie.

] |T OBLIGACJE

W lutym rynki byly pod wplywem napieé¢ zwigzanych z politykag handlowa USA oraz obawami o inflacje.
Miesigc rozpoczat sie od wyprzedazy aktywow ryzykownych po zapowiedzi cet na import z Kanady, Meksyku i Chin,
jednak decyzja o odroczeniu taryf na pierwsze dwa kraje przyniosta ulge inwestorom. Sentyment ostabt pod koniec
miesigca, gdy temat cet powrdcit, a stabsze dane makroekonomiczne z USA zwiekszyly awersje do ryzyka, co
skfonito inwestoréw do przeniesienia kapitatu w bezpieczniejsze aktywa, wspierajgc wzrost cen obligacji skarbowych.

Wyniki wyboréw parlamentarnych w Niemczech byly zgodne z sondazami — CDU/CSU rozpoczeto rozmowy
koalicyjne z SPD, cho¢ brak wiekszosci konstytucyjnej moze utrudnia¢ potencjalne zmiany polityki fiskalnej, co
sprawito, ze rentownosci 10-letnich Bundéw praktycznie sie nie zmienity. Warto zauwazy¢ jednak, ze na poczatku
marca rentownosci niemieckie mocno wzrosty. To efekt ostatnich zmian politycznych. Mozliwa jest reforma podejscia
do tematu zadtuzania sie przez budzet tzw. hamulec kredytowy, nie zaliczanie wydatkéw na obronnos¢ przy liczeniu
deficytow oraz plany stymulacji fiskalnej. Patrzgc szerzej na rynki europejskie, na poczatku marca rentownosci
wszedzie rosty. USA ograniczajg sktonnos¢ do finansowania i zapewniania bezpieczenstwa militarnego w Europie.
Europa musi sie sama zbroi¢, a to wymaga zapewnienia finansowania i podniesienia tych wydatkow.

Na rynku obligacji korporacyjnych w Europie, w lutym kontynuowano trend zawezania sie premii za ryzyko
w segmencie obligacji wysokodochodowych, gdzie spready kredytowe zawezity sie o 13 punktdéw bazowych, a stopa
zwrotu wyniosta 1%. Z kolei obligacje z kategorii inwestycyjnej osiggnety stope zwrotu na poziomie 0,6%.

W lutym polski rynek skarbowy podazat za europejskimi trendami, cho¢ krajowe wydarzenia rowniez mialy
wplyw na jego dynamike. Polska gospodarka w IV kwartale 2024 roku rosta gtéwnie dzigki konsumpciji ( pozytywnie
zaskoczyta sprzedaz detaliczna rosngca w styczniu o0 4,8% r/r.), podczas gdy inwestycje pozostawaty stabe, a handel
zagraniczny dziatat hamujgco. W | kwartale 2025 roku wzrost gospodarczy powinien sie ustabilizowac, z mozliwym
ostabieniem konsumpcji, ale z szansg na odbudowe inwestycji, wspierang przez rosngcg produkcje budowlana.
Odczyt inflacji (5,3% r/r) byt natomiast nieco wyzszy od oczekiwan, lecz zdaniem analitykow dynamika cen powinna
spowalnia¢ w kolejnych miesigcach roku, aby w ostatnim kwartale zblizy¢ sie do 3%. Naptywajace informacje nie
sklonity RPP do dzialan - podczas lutowego spotkania, zgodnie z oczekiwaniami, stopy procentowe
pozostaly bez zmian. Gtéwnym czynnikiem wptywajgcym na te decyzje jest utrzymujgca sie niepewnos¢ zwigzana
z inflacjg oraz sytuacjg geopolityczng. Prognozy wskazujg na mozliwos¢ rozpoczecia cyklu obnizek stop
procentowych w drugiej potowie biezgcego roku.

W nadchodzacym miesigcu kluczowymi wydarzeniami beda decyzje bankéw centralnych oraz negocjacje
dotyczace polityki handlowej USA. Ewentualne zaostrzenie retoryki Fed w kontekscie inflacji oraz dalszy rozwdj
sytuacji wokét cet mogg znaczaco wptyngé na sentyment rynkowy.
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10-letnie obligacje skarbowe Rentownosc¢ ATIENE) GO
(punkty bazowe)
Polska 5,75% -9
Niemcy 2,41% -5
USA 4,21% -33
Obligacje korporacyjne emitowane w euro Wartos$¢ Zmiana miesieczna (%)
Indeks obligaciji typu ,high yield” 375,8 0,6%
Indeks obligacji typu ,investment grade” 308,4 0,5%
AKCJE

Stopy zwrotu wybranych indeksow GPW w lutym.

STOPA ZWROTU Polska

INDEKS Luty 2025 roku =zapisat sie¢ w historii
WALUTA warszawskiej gietdy jako okres optymizmu.

LOKALNA usb PLN Indeksy kontynuowaty styczniowe wzrosty, WIG

po raz kolejny osiggnat nowy, historyczny

mwIG40 3,2% 4,2% 3,2% szczyt, a indeks WIG20 wzrést do poziomu
niewidzianego od ponad dekady (indeks WI1G20

sWIG80 4,6% 5,6% 4,6% nie uwzglednia dywidend; w formule ,total
WIG20 6,0% 7.0% 6,0% return”, czyli analogicznej do indeksu WIG,
rébwniez znajdowatby sie na historycznych

WIG (Polska) 5,3% 6,3% 53%  szczytach). Udany debiut spotki Diagnostyka,

rosnacej 0 24% w pierwszym dniu notowan, oraz
0golnie wzmozona aktywnos¢ na parkiecie dodatkowo podkreslity dynamiczny charakter tego okresu.

Jednoczesnie rynkowe nastroje byly ksztaltowane nie tylko przez czynniki krajowe, ale i globalne. Napiecia
geopolityczne, zwtaszcza te zwigzane z wojng w Ukrainie, wprowadzaly element niepewnosci. Po uptywie
trzech lata od rozpoczecia rosyjskiej inwazji oraz pomimo trwajgcych rozmoéw o zawieszeniu broni i zaangazowaniu
prezydenta Stanéw Zjednoczonych Donalda Trumpa, wcigz nie udato sie ustali¢ warunkéw rozejmu.

Patrzac w przysztos¢, tegoroczny marzec moze cechowac sie podwyzszong zmiennoscia. Inwestorzy beda
Sledzi¢ kolejne publikacje raportow finansowych spétek i ich deklaracje w zakresie podziatu zysku za miniony rok.
Dodatkowo, wszelkie sygnaty dotyczace zmian w polityce monetarnej, zaréwno w Polsce, jak i w strefie euro i USA,
moga wywotac reakcje na rynkach. Niepewnos¢ zwigzana z wojng w Ukrainie i polityka handlowg USA wobec Europy
- pozostang istotnymi czynnikami ryzyka.
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Stopy zwrotu na wybranych swiatowych rynkach akcji w lutym.

STOPA ZWROTU Swiat
INDEKS Luty przyniést kontynuacje silnej
WALUTA USD pLN  Przewagi europejskich rynkéw nad
LOKALNA amerykanskimi. Bardzo silny
DAX (Niemey) 3.8% 3.5% 2.5% pozostawat rynek chinski. Handel na

rynkach akcyjnych w pierwszej czesci
Eurostoxx 50 (strefa euro) 3,3% 31% | 2,1% miesigca  przebiegat  spokojnie,
natomiast w drugiej czesci miesigca

NIKKEI 225 (Japonia) -6,1% 34% | -43%  ;miennos¢é  na rynkach istotnie

S&P 500 (USA) -1,4% -14% | -2,49% Wwzrosta. Lepiej radzity sobie rynki
wschodzgce od rozwinietych. MSCI

MSCI EM (rynki wschodzace) 0,4% 04% | -06% EM wzrést o 0,4% podczas gdy MSCI

MSCI All Country World Index ($wiat) |  -0,7% 0,7% | -1,79% ACWIspadto0,7%.

The NASDAQ-100 Index -2,8% -2,8% | -3,7% Po obiecujacym poczatku miesiaca,

gieldy w USA zakonczyly luty
spadkami, gléwnie w wyniku stabszych danych gospodarczych, w tym spadku aktywnosci biznesowej,
negatywnego sentymentu konsumentéw oraz problemoéw z rynkiem mieszkaniowym. Obawy o spowolnienie
wzrostu oraz niepewno$¢ zwigzana z politykg Donalda Trumpa doprowadzity do wiekszych znizek na rynku,
szczegolnie w sektorze technologicznym. Nastrojow wobec amerykanskiej technologii nie poprawity lepsze od
oczekiwan wyniki Nvidii.

Europejskie gietldy ustanawialy nowe rekordy. Indeksy gieldowe w Europie wzrosty w wyniku naplywu
kapitatu. Seria kilku tygodni naptywéw to co$ czego nie widzieliSmy od wielu kwartatéw. Byly one pobudzone
lepszymi od prognoz rynkowych wynikami finansowymi firm za IV kwartat 2024 roku oraz nadziejami na zakonczenie
konfliktu w Ukrainie. Niemiecki indeks DAX zyskat na wartosci rowniez dzieki pozytywnemu odbiorowi wynikéw
wyboréw parlamentarnych oraz oczekiwaniom na luzowanie fiskalne i pobudzenie niemieckiej gospodarki.

W nadchodzacych miesigcach mozna oczekiwaé, ze zmiennos¢ na indeksach akcyjnych utrzyma sie,
szczegoblnie w kontekscie napieé¢ handlowych i ryzyka eskalacji konfliktéw gospodarczych wywotanych
polityka Donalda Trumpa. Dla Europy istotny jest rozwéj sytuacji w Ukrainie i konsekwencje tych wydarzen.

Komentarz do wynikéw funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Santander TFI

Luty byt ponownie miesigcem gdy wzrosty wyceny wszystkich subfunduszy obligacyjnych. Produkty bardziej
konserwatywne miaty dosy¢ zblizone stopy zwrotu. Santander Prestiz Spokojna Inwestycja +0,41% a subfundusze
dtuzne krétkoterminowe ok. +0,51%. Subfundusz Santander Prestiz Obligacji Korporacyjnych wzrést o 0,86%, nieco
wiecej zarobit Santander Obligacji Uniwersalny +0,99%. Najmocniej wzrosta wycena Santander Prestiz Obligac;ji
Skarbowych +1,05%.

Podobnie wsrod subfunduszy absolutnej stopy zwrotu — wszystkie odnotowaty wzrost. Najwigkszy wypracowat
Santander Prestiz Dtuzny Globalny +1,15%. Nastepnie Santander Prestiz Diuzny Aktywny +0,73%. Najnizsza stopa
zwrotu w tym miesigcu to Santander Prestiz Alfa +0,67%.

Wsréd subfunduszy akcyjnych sytuacja byta mocniej zréznicowana. Dobry miesigc majg za sobg akcje polskie
i europejskie. Santander Prestiz Akcji Polskich wzrést o 5,31% a Santander Akcji Polskich +4,98%. Nieco mniej
wzrosta jednostka Santander Akcji Matych i Srednich Spétek +3,48%. Podobnie zachowat sie Santander Prestiz Akcji
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Europejskich +4,08%. Santander Prestiz Prosperity to nizsza ale pozytywna stopa zwrotu +0,52%, Santander Prestiz
Akcji Rynkéw Wschodzacych +0,57% a Santander Akcji Spotek Wzrostowych +0,11%. Stabiej zachowaly sie
subfundusze z wiekszg ekspozycjg na USA. Najsilniej spadt Santander Prestiz Akcji Amerykanskich -4,26%
a Santander Prestiz Technologii i Innowacji -2,89%. Santander Prestiz Odpowiedzialnego Inwestowania Globalny
spadt o 3,01% a Santander Prestiz Future Wealth -2,4%.

Pozytywne stopy zwrotu na obligacjach oraz akcjach polskich przetozyly sie na wzrosty subfunduszy mieszanych.
Santander Umiarkowany wzrést o +1,29%, Santander Zréwnowazony +1,33% a Santander Stabilnego Wzrostu
+1,02%.

Podobnie jak subfundusze mieszane wszystkie subfundusze PPK zakohczyty miesigc na plusie. Najmniej wzrést
PPK 2025 +1%. PPK 2030 to 1,59% a PPK 2035 to juz 2,01%. Pozostate subfundusze, czyli z oznaczeniami 2040
do 2065 wypracowaly stope zwrotu od 2,41 do 2,66% w lutym.

SLOWNIK

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 Gtéwnym
Rynku Gietdy Papieréw 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 Gtdwnego Rynku Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie

e mWIG40 — obliczany od grudnia 1997 roku i obejmuje 40 srednich spotek notowanych na Giéwnym Rynku
Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie

e sSWIG80 - obliczany od grudnia 1994 roku i obejmuje 80 matych spétek notowanych na Gtéwnym Rynku
Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie

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

e Eurostoxx 50 — grupujacy akcje 50 najwiekszych i najbardziej ptynnych przedsiebiorstw panstw strefy euro.

e S&P500 — grupujgcy 500 przedsiebiorstw o najwiekszej kapitalizacji, notowanych na gietdach New York
Stock Exchange i NASDAQ

e MSCI EM — akcji rynkéw rozwijajgcych. Jeden z wielu indeksow obliczanych przez MSCI Inc. Kraje
rozwijajgce sie na koniec wrzesnia 2023 r. wg klasyfikacji MSCI to: Brazylia, Chile, Chiny, Kolumbia, Czechy,
Eqgipt, 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 spotek z 23 rynkéw rozwinietych i 24 rynkow
rozwijajgcych sie.

e NASDAQ-100 - grupujagcy 100 najwiekszych spotek notowanych na gietdzie NASDAQ. W indeksie nie ma
spotek
z sektora finansowego.

e |CE BofA Poland Government Index — obligacji skarbowych emitowanych przez polski Skarb Panstwa.
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WIBID O/N (ang. Warsaw Interbank Bid Rate) — referencyjna wysokos$¢ oprocentowania lokat na polskim rynku
miedzybankowym

WIBOR O/N (ang. Warsaw Interbank Offered Rate) — referencyjna wysokos$¢ oprocentowania pozyczek na polskim
rynku miedzybankowym

Fed (ang. Federal Reserve System) — system rezerwy federalnej Banku Centralnego Stanéw Zjednoczonych.
Organami systemu sg Rada Gubernatoréw, 12 bankéw Systemu Rezerwy Federalnej, Federalny Komitet do spraw
Operaciji Otwartego Rynku (FOMC) i banki cztonkowskie.

FOMC (ang. Federal Open Market Committee) — komitet odpowiedzialny za ksztattowanie zatozeh amerykanskiej
polityki pieniezne;.

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.

ECB (ang. European Central Bank) — Bank Centralny krajow Unii Europejskiej, w ktérych wprowadzona zostata
waluta euro. Jego gtéwnym zadaniem jest utrzymanie stabilnego poziomu cen. Cel ten realizowany jest poprzez
zapewnienie inflacji, ktéra pozostaje niska, stabilna i przewidywalna.

Inflacja — proces trwatego wzrostu ogolnego poziomu cen w gospodarce. Skutkiem tego procesu jest spadek sity
nabywczej pienigdza krajowego. Zjawiskiem przeciwnym do inflacji jest deflacja.

Gtowne miary inflacji:

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

e Inflacja bazowa — miara prezentujgca ksztattowanie sie inflacji po wytaczeniu zmian uznawanych
za pozostajgce poza oddziatywaniem polityki pieniezne;.

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

o Deflator PCE — deflator wydatkéw konsumpcyjnych. W 2012 roku deflator PCE stat sie gtéwnym indeksem
inflacji uzywanym przez Rezerwe Federalng w procesie ksztattowania polityki monetarne;j.

e Inflacja PPI (ang. Producer Price Index) — indeks obrazujgcy zmiany poziomu cen ustalanych przez
producentéw na réznych etapach procesu wytwarzania débr.

Obligacje wysokodochodowe (ang. High Yield Bonds) — obligacje charakteryzujgce sie wyzszg rentownoscig

i wyzszym ryzykiem kredytowym niz obligacje z ratingiem inwestycyjnym.

Obligacje z ratingiem inwestycyjnym (ang. Investment Grade Bonds) — obligacje charakteryzujgce 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,
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przesytanych przez manageréw z réznych dziedzin gospodarki. Wartos¢ wskaznika powyzej 50 punktow wskazuje
na rozwoj w gospodarce, a ponizej 50 punktéw na spowolnienie w gospodarce.

»jastrzebie”/”gotebie” — dwa odmienne spojrzenia na polityke monetarng bankdéw centralnych. ,Jastrzebiami”
nazywamy zwolennikéw 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 sg 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 przepiséw prawa. Material nie powinien byé wylaczng podstawg
podejmowania decyzji inwestycyjnych.

Prezentowane wyniki (stopy zwrotu) dotyczg 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 wynikdw w przysztosci.

Wartos¢ aktywéw netto niektérych subfunduszy funduszy Santander moze charakteryzowac sie duzg zmiennoscia,
ktéra wynika ze skfadu portfela lub z przyjetej techniki zarzadzania portfelem. Niektére subfundusze mogag
inwestowac wiecej niz 35% aktywow w papiery wartosciowe emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb
Panstwa lub NBP. Korzysciom wynikajgcym z inwestowania w jednostki uczestnictwa towarzyszg réwniez ryzyka.
Opis czynnikdw 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 |11, pkt 4).

Fundusze nie gwarantujg realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku
inwestycyjnego, a przyszte wyniki podlegajg opodatkowaniu, ktére zalezy od sytuacji osobistej kazdego inwestora
i ktére moze ulec zmianie w przysziosci. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej uczestnik powinien wzigé pod uwage
optaty zwigzane z subfunduszem oraz uwzgledni¢ ewentualne opodatkowanie zysku. Uczestnik musi liczy¢
sie z mozliwoscig straty przynajmniej czesci wptaconych srodkéw. 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 TFl S.A. Informacje zawarte w dokumencie sg dobierane zgodnie z najlepszg
wiedzg jego autoréw i pochodzg ze zrédet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich
dokfadnosci i kompletnosci. Autorzy nie ponoszg odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych podjetych
wskutek interpretacji niniejszego dokumentu.
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