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Kwiecien na dtugo pozostanie w pamieci inwestoréw. Przez rynki, na poczatku miesigca, przeszio trzesienie
ziemi po ogtoszeniu przez administracje Donalda Trumpa bardzo wysokich cet na import z praktycznie kazdego kraju.
Na rynkach zapanowata duza niepewnos$c¢ i zmiennos¢. Spadaty rentownosci obligaciji skarbowych, a w najgorszym
momencie indeks S&P500 spadat o prawie 14% (od poczatku miesigca). Dosy¢ szybko na szcze$cie pojawity sie
decyzje hamujgce spirale eskalacji. Szczegodlnie wazne byto zawieszenie na 90 dni ogtoszonych taryf. Jedynym
krajem, ktéry pozostat z natozonymi ctami sg Chiny (cho¢ tutaj tez zaczynajg toczyé sie rozmowy). Ostatecznie
indeksy gietdowe odrobity straty, obligacje amerykanskie sie ustabilizowaty. Jedynie obligacje europejskie (w tym
polskie) przesunely sie na nowy, nizszy poziom. Tym samym obligacje majg za sobg miesigc solidnych wzrostow.

|T OBLIGACJE
'

Kwiecien przyniost prawdziwe trzesienie ziemi na rynkach finansowych — zapowiedz wzajemnych cet w USA
wywotala globalng wyprzedaz. Uspokojenie przyszio dopiero po decyzji prezydenta Trumpa o 90-dniowym
wstrzymaniu czesci taryf i rozpoczeciu negocjacji z partnerami handlowymi. W tle tych wydarzen obserwowali$§my
najwieksze od 1990 r. tygodniowe rozszerzenie roznicy rentownosci miedzy 10-letnimi obligacjami USA i Niemiec
oraz najgorszy dwumiesieczny wynik indeksu dolara od czerwca 2002 r. Ztoto zanotowato natomiast najmocniejsze
otwarcie roku od 2006 r., z kwietniowym wzrostem o +5,3%.

Europejski Bank Centralny obnizyt stopy procentowe o 25 pb, sygnalizujgc postep w procesie dezinflacji, ale
jednoczesnie zwracajgc uwage na pogorszenie perspektyw wzrostu gospodarczego ze wzgledu na napiecia
w globalnym handlu. Prezes Lagarde podkreslita, ze polityka pieniezna wchodzi w faze ,wait-and-see”, a petniejsza
ocena sytuacji mozliwa bedzie w czerwcu przy publikacji nowych projekciji.

W warunkach awersji do ryzyka popyt na obligacje o dobrej jakosci kredytowej byt wysoki. Doprowadzito to
do wzrostu stopy zwrotu europejskich obligacji korporacyjnych typu Investment Grade o +0,9%. Ich
~wysokodochodowe” odpowiedniki rowniez zyskiwaty, ale zdecydowanie mniej: +0,3%.

W Polsce rentownosci 10-letnich obligacji spadly do 5,20%, czyli ich zachowanie byto podobne do obligacji na
rynkach bazowych w Europie. Utrzymujgcy sie proces dezinflacji i stabe dane z | kwartatu wzmacniajg oczekiwania
na obnizke stép juz w maju, prawdopodobnie o 50 pb.

W najblizszych tygodniach kluczowe beda dalsze negocjacje handlowe miedzy USA a Chinami oraz rozwd;j
sytuacji wokot cel, ktére w kwietniu byly gtéwnym zrédtem zmiennosci. Rynki bedg takze sledzi¢ komunikaty
Fed oraz publikacje kolejnych danych makro, ktére okazujg sie coraz stabsze i by¢ moze zaczng wywierac presje na
kolejne decyzje amerykanskiego banku centralnego.

Zmiana miesieczna

10-letnie obligacje skarbowe Rentownos¢ (punkty bazowe)

Polska 5,20% -52

Niemcy 2,44% -29

USA 4,16% 4

Obligacje korporacyjne emitowane w euro Wartos¢ Zmiana miesieczna (%)
Indeks obligacji typu ,high yield” 377,0 0,3%
Indeks obligacji typu ,investment grade” 310,2 0,9%
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AKCJE

Stopy zwrotu wybranych indeksow GPW w kwietniu.

STOPA ZWROTU Polska

INDEKS Kwiecien byt miesigcem, ktéry na stale
WALUTA zapisat si¢ w historii warszawskiej gieldy.

LOKALNA UsSD PLN Indeks szerokiego rynku WIG po raz

pierwszy przekroczy! psychologiczng bariere

mwIG40 5,8% 8,5% 5,8% 100 000 punktow odzwierciedlajac site rynku
SWIG80 3.7% 6.3% 3.7% utrzymujacg sie po bardzo dobrym
pierwszym kwartale. Ten kamien milowy miat

WIG20 1,8% 4,4% 1,8% jednak miejsce w warunkach podwyzszone;
WIG (Polska) 2,9% 5,5% 2,9% zmiennos$ci i umiarkowanego zachowania

rynkéw zagranicznych. Czynniki zewnetrzne,
takie jak obawy zwigzane z politykg handlowg USA i postepy w negocjacjach pokoju na Ukrainie oraz wydarzenia
krajowe, w tym nadchodzgce wybory prezydenckie i kolejne decyzje RPP, byly gtdwnymi czynnikami wptywajacymi
na notowania.

Presje na rynek wywarly stowa premiera Donalda Tuska, ktéry wskazal na potrzebe repolonizacji polskiej
gospodarki i zaznaczyl, ze spotki Skarbu Panstwa, takze te gieldowe, niekoniecznie musza skupiaé sie na
maksymalizowaniu zyskéw. Opublikowany w minionym miesigcu mix danych makroekonomicznych, czyli spadek
inflacji oraz niemrawy wzrost gospodarczy, wzmacniaty oczekiwania na obnizke stop procentowych. Ostatecznie,
w skali catego miesigca indeks WIG zyskat 2,9% i byt to pigty z rzedu wzrostowy miesigc polskich akcji.

W maju kluczowymi wydarzeniami na krajowym rynku beda posiedzenie RPP (6-7 maja, gdzie rynek oczekuje
obnizenia stop) oraz wybory prezydenckie (pierwsza tura odbedzie sie 18 maja).

Stopy zwrotu na wybranych swiatowych rynkach akcji w kwietniu.

STOPA ZWROTU Swiat
INDEKS Kwiecien przyniést istng burze na
WALUTA usD PLN rynkach finansowych, ktorej
LOKALNA gléwnym punktem zapalnym byt tzw.
DAX (Niemcy) 1,5% 6,6% 3,9% ,Liberation Day” - dZieﬁ, ktéry
przyniost najwiekszy wzrost cet od
Eurostoxx 50 (strefa euro) -1,7% 3,3% 0,7% niemal stulecia. Handel na rynkach
NIKKEI 225 (Japonia) 1,2% 6,3% | 37%  akcyjnych odbywat si¢ przy bardzo
. . . wysokiej  zmiennosci, a  wsrdd
S&P 500 (USA) -0.8% -0.8% 33% inwestoréw panowat strach
MSCI EM (rynki wschodzace) 1,0% 1,0% -15% i niepewnos¢. Mimo, ze rynki
— amerykanskie zdotaly zaskakujgco

MSCI All Country World Index ($wiat) 0,8% 0,8% -1,8%

odbudowaé sie do konca miesigca
The NASDAQ-100 Index 1,5% 1,5% -1,00  (Nasdaq zakonczyt kwiecien wzrostem
o +0,85%, a S&P 500 spadt zaledwie
0 -0,76%), niepokd;j inwestoréw nie minat. Naptyw danych wskazujgcych na stabngcg koniunkture gospodarki USA
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i pogarszajgce sie prognozy wzrostu pogtebity pesymizm panujgcy wsrdd inwestorow. Najwiekszym wydarzeniem
miesigca nie byty jednak wahania indeksow, ale wiasnie pojawienie sie ,Sell America” jako realnej narracji rynkowe;.

W tym otoczeniu rynkowym Europa prezentowata sie w kwietniu znacznie stabilniej. Indeksy europejskie,
mimo ze réwniez ucierpialy na poczatku miesigca, szybko odrobity straty. DAX zyskat +1,5%, Stoxx 600 +2,5%
(w ujeciu dolarowym), osiggajgc najwyzszy poziom wzgledem S&P 500 od poczgtku roku.

W Azji sytuacja byta bardziej zroznicowana — solidne zyski w Korei i Australii kontrastowaty z wyprzedaza
w Chinach i na Tajwanie, gdzie obawy celne uderzyty w sektor technologiczny. Rynki azjatyckie zakonczyty
miesigc z lekkim plusem, ale widoczna byta ostroznos¢ inwestoréw wobec rosngcego napiecia geopolitycznego.

Kwiecien pokazal jasno: globalna dominacja USA na rynkach finansowych juz nie jest czyms, co inwestorzy
traktuja jako pewnik.

Komentarz do wynikéw funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Santander TFI — kwiecien 2025 r.

Kwiecien byt dobrym miesigcem dla subfunduszy obligacji. Najbardziej wzrést Santander Prestiz Obligacji
Skarbowych bo az o +2,81%. Santander Obligacji Uniwersalny, ktéry czes¢ portfela lokuje w obligacje skarbowe,
wzrést o +2,11%. Santander Prestiz Obligacji Korporacyjnych odnotowat wzrost o +0,79%. Produkty bardziej
konserwatywne — subfundusze dtuzne krotkoterminowe — osiagnety podobny wzrost, bo ok +0,8%. Najmniej wzrost
Santander Prestiz Spokojna Inwestycja +0,36%.

Wsrod subfunduszy absolutnej stopy zwrotu réwniez sama ,zielen”. Najwiekszy wzrost wypracowat Santander
Prestiz Dtuzny Aktywny +1,17%, nastepnie Santander Prestiz Alfa +0,8% i Santander Prestiz Dtuzny Globalny
+0,36%.

Wsréd subfunduszy akcyjnych wyrézniata sie sita polskiego rynku. Santander Akcji Matych i Srednich Spoétek
wzrost o +3,46%, Santander Akcji Polskich +2,69%, a Santander Prestiz Akcji Polskich o +1,93%. Mocny miesigc
ma za sobg Santander Prestiz Prosperity +3,61% i Santander Prestiz Technologii i Innowacji +2,24%. Po pozytywnej
stronie znalazly sie jeszcze Santander Akcji Spotek Wzrostowych +1,3% i Santander Prestiz Akcji Amerykanskich
+0,05%. Spadkiem wyceny, miesigc zakonczyty: Santander Prestiz Akcji Rynkéw Wschodzgcych -0,44%, Santander
Prestiz Future Wealth -0,76%, Santander Prestiz Odpowiedzialnego Inwestowania Globalny -1,24% oraz Santander
Prestiz Akcji Europejskich -2,1%.

Wsrod subfunduszy mieszanych pozytywne stopy zwrotu na obligacjach skarbowych i akcjach polskich przyczynity
sie do wzrostow tych subfunduszy. Santander Umiarkowany +1,83%, Santander Stabilnego Wzrostu +1,81%,
a Santander Zréwnowazony +1,57%.

Rowniez wszystkie subfundusze PPK zakonczyty miesigc na plusie. Najmniej wzrdst najbardziej konserwatywny
PPK 2025, bo 0 +1,52%. Reszta subfunduszy, czyli z oznaczeniami od 2030 do 2065 wzrosty w przedziale od +2,52%
do +2,72% w kwietniu.
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SLOWNIK

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 spétki notowane na Gtéwnym
Rynku Gieldy Papierow Wartosciowych w Warszawie, ktére spetnia 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 Papieréw Wartosciowych w Warszawie

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

e sWIG80 — obliczany od grudnia 1994 roku i obejmuje 80 matlych spoétek notowanych na Gtéwnym Rynku
Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie

e DAX — obejmuje akcje 40 najwiekszych pod wzgledem kapitalizacji i obrotu spotek 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 rynkédw rozwijajgcych. Jeden z wielu indekséw obliczanych przez MSCI Inc. Kraje
rozwijajgce sie na koniec wrzeénia 2023 r. wg klasyfikacji MSCI to: Brazylia, Chile, Chiny, Kolumbia, Czechy,
Eqipt, 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 $rednich spétek z 23 rynkdéw rozwinigtych i 24 rynkow
rozwijajgcych sie.

e NASDAQ-100 - grupujgcy 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 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 Standéw Zjednoczonych.
Organami systemu sg Rada Gubernatoréw, 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 zatozeh amerykanskiej
polityki pienieznej.

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
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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 krajéw Unii Europejskiej, w ktdérych 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 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 towaréw i ustug konsumpcyjnych.
Najpopularniejsza na swiecie miara inflacji.

e Inflacja bazowa - miara prezentujgca ksztattowanie sie inflacji po wytgczeniu zmian uznawanych
za pozostajgce poza oddziatywaniem polityki pienieznej.

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 wydatkow konsumpcyjnych. W 2012 roku deflator PCE stat sie gtdbwnym indeksem
inflacji uzywanym przez Rezerwe Federalng w procesie ksztattowania polityki monetarne;.

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,
przesytanych przez manageréw z réznych dziedzin gospodarki. Warto$¢ 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” zwolennikéw tagodnej polityki monetarne;.

Konsensus rynkowy — $rednia zebranych prognoz analitykéw lub ekonomistow.

Stopy procentowe bankéw centralnych — stopy procentowe ustalane sg przez banki centralne na catym swiecie
i sg waznym narzedziem polityki monetarnej.

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 obligaciji.
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Materiat jest prezentowany w celach marketingowych, nie stanowi umowy ani nie jest dokumentem
informacyjnym wymaganym na mocy przepiséw prawa. Material nie powinien by¢ 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 wynikéw w przysztosci.

Wartos¢ aktywow netto niektorych 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% aktywdw w papiery wartosciowe emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb
Panstwa lub NBP. Korzysciom wynikajgcym z inwestowania w jednostki uczestnictwa towarzysza rowniez 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 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 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.
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