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Komentarz do wynikéw inwestycyjnych subfunduszy mieszanych — marzec 2025

Subfundusze mieszane zakonczyly marzec na lekkich minusach, gtéwnie za sprawa spadkéw w zagranicznej czesci akcyjne;j.
Im wiecej akcji w portfelu tym nizsza stopa zwrotu subfunduszu. Ostatecznie Santander Zréwnowazony spadt o 1%, Stabilnego
Wzrostu 0,7% a Umiarkowany 0,3%.

W czesci akcyjnej caly czas pozytywnie wyrdzniat sie polski rynek. Wsparciem dla krajowych aktywow byt miedzy innymi
zatwierdzony ogromny niemiecki plan inwestycyjny zwiekszajacy wydatki na obronnos¢ i infrastrukture oraz toczace sie negocjacje
pokojowe w sprawie Ukrainy. Najmocniej do wyniku kontrybuowat polski sektor bankowy a takze niektdre spotki konsumenckie.
Dodatni wynik w czesci polskiej nie zrekompensowat strat w czesci zagranicznej, gdzie pod duzg presjg byty zwtaszcza spotki
amerykanskie. Inwestorzy coraz bardziej obawiajg sie o perspektywy gospodarcze, przede wszystkim w Stanach Zjednoczonych, gdzie
prognozy na poczatku roku byty bardzo wysokie. Polityka taryfowa, rosngca niepewnosé¢ wsrdd konsumentow oraz pogorszenie
zaufania przedsiebiorstw zwieksza ryzyko spadku inwestycji i zatrudnienia. Tym samym prognozy makro sg tam systematycznie
rewidowane w dot. Wysokie pozycjonowanie inwestoréw w akcjach amerykanskich, zwtaszcza technologicznych sprawia, ze spadaja
one najmocniej. W miesigcu w czesci zagranicznej do wyniku najbardziej negatywnie kontrybuowaty wtasnie Nvidia (mimo
pozytywnych komentarzy z konferencji sektorowej), Alphabet i Amazon.

Najwazniejszym wydarzeniem na rynkach wptywajgcych na globalny sentyment beda mie¢ dalsze decyzje Stanéw Zjednoczonych
w zakresie cet, odpowiedzi ze strony innych krajow oraz postepy w rozmowach pokojowych w sprawie Ukrainy.

Marzec nie oszczedzit inwestorom na rynkach obligacji skarbowych zmiennosci. Specyficzna mieszanka decyzji politycznych po dwaéch
stronach Altantyku zaowocowata utrzymaniem sie rozbieznych tendencji na europejskim i amerykanskim rynku obligacji.

Mocnym akcentem na poczatku miesigca byto przyjecie przez Bundestag programu wydatkéw zbrojeniowych i infrastrukturalnych
przy obejsciu regut fiskalnych, ktére do niedawna wydawaty sie wykute w kamieniu. Spowodowato to najwiekszy dzienny skok
rentownosci niemieckich Bundéw od zjednoczenia Niemiec w 1990! | ostatecznie zawazyto na tym, ze zakonczyty one marzec z okoto
30bp wyzszymi rentownosciami.

W tym samym czasie inwestorzy na amerykanskim rynku obligacji obawiali sie negatywnego wptywu ogromnej niepewnosci
odnosnie polityki gospodarczej na gospodarke USA, ktéra do niedawna wydawata sie niezniszczalna. Obawy potwierdzaty sie
w badaniach konsumentéw i przedsiebiorcow, ktdre nie tylko wskazywaty na stabsze nastroje, ale réwniez na przewidywane wyisze
ceny. Ostatecznie amerykanskie obligacje zakonczyty miesigc z niezmienionymi rentownosciami.

Obligacje polskie byty blizsze tym amerykanskim koriczac miesigc stabilnymi rentownosciami, z jednej strony reagujac pozytywnie
na stabsze dane z Polski i nizszg inflacje, z drugiej negatywnie na widmo wzrostu wydatkéw zbrojeniowych, ktére moze oznaczaé
wyzsze rentownosci w Europie na dtuzej.

Ekspozycja na ryzyko stopy procentowej czesci dtuznych subfunduszy byta utrzymywana na poziomie powyzej benchmarku
gtéwnie poprzez polskie obligacje skarbowe denominowane w PLN, gdzie spodziewamy sie spadkéw rentownosci ze wzgledu na
wieksze szanse na obnizki stép przez NBP. Pozostate ekspozycje byty zmniejszane ze wzgledu na wiekszg niepewnos¢ odnosnie
wyptywu polityki gospodarczej na perspektywy stop procentowych. Marcowe wyniki w czesci dtuznej subfunduszy byty zblizone do
benchmarku. Wartos¢ indeksu polskich obligacji skarbowych ICE BofA Poland Government Index wzrosta o 0,8%, podczas gdy indeks
obligacji skarbowych krajéw rozwinietych ICE BofA Global Government Index stracit w marcu 0,6%.

Na europejskim rynku dtugu korporacyjnego obserwowali$my wzrosty rentownosci. Indeks ICE BofA Euro High Yield (obligacje
korporacyjne o ratingu spekulacyjnym denominowane w EUR) spadt o 1%, a ICE BofA Euro Corporate (obligacje korporacyjne o ratingu
inwestycyjnym) o 0,9%. Negatywnie na notowania obligacji wptywaty zapowiedzi luzowania fiskalnego w Niemczech oraz cet
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wprowadzanych przez administracje Donalda Trumpa w USA. Dawno niewidziany wzrost awersji do ryzyka zaowocowat
rozszerzeniem sie marz kredytowych. Premie za ryzyko kredytowe (wzgledem obligacji skarbowych) wzrosty o ok. 40 punktéw
bazowych w segmencie high yield, mimo to pozostawaty na relatywnie niskich poziomach.

Materiat jest prezentowany w celach marketingowych, nie stanowi umowy ani nie jest dokumentem informacyjnym wymaganym
na mocy przepisdw prawa. Materiat nie powinien by¢ wyfaczng podstawg podejmowania decyzji inwestycyjnych.

Prezentowane wyniki (stopy zwrotu) funduszy Santander dotycza zmian wartosci aktywow netto odpowiednich subfunduszy
przypadajacych na jednostke uczestnictwa w odpowiednim okresie, s3 danymi historycznymi i nie stanowig gwarancji uzyskania
podobnych wynikéw w przysztosci. Wyniki te nie uwzgledniajg ewentualnego opodatkowania uczestnikow oraz ponoszonych przez
nich optat z tytutu zbycia i odkupienia jednostek - zgodnie z tabelg optat dostepng w jezyku polskim na stronie Santander.pl/TFI.

Wartos¢ aktywdw netto niektdrych subfunduszy funduszy Santander moze charakteryzowac sie duzg zmiennoscia, ktéra wynika ze
sktadu portfela lub z przyjetej techniki zarzadzania portfelem. Niektdre subfundusze mogg inwestowaé wiecej niz 35% aktywdow 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 zawierajgcych kluczowe
informacje oraz tabelach optat dostepnych w jezyku polskim na Santander.pl/TFl/dokumenty i u dystrybutoréw funduszy Santander.
Streszczenie praw inwestorow znajduje sie w prospekcie informacyjnym (Rozdziat Ill, 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 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 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 TFI S.A. Informacje zawarte w dokumencie sg dobierane zgodnie z najlepsza wiedza jego autoréw i pochodzg
ze zrédet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich doktadnosci i kompletnosci. Autorzy nie ponosza
odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek interpretacji niniejszego dokumentu.
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