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Komentarz do wynikéw funduszu
Wyniki:
Santander GO DBF zwrdcit -0,14% w maju.

Maj byt trudnym miesigcem dla rynkéw statego dochodu, poniewaz dtugoterminowe obligacje skarbowe
gwattownie sie wyprzedawaty w zwigzku z odnowionymi obawami fiskalnymi, a rentownos¢ 10- i 30-letnich
obligacji USA wzrosta o okoto 25 punktow bazowych. Brytyjskie obligacje skarbowe i japonskie obligacje
rzagdowe réwniez osiggnety najwyzsze poziomy rentownosci od kilku dekad, co odzwierciedla nerwowos¢
rynku. Pomimo pewnego ztagodzenia inflacji i nadziei na obnizki stop procentowych, inwestorzy w staty
dochdd staneli w obliczu presji niepewnosci handlowej i ryzyka polityki fiskalnej, w tym obnizenia ratingu
amerykanskiego dtugu rzadowego przez Moody's. Wzrost rentownosci byt zjawiskiem globalnym, a 30-letnie
obligacje niemieckie Bund i dtugoterminowe obligacje japonskie réwniez odnotowaty znaczace wzrosty.
Ogolnie rzecz biorgc, rynki statego dochodu miaty trudnosci z udziatem w optymizmie widocznym
w aktywach ryzykownych, co uwypuklito trwajace wyzwania zwigzane z wyzszymi stopami procentowymi na
dtuzszy okres i niestabilnoscia fiskalna.

Pozycje o najbardziej pozytywnym wptywie na wynik:

- Udziaty w IG i HY, poniewaz spready sie zaciesnity

- Udziaty w MBS niebedacych agencjami poprzez selekcje

Pozycje, ktére negatywnie wptynety na wynik:

- Dtuga ekspozycja na US Duration, poniewaz rentownosci rosty wzdtuz krzywej

- Dtuga ekspozycja na UK Duration, poniewaz rentownosci rosty

Pozycjonowanie i perspektywy:

Gtéwne zmiany w ciggu miesigca:

ZwiekszyliSmy duration poprzez US i zmniejszyliSmy spread poprzez EM i MBS niebedace agencjami.
Duration:

Catkowite duration portfela wynosi 4,14 roku i jest wynikiem ekspozycji w USA (2,39 roku), UK (0,70 roku) i EM
(0,57 roku).

Spread:

Catkowite duration spreadu wazonego rynkiem portfela wynosi 3,02 yrs, gtownie skupiajac sie na
korporacyjnych IG (1,60 yrs) i w mniejszym stopniu HY (0,41 yrs) i EM (0,13 yrs). Posiada réwniez ekspozycje
na podmioty niebedace agencjami (0,39 yrs).
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Waluta:

Fundusz jest obecnie dtugoterminowy w walutach rynkéw wschodzacych, takich jak brazylijski real,
meksykanskie peso i potudniowoafrykanski rand. Portfel ma krotkie pozycje w niektérych walutach rynkéw
rozwinietych, takich jak dolar kanadyjski i frank szwajcarski.

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 Dyrektywg UCITS, i jest przekazywany wytacznie i w
zaufaniu do odbiorcy w konkretnym celu, ktérym jest ocena potencjalnej inwestycji lub istniejgcej inwestycji w UCITS
zarzadzane przez Santander Asset Management Luxembourg S.A.

Niniejszy dokument stanowi informacje marketingowa. Przed podjeciem ostatecznych decyzji inwestycyjnych, zakupem
lub konwersjg jednostek uczestnictwa, czy tez umorzeniem inwestycji nalezy zapoznac sie z prospektem emisyjnym
funduszu UCITS oraz dokumentem zawierajgcym 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 posrednictwem
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 inwestycyjna, ofertg ani zacheta do kupna lub sprzedazy jakichkolwiek udziatow w funduszu
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 spetniaja wymogi marketingowe wszystkich krajow
sprzedazy. UCITS opisany w niniejszym dokumencie moze nie kwalifikowa¢ sie do sprzedazy lub dystrybucji w niektérych
jurysdykcjach lub dla niektoérych kategorii lub typéw 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 mogg by¢ wyzsze badz nizsze
w rezultacie wahan kurséw walutowych w odniesieniu do waluty danego inwestora. Inwestycje w fundusze UCITS moga
podlegac 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 wynikajgcemu 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
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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), spoétki 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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