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Maj: ulga w globalnych nastrojach, euforia na akcjach

Maj na rynkach finansowych uptynat pod znakiem ulgi po wczesniejszych zawirowaniach. Inwestorzy zareagowali
pozytywnie na sygnaty o spadajgcej inflacji w USA i mozliwych obnizkach cet w relacjach USA—Chiny. Amerykanski
S&P 500 wzrost o imponujgce 6,3% — to najlepszy wynik miesieczny od poéttora roku. Towarzyszyt temu spadek
zmiennosci i wyrazne zawezenie spreadow kredytowych na rynku dtugu korporacyjnego. Nie brakowato jednak
znakow ostrzegawczych: agencja Moody’s obnizyta rating kredytowy USA, co zwiekszyto presje na amerykanskie
obligacje skarbowe. W Polsce WIG zyskat 2,8%, ale pozostawat w tyle za europejskimi indeksami. Niepewnosc¢
zwigzana z krajowg sceng polityczng przypominata, ze rynki wschodzgce wcigz sg wrazliwe na kaprysy inwestorow
zagranicznych.

Obligacje w ogniu fiskalnych obaw

Obligacje skarbowe na Swiecie odnotowaly w maju wyrazne zawirowania. Poczatkowo rentownosci spadaty,
wspierane przez nizsze dane o inflacji w USA (CPI w kwietniu na poziomie 2,3% r/r, najnizszym od ponad trzech lat).
Jednak druga potowa miesigca przyniosta wyrazny wzrost rentownosci, zwtaszcza na dtugim koncu amerykanskiej
krzywej. Rentownos¢ 30-letnich obligacji skarbowych w USA zblizyla sie do 5,15% — najwyzszego poziomu od
listopada zesztego roku — po obnizce ratingu kredytowego USA przez Moody’s z Aaa do Aa1. Dodatkowo rynek
wyceniat ryzyko dalszego wzrostu deficytu budzetowego za sprawg m.in. kontrowersyjnej ustawy podatkowej, ktéra
przeszta w Izbie Reprezentantéw minimalng przewagg gtosow.

W Europie i Japonii rentownosci réwniez rosty. Segment obligacji korporacyjnych pozostawat spokojniejszy: spready
kredytowe w USA i Europie lekko sie zmniejszyty, odzwierciedlajgc poprawe nastrojow rynkowych.

10-letnie obligacje skarbowe Rentownos¢ AIENE Mt
(punkty bazowe)
Polska 5,35% 15
Niemcy 2,50% 6
USA 4,40% 24
Obligacje korporacyjne emitowane w euro Wartosé Zmiana miesieczna (%)
Indeks obligacji typu ,high yield” 382,0 1,3%
Indeks obligacji typu ,investment grade” 311,8 0,5%
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Akcje. Polska
WIG podaza wtasng sciezka — rynek obligacji w cieniu RPP

Na krajowym rynku maj zaczat sie od decyzji RPP o obnizce Stopy zwrotu wybranych indekséw GPW

stop procentowych — pierwszej od zesziorocznych  maju 2025
dostosowan. Cho¢ ruch ten wspierat wyceny obligaciji i akgiji,
to jednak krajowa gielda nie byta w stanie doréwnac .. Stopa zwrotu
dynamice wzrostéw obserwowanej w regionie. Indeks WIG Waluta

. . . . . usD PLN
wzrost o 2,8% i utrzymywat sie powyzej poziomu 100 tys. lokalna
punktow, ale inwestorzy z rezerwg podchodzili do ryzyka mWIG40 2.1% 2.9% 2.1%
politycznego zwigzanego z wyborami prezydenckimi.

sWIG80 3,6% 4,4% 3,6%

Zwyciestwo Karola .Nawrocklego — cho¢ nie by’fq WIG20 12% 2.0% 12%
preferowanym scenariuszem dla rynku — oznacza raczej
kontynuacje dotychczasowej dynamiki relacji miedzy ~ WIG (Polska) | 2,8% 35% | 2,8%

rzadem a prezydentem, a tym samym umiarkowane
otoczenie polityczne. Dane makro byty mieszane: sprzedaz detaliczna za kwiecieh pozytywnie zaskoczyta,
ale produkcja budowlano-montazowa rozczarowata. Wg wstepnych odczytow inflacja CPI w maju spadta
do 4,1% r/r, co zwieksza szanse na dalsze obnizki stép w kolejnych miesigcach. Na rynku dtugu
rentownosci obligacji wzrosty o okoto 15 pb, odzwierciedlajgc korekte wycen w slad za rynkami bazowymi.
Mimo ze dane gospodarcze i inflacyjne sprzyjajg scenariuszowi dalszych obnizek stép w nadchodzgcych
miesigcach, komunikaty ptyngce z RPP pozostajg ostrozne i wywazone, co ogranicza skale spadkéw
rentownosci.

Akcje. Swiat
Euforia na globalnych rynkach akcji dzieki ctom i inflacji

Rynki akcji na swiecie kontynuowaty wzrostowy trend, napedzane poprawg danych makroekonomicznych
i deeskalacjg napie¢ handlowych. W USA indeks S&P 500 kontynuowat wzrosty, notujgc najlepszy
miesieczny wynik od konca 2022 roku. Kluczowym czynnikiem byto ztagodzenie napie¢ handlowych po
redukcji cet (z 145% do 30% w przypadku Chin). To wywofato najwiekszy jednodniowy wzrost indeksu
w maju. Optymizmu dodata takze inflacja w USA, ktdra trzeci miesigc z rzedu zaskoczyta w dot oraz solidny
raport z amerykanskiego rynku pracy. Pod koniec miesigca nastroje nieco ostudzita potyczka miedzy
prezydentem USA a Sagdem ds. Handlu Miedzynarodowego, ktéry uznat niektére z wprowadzonych cet za
nielegalne.
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Stopy zwrotu na wybranych swiatowych rynkach akcji w maju 2025 r.

Indeks Stopa zwrotu

Waluta lokalna uUsD PLN
DAX (Niemcy) 6,7% 6,6% 5,8%
Eurostoxx 50 (strefa euro) 4,0% 3,9% 3,2%
NIKKEI 225 (Japonia) 5,3% 4,4% 3,7%
S&P 500 (USA) 6,2% 6,2% 5,4%
MSCI EM (rynki wschodzace) 4,0% 4,0% 3,2%
MSCI All Country World Index (Swiat) 5,5% 5,5% 4,7%
The NASDAQ-100 Index 9,0% 9,0% 8,2%

Czerwiec pod znakiem polityki fiskalnej i ponownych napie¢ handlowych

Nadchodzgcy miesigc przyniesie kluczowe rozstrzygniecia dotyczgce polityki fiskalnej w USA — losy
ustawy podatkowej bedg miaty istotny wptyw na rynek dtugu i rentownosci obligacji skarbowych. W Polsce
uwaga skupi sie na decyzji RPP, gdzie analitycy spodziewajg sie utrzymania stop, cho¢ dalsze spadki
inflacji mogg w kolejnych miesigcach otworzy¢ droge do fagodzenia polityki pienieznej. Globalni inwestorzy
bedg takze obserwowac rynek surowcow i mozliwe reperkusje napie¢ handlowych, zwtaszcza miedzy USA
a UE.

Istotnym tematem pozostaje takze ponowne napiecie na linii USA - Chiny. Oba kraje wzajemnie oskarzajg
sie 0 ztamanie szwajcarskiego porozumienia (z 12 maja). Czerwiec zapowiada sie wiec jako miesigc,
w ktérym polityka handlowa, fiskalna i dane makroekonomiczne ponownie zyskajg na znaczeniu,
ksztattujgc oczekiwania co do dziatah bankow centralnych i Sciezki gospodarczej na drugg potowe roku.

Santander TFl. Wyniki subfunduszy

W maju najlepsze wyniki osiggnety subfundusze akcji i obligacji
korporacyjnych

W takim otoczeniu rynkowym najlepiej zachowywaty sie fundusze z udziatem akcji, zwtaszcza te
inwestujgce na rynkach zagranicznych. Najwyzsze stopy zwrotu zanotowaly Santander Prestiz
Technologii i Innowacji (+7,7%) i Santander Prestiz Akcji Amerykanskich (+7,0%). Subfundusze akgiji
polskich miaty nizsze ale rowniez dobre wyniki do 3,0% w przypadku Santander Akcji Polskich.
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Wsrdd subfunduszy diuznych najlepiej radzit sobie Santander Obligacji Korporacyjnych z wynikiem +0,9%.
Na rynku obligacji skarbowych bylo pewne odreagowanie po silnym kwietniu w zwigzku z czym
subfundusz obligacji skarbowych zanotowat niewielkg strate (-0,15%), co i tak byto wynikiem lepszym od
benchmarku.

W wynikach subfunduszy mieszanych dominowata taka prawidtowos$¢, ze im wiecej akcji zagranicznych
w portfelu, tym lepszy wynik. Tym samym najwyzszg stope zwrotu uzyskat Santander Zréwnowazony
(+2,6%).

Z subfunduszy absolutnej stopy zwrotu najlepiej wypadt Santander Dituzny Aktywny (+0,5%), dzieki
trafionym, aktywnym zaktadom na lokalnym rynku obligaciji.

Stownik

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 spétki notowane na Gtoéwnym
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 sWIG80 - 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.

o 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,
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 spotek z 23 rynkéw rozwinietych i 24 rynkow
rozwijajgcych sie.

e NASDAQ-100 - grupujacy 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 wysoko$¢ 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 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 ogoélnego poziomu cen w gospodarce. Skutkiem tego procesu jest spadek sity
nabywczej pienigdza krajowego. Zjawiskiem przeciwnym do inflacji jest deflacja.

Glowne miary inflacji:

e Inflacja CPl (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 przepisow prawa. Material nie powinien by¢ wylaczng podstawa
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 przysziosci.

Wartos¢ aktywow netto niektorych subfunduszy funduszy Santander moze charakteryzowac sie duzg zmiennoscia,
ktéra wynika ze skiadu portfela lub z przyjetej techniki zarzadzania portfelem. Niektore subfundusze moga
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 czynnikow ryzyka, dane finansowe oraz informacje na temat optat znajdujg sie w prospektach informacyjnych,
dokumentach zawierajacych kluczowe informacje dla inwestoréw oraz tabelach opfat 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 TFI 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
doktadnosci i kompletnosci. Autorzy nie ponoszg odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych podjetych
wskutek interpretacji niniejszego dokumentu.

2025 © Santander Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna. Wszelkie prawa zastrzezone. Nazwa
Santander i logo ,ptomien” sg zarejestrowanymi znakami towarowymi.
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