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Komentarz do wynikéw inwestycyjnych subfunduszy mieszanych — grudzien 2025

Grudzien byt udanym miesigcem dla wszystkich trzech Subfunduszy mieszanych. Byt on zarazem
zwiehczeniem udanego catego roku 2025. W ostatniej miesiecznej jego odstonie wycena jednostki Santander
Zréwnowazony wzrosta o 1,95%, Santander Stabilnego Wzrostu o 1,1%, a Santander Umiarkowany
0 0,72%. Im wiecej akcji w portfelu, tym wyzsza grudniowa stopa zwrotu.

Grudzien przynidst juz szésta w roku 2025 obnizke stop procentowych NBP. Rada Polityki Pienieznej
pod wptywem naptywajgcych korzystnych danych inflacyjnych postanowita o kolejnym dostosowaniu stopy
referencyjnej, tym razem do poziomi 4%. Bylo to bardzo sprzyjajgce otoczenie dla polskich obligac;ji
skarbowych, szczegdlnie na tle globalnych rynkéw obligacji, gdzie obserwowaliSmy przeceny papieréw,
szczegolnie tych o dluzszych terminach do zapadalnosci. Podczas gdy w grudniu rentownos¢ niemieckich
i amerykanskich obligacji rosta, to polskich spadta - najmocniej na krétkim koncu krzywej dochodowosci.
Rentownos¢ polskich 5-letnich obligacji skarbowych zeszta w dawno niewidziane poziomy okoto 4,5%. Indeks
ICE BofA Poland Government zyskat w grudniu 0,49%

Ceny obligacji o zmiennym oprocentowaniu wykazywaly w grudniu tendencje wzrostowa. Szczegdlnie
chetnie kupowane byty obligacji 5-letnie, cho¢ zauwazalny wzrost popytu odnotowalis§my takze na najkrétszych
papierach - WZ1126, ktéra skupowana przez Ministerstwo Finansdéw w przetargu zamiany. Indeks skarbowych
obligacji o zmiennym oprocentowaniu w ztotym publikowany przez GPW zyskat w grudniu 0,48%.

Grudzien byt dobrym miesigcem dla aktywoéw ryzykownych. W rezultacie obligacje skarbowe z rynkéw
rozwinietych nie byly chetnie wybierane przez inwestoréw, a ich ceny spadaly (rentownos$ci rosty).
Dtugoterminowym obligacjom nie pomogto ciecie stép procentowych przez Fed. Optymistyczna ocena
amerykanskiej gospodarki Prezesa Rezerwy Federalne wskazywata na ostrozno$¢ w dalszych obnizkach stop
oraz przejscie w tryb oczekiwania i obserwaciji (wait-and-see). Z kolei wypowiedz cztonkini EBC poszta jeszcze
dalej i ostrzegta, ze kolejnym ruchem EBC bedzie podwyzka stop procentowych. Dodatkowym czynnikiem
wywierajgcym presje na dtugie obligacje ze strefy euro jest reforma funduszy emerytalnych w Holandii, ktore
stopniowo beda zmniejsza¢ popyt na te klase aktywéw. Ostatecznie indeks obligacji skarbowych z rynkéw
rozwinietych zanotowat w grudniu ujemng stope zwrotu na poziomie -0,64%.

W warunkach wzrostéw rentownosci obligacji skarbowych w strefie euro lepiej na rynku diugu
korporacyjnego radzily sobie papiery o wyzszym ryzyku kredytowym. Indeks ICE BofA Euro High Yield
(obligacje korporacyjne o ratingu spekulacyjnym denominowane w EUR) odnotowat wzrost 0 0,4%, a ICE BofA
Euro Corporate (obligacje korporacyjne o ratingu inwestycyjnym) spadt o 0,2%. Rentowno$ci w segmencie
high yield nie zmienity sig, a dla obligacji o ratingach na poziomie inwestycyjnym wzrosty o 11 punktow
bazowych. Premie za ryzyko (wzgledem obligacji skarbowych) w obu segmentach zakonczyly miesigc blisko
dotkéw dla 2025 roku.

W ramach bardziej ryzykownej klasy aktywow, to przede wszystkim akcje polskie kontrybuowaty
pozytywnie do wynikéw Subfunduszy. Kolejny miesigc wzrostu na rynku miedzi i srebra bardzo mocno
wspierat notowania KGHM. W grudniu kapitalizacja spotki powiekszyta sie o spektakularne 32,6%. Dobre
wyniki za Il kwartat roku obrotowego 2025/26 oraz podwyzszenie przez Zarzad oczekiwan co do
realizowanych marz na kolejne okresy przetozyly sie na wzrost kapitalizacji spotki LPP (+22,3%). To jedna z
najwiekszych pozycji czesci akcyjnej portfeli subfunduszy od wielu miesiecy. Grudzien byt takze udanym
miesigcem dla polskiego sektora bankowego. Rynek utwierdzit sie w przekonaniach dotyczgcych dystrybucji
zyskow sektora po wydaniu przez KNF rekomendacji i warunkéw wyptat dla dywidend z zyskéw minionego
roku. Najwiekszy wktad do wynikéw subfunduszy z sektora bankowego miaty banki: PKO (+10%), Santander
Bank Polska (+5,9%) oraz Alior (6,8%).
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Korekta notowan spélek technologicznych traktowana zostata jako okazja do zwiekszana
zaangazowania. Jedng ze spoélek, ktora pojawita sie w portfelach jest Broadcom — kluczowy beneficjent
rosngcych dostaw TPU — specjalistycznego chipa opracowanego dla Google. Spotka jest takze dobrze
usytuowana konkurencyjnie dzieki solidnym rozwigzaniom w zakresie technologii CPO, ktéra znaczaco
poprawia efektywnos¢ energetyczng i przepustowos¢ centrow danych Al.

Material 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 wynikow w przysztosci. Wyniki te nie uwzgledniajg ewentualnego opodatkowania
uczestnikdw oraz ponoszonych przez nich opfat z tytutu zbycia i odkupienia jednostek - zgodnie z tabelg optat dostepng
w jezyku polskim na stronie Santander.pl/TFI.

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

Korzysciom wynikajagcym 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 dystrybutoréw
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 przysziosci. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej uczestnik powinien wzig¢é pod uwage optaty zwigzane
z subfunduszem oraz uwzgledni¢ ewentualne opodatkowanie zysku. Uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscig straty
przynajmniej czesci wptaconych Srodkdéw.

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 sposob bez uprzedniego
pisemnego zezwolenia Santander TFI S.A. Informacje zawarte w dokumencie sg dobierane zgodnie z najlepszg wiedzg
jego autoréw i pochodzg ze zroédet 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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