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Komentarz do wynikéw funduszu

Fundusz rozpoczat rok od dodatniej stopy zwrotu w styczniu, znacznie przewyzszajgc wyniki swojego
benchmarku.

Styczen rozpoczat sie wyrazng sktonnoscig do podejmowania ryzyka na swiatowych rynkach akcji, przy
bardzo silnej pozycji rynkdw wschodzgcych i rozszerzeniem hossy poza gtownych zwyciezcéw 2025 r.
W tym kontek$cie rynki nagrodzity ekspozycje na sektory cykliczne i surowce/energie, podczas gdy
temat technologii/sztucznej inteligencji pozostat strukturalnym wsparciem, choc¢ przy wiekszej dyspersiji
i selektywnosci.

W ujeciu wzglednym, w ujeciu sektorowym, gtéwnymi czynnikami pozytywnie wptywajgcymi na wyniki
w ciggu miesigca byly ekspozycja na technologie, przemyst i podstawowe produkty konsumenckie.
W sektorze technologicznym, pomimo przewazenia w miesigcu korekty sektorowej, wktad pochodzit
gtéwnie z wyboru akcji, na czele z Micron, wspieranym przez silny popyt na pamieé oparty na sztucznej
inteligencji, oraz Lam Research, wspieranym przez korzystne perspektywy dla cyklu inwestycyjnego
w sprzet pétprzewodnikowy. Pomogto réwniez nieposiadanie akcji Intuit i Robinhood, ktére skorygowaty
sie w zwigzku z wiekszg zmienno$cig akcji wzrostowych i aktywow zwigzanych z kryptowalutami.
W sektorze przemystowym wyrdzniata sie firma Caterpillar dzieki dobrym wynikom i lepszej widoczno$ci
popytu, a takze pozycja krotka w Visa, poniewaz akcje tej spotki znalazly sie pod presjg w zwigzku
z nasilonymi regulacjami dotyczacymi dziatalno$ci kartowej. W sektorze débr podstawowych pozytywny
wplyw mialy akcje Estée Lauder, ktére odrobity straty dzieki podwyzszeniu rekomendaciji i poprawie
prognoz na 2026 r., a takze akcje Procter & Gamble.

Negatywny wptyw na wyniki mialy sektory uzytecznosci publicznej, materiatébw podstawowych
i finansow. W sektorze ustug komunalnych negatywny wptyw miat przede wszystkim Constellation
Energy, co wynikato z wiekszej niepewnosci regulacyjnej w amerykanskim sektorze energetycznym.
W sektorze materiatédw podstawowych brak ekspozycji na spotki wydobywcze, takie jak Freeport-
McMoRan i Newmont, miat negatywny wptyw na wyniki, poniewaz akcje tych spoétek rosty wraz z cenami
metali. W sektorze finansowym wybor akcji byt niekorzystny, poniewaz Capital One odczuto wplyw
regulacji dotyczacych ograniczen stép procentowych kart kredytowych, a KKR réwniez miato negatywny
wptyw na wyniki.

Jesli chodzi o dziatania zwigzane z portfelem, sprzedali$my nasze udziaty w Oracle. Chociaz firma ta
powinna skorzysta¢ na cyklu inwestycyjnym zwigzanym ze sztuczng inteligencja, uwazamy, ze profil
ryzyka i zwrotu ulegt pogorszeniu: podwyzszone naktady inwestycyjne juz teraz powodujg ujemne
przeptywy pieniezne, wiekszg zaleznos¢ od zadiluzenia i zmniejszenie elastycznosci finansowej,
a przejscie w kierunku infrastruktury wywiera presje na marze i zwieksza ryzyko koncentracji oraz
wrazliwos¢ na koszt kapitatu.

Fundusz utrzymuje obecnie ekspozycje na akcje na poziomie okoto 98%, z przewagg w sektorach
technologii, finanséw i materiatéw podstawowych oraz niedowazeniem w sektorach débr luksusowych,
energii i nieruchomosci.
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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 spoétki, na mocy i zgodnie z Dyrektywg UCITS, i jest przekazywany wytgcznie
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 marketingowg. Przed podjeciem ostatecznych decyzji inwestycyjnych, zakupem lub
konwersjg jednostek uczestnictwa, czy tez umorzeniem inwestycji nalezy zapoznac sig z prospektem emisyjnym funduszu UCITS
oraz dokumentem zawierajgcym kluczowe informacje ("KID") lub w przypadku inwestoréw z Wielkiej Brytanii dokumentem
zawierajgcym kluczowe informacje dla inwestoréw ("KIID"), wraz z lista 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 podsumowujgcych gtéwne cechy funduszu UCITS i w zadnym wypadku nie stanowi
umowy ani dokumentu informacyjnego wymaganego przez jakikolwiek przepis prawny. Nie jest on rekomendacja,
spersonalizowang poradg inwestycyjng, oferta ani zachetg do kupna lub sprzedazy jakichkolwiek udziatéw w funduszu UCITS
opisanym w niniejszym dokumencie. Podobnie, dystrybucja niniejszego dokumentu do klienta lub strony trzeciej nie powinna by¢
traktowana jako $wiadczenie lub oferta ustug doradztwa inwestycyjnego.

Fundusz UCITS opisany w niniejszym dokumencie moze nie by¢ zgtoszony i zarejestrowany do sprzedazy we wszystkich
panstwach czionkowskich EOG w ramach paszportu marketingowego dyrektywy UCITS, a Santander Asset Management
Luxembourg S.A i/lub UCITS ma prawo do wypowiedzenia ustalen dotyczacych dystrybucji UCITS w wybranych jurysdykcjach i
wsrdd okreslonych inwestoréw zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa i regulacjami, w tym przepisami dyrektywy UCITS.

Nie jest zagwarantowane, ze dane zawarte w niniejszym dokumencie spetniajg wymogi marketingowe wszystkich krajéw
sprzedazy. UCITS opisany w niniejszym dokumencie moze nie kwalifikowa¢ sie do sprzedazy lub dystrybucji w niektorych
jurysdykcjach lub dla niektérych kategorii lub typoéw 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 przysziych stdép zwrotu. Stopy zwrotu moga by¢ wyzsze badz nizsze w
rezultacie wahan kurséw walutowych w odniesieniu do waluty danego inwestora. Inwestycje w fundusze UCITS mogg podlegaé
ryzyku inwestycyjnemu, w tym miedzy innymi ryzyku rynkowemu, ryzyku kredytowemu, ryzyku emitenta
i kontrahenta, ryzyku ptynnosci, ryzyku walutowemu oraz, w stosownych przypadkach, ryzyku dotyczgcemu rynkow
wschodzgcych. 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 wiasciwemu dla tego typu
aktywow i rynkéw, jak réwniez ryzyku oszustwa lub ryzyku wynikajagcemu 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 inwestorow
z Wielkiej Brytanii), ktére powinny by¢ skonsultowane i przeczytane przez inwestoréw.

Niniejszy fundusz UCITS posiada prospekt (sporzgdzony w jezyku angielskim), dokument KID zawierajgcy kluczowe informacje
(sporzadzony w jezyku angielskim i innych jezykach w zaleznosci od kraju rejestracji funduszu) oraz dokument KIID zawierajacy
kluczowe informacje dla inwestorow z Wielkiej Brytanii (sporzadzony w jezyku angielskim), ktére mozna uzyska¢ na stronie
internetowej www.santanderassetmanagement.lu

Po informacje o produkcie nalezy zwréci¢ sie do Santander Asset Management Luxembourg S.A. (43, Avenue John F. Kennedy
L-1855 Luksemburg - Wielkie Ksiestwo Luksemburga), spotki zarzgdzajgcej 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 Ksigstwo Luksemburga).

Przed inwestycja w fundusz UCITS zaleca sig, aby inwestor zasiegnat indywidualnej porady dotyczgcej 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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