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Komentarz do wynikéw inwestycyjnych subfunduszy mieszanych — wrzesien 2025

Pazdziernik byl udanym okresem dla inwestujagcych w subfundusze mieszane. Wszystkie trzy
odnotowaly dodatnie stopy zwrotu. Najwyzszg, zgodnie z zasadg im wiecej akcji, tym lepszy wynik,
wypracowat Santander Zréwnowazony (+2,5%). Santander Stabilnego Wzrostu oraz Santander Umiarkowany
odnotowaty stopy zwrotu na poziomie, odpowiednio, +1,7% oraz +1,3%. Subfundusze korzystaty z dobrego
klimatu inwestycyjnego zarowno na rynku akcji, jak i obligacji.

Czes¢ akcyjna pozytywnie kontrybuowala do wynikéw. Pozytywna aura wokot ryzykowanych klas
aktywéw napedzana byta przez rozejm handlowy USA-Chiny, solidne wyniki kwartalne spoétek oraz
zapowiedzi stymulacji fiskalnej w Japonii (indeks Nikkei wzrdst o blisko 17%). W Stanach Zjednoczonych, po
raz kolejny szczegodlnie silne byty wzrosty w sektorze technologicznym — Nvidia niemal osiggneta kapitalizacje
5 bln USD rosnac o 8,5%. Do wynikéw portfeli bardzo duzg kontrybucje miato zachowanie sie spotki AMD.
Wzrost kapitalizacji 0 58,3% (!) to m.in. efekt partnerstwa, w ramach ktérego spétka bedzie dostarczac uktady
scalone dla nowej infrastruktury centréw danych Al o mocy 6 GW, budowanej przez OpenAl. Czes¢ akcyjna
rynku krajowego réwniez pozytywnie kontrybuowata do wynikéw. Rekomendacje brokerskie wsparty wyceny
sektora bankowego (+6,4% subindeksu WIG-Banki), a udziat jego przedstawicieli w portfelach byt zwigkszany
w skali miesigca. Na wyrdznienie zastuguje réwniez spotka KGHM (+21,2%), ktérej wycena zyskiwata w Slad
za rosngcymi cenami srebra oraz miedzi na $wiatowych rynkach.

W pazdzierniku Rada Polityki Pienieznej po raz kolejny obnizyta stopy procentowe o 25 punktéw
bazowych do poziomu 4,5%. Decyzji tej sprzyjat spadek inflacji, ktéra we wrzesniu po raz kolejny
uksztaltowata sie ponizej 3%. Stawki WIBOR w zwigzku z decyzjg RPP i oczekiwaniami dalszych obnizek stop
w kolejnych miesigcach spadaly istotnie ponizej stopy NBP i uksztaltowaty sie na poziomach 4,3% na 6
miesiecy i 4,46% na 3 miesigce. Te warunki rynkowe bardzo sprzyjaty obligacjom skarbowym. Indeks polskich
obligacji statokuponowych ICE BofA Poland Government zyskat 0,94%. Rentownosci obligacji
dtugoterminowych spadaty szybciej niz krétkoterminowych - krzywa dochodowosci ulegata sptaszczeniu.
Rynek polskich skarbowych obligacji o zmiennym oprocentowaniu pozostawat w pazdzierniku stabilny.
Delikatnie lepiej zachowywaly sie obligacie WZ z resetami kuponu we wrzesniu, stabiej natomiast te
oczekujgce na reset w listopadzie. Spadek WIBOR-6w oddziatuje co prawda negatywnie na rentownosé
biezgcg papierow zmiennokuponowych, ale spread do WIBORu pozostaje ciggle bardzo atrakcyjny i zblizony
dla obligacji 5-letniej do poziomu +80 punktéw bazowych.

Obligacje skarbowe na rynkach bazowych zaliczyly kolejny udany miesigc. Do wzrostéw ich cen
(spadkéw rentownosci) przyczynita sie kolejna odstona wojny handlowej pomiedzy USA i Chinami, w ktorej
Donald Trump grozit natozeniem dodatkowych cet na Chiny w odwecie za kontrole eksportu metali ziem
rzadkich. Dodatkowo, niepewnos¢ wsrod inwestoréw byta podbijana przez wstrzymanie publikacji czesci
danych makroekonomicznych z USA w zwigzku z brakiem uchwalenia budzetu na nowy rok fiskalny. Pod
koniec miesigca rentownosci amerykanskich obligacji nieco wzrosty (ich ceny spadly) w odpowiedzi na
jastrzebig retoryke ptyngcg z Rezerwy Federalnej. Fed obnizyt stopy procentowe, ale prezes Powell ostrzegt,
ze kolejne ciecie w grudniu nie jest przesgdzone (wbrew oczekiwaniom rynku). Ostatecznie, indeks ICE BofA
Global Government Index denominowany w USD wzrdst we wrzesniu o0 0,77 %.

Na europejskim rynku obligacji korporacyjnych w pierwszej potowie miesigca doszto do wzrostu
awersji do ryzyka na skutek powrotu napieé handlowych pomiedzy USA a Chinami oraz trudnej
sytuacji politycznej we Francji. Druga potowa miesigca przyniosta odreagowanie, ale segmenty o wyzszym
ryzyku kredytowym nie zdotaty odrobi¢ wczesniejszych strat. Indeks ICE BofA Euro Corporate (obligacje
korporacyjne o ratingu inwestycyjnym denominowane w EUR) wzrést o 0,7%, a ICE BofA Euro High Yield
(obligacje korporacyjne o ratingu spekulacyjnym) o 0,1%. W segmencie high yield premia za ryzyko kredytowe
wzrosta o 9 punktéw bazowych, a dla obligacji o ratingach na poziomie inwestycyjnym spadta o 2 punkty
bazowe.
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Materiat jest prezentowany w celach marketingowych, nie stanowi umowy ani nie jest dokumentem informacyjnym
wymaganym na mocy przepisow prawa. Materiat nie powinien by¢ wytgczng podstawg podejmowania decyzji
inwestycyjnych.

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

Wartos¢ aktywow netto niektorych subfunduszy funduszy Santander moze charakteryzowac sie duzg zmiennoscig, ktora
wynika ze sktadu portfela lub z przyjetej techniki zarzadzania portfelem. Niektére subfundusze moga inwestowac wiecej
niz 35% aktywow w papiery wartosciowe emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa lub NBP.

Korzys$ciom wynikajacym z inwestowania w jednostki uczestnictwa towarzyszg réwniez ryzyka. Opis czynnikow 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 dystrybutorow
funduszy Santander. Streszczenie praw inwestoréw znajduje sie w prospekcie informacyjnym (Rozdziat IIl, 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 przyszfodci. 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 bedgce
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 interpretaciji
niniejszego dokumentu.
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