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WRZESIEN 2018 Fundusze Inwestycyjne

Relatywna stabos¢ rynkow wschodzgcych

We wrzesniu mieliSmy do czynienia ze stabilizacja stép zwrotu gtéwnych Swiatowych indekséw. Kolejna
podwyzka st6ép procentowych w USA zachecata globalnych inwestoréw do lokowania kapitatu w dolarze,
przez co jego kurs pozostawat relatywnie mocny wzgledem giéwnych par walutowych. Dodatkowo, na
nastroje inwestoréw wptywaty wcigz eskalacja konfliktu na linii USA-Chiny w sprawie taryf celnych oraz ocieplenie
stosunkoéw dyplomatycznych na linii Korea P6tnocna-USA. Ze wzgledu na powyzsze, inwestorzy lokowali kapitat na
bezpiecznych rynkach, dlatego lepiej zachowywaty sie rynki rozwiniete niz rynki krajow rozwijajgcych sie. MSCI
ACWI wzrést o 0,3%, podczas gdy MSCI EM spadt o 0,8%. Najsilniejsza byta Japonia, indeks Nikkei wzrést o
5,5% w walucie lokalnej i 3,2% w ujeciu dolarowym. W USA najlepiej zachowywat sie indeks Dow Jones,
ktéry wzrést o 1,9.% Indeks S&P500 zakonczyt miesigc na 0,5% plusie. Gorzej radzit sobie indeks Nasdagq,
ktory spadt o 0,4%. Na tle europejskich indekséw wyrézniat sie FTSE, ktéry zanotowat wzrost o 1,1% w
walucie lokalnej oraz 1,7% w ujeciu dolarowym. Stabiej radzit sobie DAX, ktéry spadt o 1% w EUR i 0,8% w
uUsD.

Za nami trzeci kwartat roku w handlu. W tym okresie wyraznie lepiej zachowywaly sie kraje rozwiniete niz
kraje rozwijajgce sie. MSCI ACWI wzrost kwartalnie o 3%, podczas gdy MSCI EM spadt az o0 6,5%. Na tle wszystkich
indekséw, indeksy amerykanskie osiggaty wyraznie lepsze wnyki. Technologiczny Nasdaq wzrést 0 9,5%, Dow Jones
0 8,4%, a S&P500 o 7,7%. Relatywnie dobrze zachowywat sie indeks Nikkei, ktéry kwartalnie wzrést o 4,1%.
Europejskie indeksy pozostawaty pod presjg i inwestorzy musieli pogodzi¢ sie ze spadkami rzedu 2-3% w walucie
lokalnej, a w ujeciu dolarowym 3-4%.

Na gietldzie surowcowej we wrzesniu najjasniejszg gwiazdg okazata sie ropa, ktéra drozata o 7%. Dobrze
zachowywaly sie réwniez wegiel oraz miedz, ktérych ceny wzrosty kolejno o 3,1% i 4,7%. Uncja zlota
pozostawata pod presj3 i staniata 0 0,7%. W ujeciu kwartalnym najlepiej zachowywat sie wegiel, ktéry zdrozat o
prawie 10%. Silna byta réwniez ropa, ktéra podrozata o 8,6%. Na drugim biegunie znalazto sie ztoto, ktére potaniato
az o 8%.

W regionie zielen...

Po stabym sierpniu, wrzesien byt dobrym miesigcem dla inwestujacych w regionie. Najmocniejszym
rynkiem byta Turcja, ktéra w USD wzrosta blisko 17%. Przetlomowa byta nieoczekiwana decyzja Banku
Centralnego o podwyzce stép procentowych az o 625 punktéw bazowych (z 17,75% do 24%). Konsensus,
biorgc pod uwage duzg presje polityczng, zaktadat o potowe mniejszg podwyzke. Biorgc jednak pod uwage ostatni
odczyt inflacji, nawet taka podwyzka moze by¢ jeszcze niewystarczajgca. Odczyt inflacji za wrzesieh kolejny raz
zaskoczyt bowiem negatywnie i wynidst 6,5% m/m (przy oczekiwaniach 3,5%). Daje to roczng stope na poziomie
24,5%. Zdaniem ekonomistoéw tak wysokie odczyty powinny sie utrzymac do potowy przysztego roku. Duzym i
pozytywnym impulsem dla rynku byty takze spekulacje prasowe oraz wypowiedzi ze strony amerykanskich wtadz o
mozliwym uwolnieniu wiezionego w Turcji amerykanskiego pastora Andrew Brunsona. Inwestorzy oczekuja, ze
powinno to poprawi¢ stabe relacje miedzy USA i Turcja, a przede wszystkim zmniejszy¢ ryzyko sankgcji ze strony
USA. Sytuacja makro w Turcji ulegta wyraznemu pogorszeniu. Wskaznik PMI za wrzesien spadt do poziomu
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zaledwie 42,7 pkt. To najnizszy poziom od wrzesnia 2013 roku. Duze spadki obserwowano réwniez w zakresie
wskaznika zaufania konsumentow.

Bank Centralny na Wegrzech na ostatnim posiedzeniu nie zmienit stép procentowych. Zapowiedziat
natomiast wieksza normalizacje polityki monetarnej poprzez wycofanie sie z niekonwencjonalnych
narzedzi stymulacji, takich jak skup listéw zastawnych.Z drugiej strony ogtosit powrét do programu
.finansowanie wzrostu” (FGS - funding for growth scheme), polegajacego na zapewnianiu niskooprocentowanego
finansowania dla bankéw na rozwdj akcji kredytowej dla sektora matych i $rednich przedsiebiorstw. Wartos¢
programu ma wynies¢ nawet 3 mid USD (~2% PKB).

Sz6sty raz z rzedu Bank Centralny w Czechach podniést stopy procentowe o 25 punktéw bazowych (do
poziomu 1,5%). Tempo podwyzek jest nieco szybsze niz zaktadat konsensus i wptywa pozytywnie na wynik
odsetkowy czeskich bankéw. Jeden z nich - Moneta Money Bank - podnidst swoje oczekiwania zysku netto na ten
rok o 8% oraz spodziewang dywidende z zysku za 2018 rok z 5,0 CZK do 5,5 CZK na akcje, co daje stope dywidendy
na poziomie okoto 7%.

Mimo bardzo dobrego wrzesnia rynek turecki byt wyraznie najstabszym rynkiem w tym kwartale spadajgc w USD az
0 22% (gtdbwnie za sprawg mocnego ostabienia waluty). Inwestorzy negatywnie odebrali wynik wyboréw
prezydenckich i parlamentarnych, dajagcy w praktyce urzedujgcemu prezydentowi nieograniczong wiadze.
Negatywny wptyw miat takze wysoki odczyt inflacji oraz pogorszenie relacji ze Stanami Zjednoczonymi.

Inne rynki regionu odnotowaty w trzecim kwartale pozytywne stopy zwrotu w USD, na poziomie 4-5%. Pomagata
przede wszystkim sytuacja makro oraz dobre wyniki kwartalne spétek (zwtaszcza bankow).

Rynek polski

We wrzesniu po raz kolejny na warszawskim rynku akcji przewazata strona podazowa. Wszystkie gtéwne indeksy
zakonczyty miesiac mienigc sie kolorem czerwonym. Ponownie najstabszym indeksem byt sWiG80, ktéry
znizkowat o blisko 8,6%. Relatywnie lepiej zachowywaly sie duze spétki oraz spétki o sredniej kapitalizacji,
ktoérych indeksy WIG20 oraz mWIG40 spadly o odpowiednio 2,3% i 1,5%. Indeks szerokiego rynku, WIG,
zakonczyt miesigc tracac 2%.

Podobnie wyglada statystyka catego trzeciego kwartatu 2018 roku. Zainteresowanie inwestoréw kierowato sie
wylacznie w strone duzych spétek (wzrost indeksu WIG20 o 7%), z kolei matym doskwieraty problemy ptynnosciowe
rynku (dodatkowo wyeksponowane falg umorzen w zaktopotanych aferg spétki Getback Towarzystwach Funduszy
Inwestycyjnych). Indeks sWIG80

zakonczyt kwartat z wynikiem -9,5%.  LICZBY WRZESNIA

Indeks mWIG40 znizkowat w skali 5 Kraj / Dane za Dynamika lub wartos¢
ane .

kwartatu o 1,2%. region okres: aktualna | poprzednia

Sposréd  spotek indeksu  WIG20 Indeks PMI produkgji Chiny Wrzesien 50,8 51,3

gwiazdg miesigca byto  Polskie Indeks ISM produkgji USA Wrzesien 59,8 61,3

Gornictwo Naftowe i Gazownictwo Indeks zaufania

(wzrost o  11,2%) Wzmozone konsumentow* USA Wrzesien 138,4 134,7

zainteresowanie spoétkg ze strony Produkcja

inwestorow to pokiosie, z jednej przemystowa Polska Sierpien 5,0% 10,3%

strony, rosnacych cen ropy i gazu, a Sprzedaz detaliczna Polska Sierpien 6,7% 7.1%

z drugiej projektu uchwat NWZA na Indeks PMI produkgji Turcja Wrzesien 42,7 46,4

22 paédziernika majqcego W swym * Indeks zaufania konsumentéw (The Conference Board Consumer Confidence
. Index) - wskaznik obliczany na podstawie comiesiecznej ankiety wsréd

porzadku podjecie uchwaty w gospodarstw domowych; obejmuje ocene biezacej kondycji gospodarstwa

sprawie zmiany Statutu Spotki i domowego oraz oczekiwan co do jej zmiany za 6 miesiecy (rok 1985 = 100).

umozliwienia wyptaty zaliczki na
poczet dywidendy na koniec roku obrotowego.
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Po drugiej stronie rynku znalazty sie walory Jastrzebskiej Spotki Weglowej (-14%). Uczestnikom rynku z pewnoscig
nie spodobato sie zamieszanie zwigzane z fotelem Prezesa Spotki, Daniela Ozona.

Waznym wydarzeniem miesigca byto zakwalifikowanie Polski do grona krajéw rozwinietych z rozwijajgcych
sie przez FTSE Russel (od dnia 24 wrzesnia br). Dodatkowo, osiem spétek zostato wigczonych do indeksu
Stoxx Europe 600 (chodzi o osiem najwiekszych pod wzgledem wartosci free-floatu spotek notowanych na GPW:
PKO BP, Pekao, Orlen, PZU, BZ WBK (obecnie Santander Bank Polska), CD Projekt, KGHM i LPP). Dostosowanie
struktury portfela przez fundusze bazujace na indeksach, skutkowato rekordowymi wolumenami obrotu na GPW w
dniu 21 wrzesnia (5,43 mld z}).

Rynek dtugu

Wrzesien byt miesigcem spotkan rad decyzyjnych najwiekszych bankéw centralnych na Swiecie. Rezerwa Federalna
USA podniosta stopy procentowe o 25 punktéw bazowych, do przedziatu 2,0-2,25% i potwierdzita w komunikacie,
ze gospodarka Standw Zjednoczonych jest w fazie silnej ekspansji, ktéra uzasadnia dalsze podwyzki stop
procentowych. Nowe projekcje makroekonomiczne cztonkéw FEDu pokazujg silniejszy wzrost gospodarczy w tym i
przysztym roku, jeszcze jedng podwyzke stop w tym roku oraz 3 podwyzki w 2019 roku. Europejski Bank Centralny
potwierdzit decyzje o zakoriczeniu skupu aktywoéw do konca biezgcego roku, zmniejszajgc tempo zakupoéw juz od
poczatku pazdziernika 2018 r. do 15 mld EUR z 30 mld EUR miesiecznie. Zgodnie z nowymi prognozami
makroekonomicznymi EBC wzrost gospodarczy w 2018 i 2019 roku bedzie nieco wolniejszy niz wczesniej
oczekiwano ze wzgledu na stabszy popyt zagraniczny.

Przez caly wrzesien rentownos¢ niemieckiego Bunda sukcesywnie wzrastata (co oznacza spadek cen) do
pozioméw 0,47%, co oznaczato wzrost o ponad 14 punktéw bazowych. Rosngca rentownos¢ nie dotyczyta tylko
obligacji niemieckich. US Treasuries we wrzesniu wzrosta o 20 punktéw bazowych do 3,06% i na poczatku
pazdziernika kontynuowata trend wzrostowy.

We wrzes$niu rentownosé 10-letnich obligacji skarbowych zakonczyta miesigc nieco wyzej niz zaczeta (czyli
ceny spadly) - zanotowano wzrost o 6 punktéw bazowych do 3,24%. Tym samym spread do niemieckiego
Bunda zawezit sie o ponad 9 pkt. bazowych.

Polska gospodarka w trzecim kwartale 2018 r. utrzymata wysokie tempo wzrostu, caty czas wspierane gtéwnie silng
konsumpcjg prywatng, pomimo stabszego otoczenia zewnetrznego na rynkach rozwijajacych sie i w strefie euro.
Ankiety koniunktury PMI wskazywaty na kontynuacje ekspansji, jednak byty generalnie nizsze od oczekiwanh i
wskazuja, ze i do nas dociera spowolnienie gospodarcze widoczne wéréd gtéwnych partneréw handlowych Polski

Materiat jest prezentowany w celach informacyjnych i nie powinien by¢ wytgczng podstawg podejmowania decyzji
inwestycyjnych.

Wartos¢ aktywoéw netto niektérych Subfunduszy Funduszu Santander FIO oraz Santander Prestiz SFIO cechuje sie duzg
zmiennoscig ze wzgledu na sktad portfela inwestycyjnego. Niektére subfundusze mogg inwestowac wiecej niz 35% aktywdéw w
papiery warto$ciowe emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski.

Fundusze nie gwarantujg realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego. Przed
podjeciem decyzji inwestycyjnej Uczestnik powinien wzig¢ pod uwage optaty zwigzane z Subfunduszem oraz uwzglednic
ewentualne opodatkowanie zysku. Uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscig straty przynajmniej czesci wptaconych Srodkow.

Dane finansowe Subfunduszy, opis czynnikbw ryzyka oraz informacje na temat optat zwigzanych zuczestnictwem
w Subfunduszach znajdujg sie w Prospektach Informacyjnych oraz Tabelach Optat dostepnych na SantanderTFl.pl i u
Dystrybutoréw Funduszy Santander.

Niniejszy dokument nie moze by¢ kopiowany, cytowany lub rozpowszechniany w jakikolwiek sposéb bez uprzedniego pisemnego
zezwolenia Santander TFl S.A. Informacje zawarte w dokumencie sg dobierane zgodnie z najlepszg wiedzg jego autoréw i
pochodzg ze Zzrédet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich doktadnosci i kompletnosci. Autorzy nie
ponosza odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek interpretacji powyzszego dokumentu.
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