Materiat reklamowy. Inwestowanie wigze sie z ryzykiem. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnych zapoznaj sie z prospektem informacyjnym funduszu.
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Przetrzymac panike: najwiekszym ryzykiem jest brak akcji
w portfelu

Gdybysmy w ciggu ostatnich 25 lat podejmowali decyzje inwestycyjne wytacznie na podstawie nagtéwkow
prasowych, nasze oszczednosci prawdopodobnie do dzi$ spoczywatyby na niskooprocentowanych lokatach.
Od pekniecia banki dot-coméw, przez paralizujgcy strach Wielkiego Kryzysu Finansowego, az po
ubiegtoroczny szok celny, rynki finansowe nieustannie mierzg sie z zawirowaniami.

Historia indeksu S&P 500 to w rzeczywistosci kronika kryzyséw, ktére w momencie swojego trwania czesto
wydawaly sie ostateczne i nie do przejscia. Inwestorzy, ktérzy dzi$ cieszg sie wysokimi zwrotami z portfeli, to
nie ci, ktorzy potrafili przewidzie¢ przysztosé, ale ci, ktorzy mieli wystarczajgco duzo determinacji, by przetrwac
terazniejszosc.

Ponizsze zestawienie to dowdd na to, ze w dlugim terminie najwiekszym ryzykiem nie sg same
zawirowania rynkowe, lecz kapitulacja w momencie, gdy media ogtaszajg kolejny ,koniec cywilizacji,
jaka znamy”, gdyz odbicie rynkéw z dotkow jest zazwyczaj bardzo dynamiczne. Spéjrzmy, jak wiele tych
koncow $wiata juz przetrwaliSmy.
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2002 - dotek banki technologicznej

Szczyt notowan z 2000 r. napedzany euforig oczekiwan w zakresie rozwoju internetu rozpoczat dwuletni okres
spadkow. Rynek przeszedt od srodowiska nadmiernej ekspansji mnoznikdéw do gwattownej kompresji wycen,
szczegolnie w segmencie spotek technologicznych i telekomunikacyjnych. Dodatkowo negatywny sentyment
zostat pogtebiony przez serie skandali ksiegowych (m.in. Enron, WorldCom). Ataki z 11 wrzesnia dotozyty do
tego paralizujgcy strach przed wojng totalna.

Z perspektywy makroekonomicznej byt to jednak okres relatywnie ptytkiej recesji w USA, a kluczowym
czynnikiem dla rynku akcji byta odbudowa wiary w trwatos¢ zyskéw przedsiebiorstw. Re-rating rynku
nastepowat stopniowo, wraz z poprawg jakosci bilanséw oraz powrotem kapitatu do spétek o stabilnych
przeptywach pienieznych. Firmy, ktére przetrwaly, takie jak Amazon czy Google, staty sie fundamentem
dzisiejszej gospodarki.

2009 — minimum globalnego kryzysu finansowego

Dotek z marca 2009 roku byt efektem systemowego kryzysu ptynnosci i wyptacalnosci w globalnym sektorze
finansowym. Zatamanie rynku nieruchomosci w USA oraz implozja instrumentéw strukturyzowanych
doprowadzity do gwattownego delewarowania bilanséw instytucji finansowych oraz zamrozenia rynku
miedzybankowego. Upadek Lehman Brothers stat sie katalizatorem globalnej paniki i skokowego wzrostu
premii za ryzyko we wszystkich klasach aktywow. Rynek akcji w tym okresie dyskontowat scenariusz gtebokiej
i dlugotrwatej depresiji gospodarczej.

Punktem zwrotnym okazata sie bezprecedensowa reakcja polityki monetarnej i fiskalnej, w tym wdrozenie
programéw luzowania ilosciowego, rekapitalizacja bankéw oraz gwarancje ptynnosciowe. W rezultacie
nastgpita szybka stabilizacja systemu finansowego, a wyceny, ktére osiggnety poziomy silnie dyskontujgce
skrajnie negatywne scenariusze, staly sie bazg pod jedno z najsilniejszych odbi¢ w historii rynku.

2011 - kryzys zadtuzenia w Strefie Euro i obnizenie ratingu USA

Rok 2011 byt kulminacyjnym momentem kryzysu zadtuzenia w strefie euro, obejmujgcego Grecje, Irlandie,
Portugalie, a pdzniej Wiochy i Hiszpanie. Rynki finansowe tracity zaufanie do wyptacalnosci panstw, co
wymusito pakiety pomocowe (UE/MFW) i surowe programy oszczednosciowe. Kryzys zagrozit stabilnosci
wspdlnej waluty i wymusit zmiany strukturalne w UE. Jednoczesnie w USA trwat spér o limit zadtuzenia, co
skfonito agencje S&P do historycznego obnizenia ratingu USA z AAA na AA+. Inwestorzy obawiali sie, ze Euro
zaraz przestanie istnie¢, a amerykanski dolar traci status bezpiecznej przystani.

Ostatecznie, stynne stowa ,whatever it takes” Mario Draghiego uspokoito Europe, a USA nadal bez problemu
pozyczaty pienigdze.

2020 - szok pandemiczny i najszybsza bessa w historii

Dotek z marca 2020 roku byt bezprecedensowy zaréwno pod wzgledem dynamiki spadkoéw, jak i charakteru
szoku makroekonomicznego. Globalne lockdowny doprowadzity do nagtego zatrzymania aktywnosci
gospodarczej, co przetozyto sie na gwattowny spadek oczekiwan dotyczgcych zyskéw przedsiebiorstw oraz
skokowy wzrost awersji do ryzyka. Rynek wszedt w faze panicznej wyprzedazy, charakteryzujgcej sie
ekstremalng zmiennoscig i brakiem ptynnosci w niektérych segmentach, a w medialnej narracji pojawiaty sie
katastroficzne wizje swiata skazanego na depopulacje i biede.

Kluczowym elementem odrdzniajgcym ten epizod od wczesniejszych kryzyséw byta skala i tempo reakcji
decydentéw. Banki centralne wdrozyty natychmiastowe programy skupu aktywéw oraz zapewnity ptynnos$¢
praktycznie wszystkim segmentom rynku, podczas gdy polityka fiskalna dostarczyta bezposredniego wsparcia
gospodarstwom domowym i przedsigbiorstwom. W efekcie doszto do jednego z najszybszych odwrécen
trendu w historii, a rynek zaczat dyskontowaé normalizacje jeszcze w trakcie trwania szoku.
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2022 - korekta wywotana szokiem inflacyjnym i zaciesnianiem polityki monetarnej

Dotek z 2022 roku miat odmienny charakter niz klasyczne epizody kryzysowe, poniewaz nie wynikat
z zatamania systemu finansowego, lecz z gwattownej zmiany rezimu makroekonomicznego. Po okresie
ultra-luznej polityki monetarnej i fiskalnej w latach 2020-2021, gospodarka globalna weszia w faze
podwyzszonej inflacji, co wymusito agresywne zacie$nianie polityki przez banki centralne. Najwiekszg obawg
rynkéw byt scenariusz stagflacji, czyli jednoczesnego wystgpienia szybkiego wzrostu cen oraz bardzo niskiego
wzrostu gospodarczego lub reces;ji.

Wzrost stép procentowych doprowadzit do istotnej kompresji mnoznikéw wyceny, szczegdlnie w segmencie
spotek wzrostowych, ktérych wyceny sg najbardziej wrazliwe na koszt kapitatu. Korekta miata charakter
bardziej uporzadkowany niz paniczny, a jej istotg byt ,reset wycen” w nowym srodowisku stép procentowych.
Stabilizacja rynku nastgpita wraz z pojawieniem sie oczekiwan na szczyt inflacji oraz potencjalne spowolnienie
tempa zacie$niania polityki monetarnej.

2025 - szok celny i dzien wyzwolenia

Ogtoszenie przez Donalda Trumpa cet na niemal wszystko, co wjezdza do USA spowodowato dynamiczng
przecene rynku, obawiajgcego sie o paraliz handlu miedzynarodowego. Narracja medialna zapowiadata
koniec handlu wolnoctowego, ere izolacjonizmu i hiperinflacji kosztowe;.

Gdy emocje opadly, a politycy usiedli do negocjacji (90-dniowa pauza), rynek uswiadomit sobie, ze cla to
narzedzie przetargowe, a nie wyrok smierci. Indeks odrobit spadki z nawigzka.

Whioski dla inwestorow

Inwestowanie to nie sztuka unikania ryzyka, ale sztuka wytrzymania go. Kazdy z powyzszych punktow
w swoim czasie wydawat sie ,kohcem swiata”’. Za kazdym razem powdd do strachu byt inny, ale reakcja
emocjonalna identyczna. W inwestowaniu czasem najtrudniejszg, a zarazem najbardziej zyskowng strategia
bywa brak gwattownych ruchéw. Cho¢ nagtéwki krzyczg o konfliktach i nieuchronnych spadkach, historia uczy
nas, ze rynek nie uprzedza o odbiciu. Nadchodzi ono zazwyczaj wtedy, gdy pesymizm siega zenitu,
a dynamika wzrostow w pierwszych dniach po przesileniu potrafi odrobi¢ straty z wielu tygodni marazmu.

. Zmiana w ciggu 6 Zr_nia_na W EEEN 112
Rok Wydarzenie miesiecy od dotka miesiecy od dotka (lub do
31.03.2026)
2002 | Banka technologiczna 12% 34%
2009 | Globalny Kryzys Finansowy 52% 69%
2011 | Kryzys zadtuzenia w Strefie Euro i obnizenie ratingu USA 29% 32%
2020 | Pandemia 48% 75%
2022 | Kryzys inflacyjny 16% 22%
2025 | Wojna celna 36% 31%

Whioski dla inwestoréw sa jednoznaczne:

e Dyscyplina ponad emocje: Wyjscie z rynku w momencie paniki pozbawia nas tym samym szansy na
udziat w nadchodzgcym "odreagowaniu".

e Ryzyko pominiecia wzrostéw: Najwiekszym zagrozeniem w dobie kryzysu nie jest chwilowy spadek
wartosci portfela, lecz bycie poza rynkiem w dniu, w ktérym nastgpi gwattowne odbicie. Jak pokazaty
poprzednie kryzysy, to wiasnie te nieliczne, najbardziej dynamiczne sesje decydujg o dtugoterminowej
stopie zwrotu.

e Nagroda za wytrwatosé: Rynek kapitatowy to mechanizm transferu pieniedzy od aktywnych
i niecierpliwych do cierpliwych i zdyscyplinowanych.

Zamiast wiec ulega¢ nastrojom dyktowanym przez wojenne depesze, warto skupi¢ sie na fundamentach.
Wyciszenie szumu informacyjnego i wytrwanie w obranej strategii to jedyna droga, by po przejsciu rynkowej
burzy cieszy¢ sie zwrotami, ktére sg zarezerwowane wytgcznie dla tych, ktérzy nie dali sie wypchng¢ z gry
w najtrudniejszym momencie.
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Miodszy Zarzadzajacy Funduszami w Santander TFI

Materiat jest prezentowany w celach marketingowych, nie stanowi umowy ani nie jest dokumentem
informacyjnym wymaganym na mocy przepiséw prawa. Material nie powinien by¢ wytaczng podstawg
podejmowania decyzji inwestycyjnych.

Warto$¢ aktywdéw netto niektérych subfunduszy funduszy Santander moze charakteryzowaé sie duzag
zmiennoscig, ktéra wynika ze sktadu portfela lub z przyjetej techniki zarzgdzania portfelem. Niektore
subfundusze mogg inwestowac wiecej niz 35% aktywow w papiery wartosciowe emitowane, gwarantowane
lub poreczane przez Skarb Panstwa lub NBP.

Korzysciom wynikajgcym z inwestowania w jednostki uczestnictwa towarzyszg rowniez ryzyka. Opis
czynnikéw ryzyka, dane finansowe oraz informacje na temat optat znajduja 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 11, pkt 4).

Fundusze nie gwarantujg realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku
inwestycyjnego, a przyszte wyniki podlegajg opodatkowaniu, ktore zalezy od sytuacji osobistej kazdego
inwestora i ktére moze ulec zmianie w przysztosci. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej uczestnik powinien
wzigé pod uwage optaty zwigzane z subfunduszem oraz uwzgledni¢ ewentualne opodatkowanie zysku.
Uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwos$cig straty przynajmniej czesci wptaconych srodkéw.

Inwestujac 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 sposob 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.
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