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Pogorszenie nastrojow

W pazdzierniku mieliSmy do czynienia z pogorszeniem nastrojow na swiatowych gietdach. Na wartosci
tracity indeksy zaréwno rynkdéw rozwinietych jak i rozwijajacych sie. Podwyzki stop procentowych w USA
oraz napiecia handlowe na linii USA-Chiny podniosty obawy inwestoréw odnosnie spowolnienia wzrostu
gospodarczego

w Swiatowej gospodarce i spadki wycen wiekszosci klas aktywoéw.

Globalny indeks MSCI World spadt o 7,3% podczas gdy indeks rynkow rozwijajacych sie MSCI
EM spadt o 8,7%. Istotne spadki zanotowaly indeksy w USA w szczegdlnosci technologiczny
indeks Nasdaq, ktory spadi o 9,2%, choé niewiele lepiej wypadly pozostale amerykanskie
indeksy S&P500 i Dow Jones, ktore znizkowaty odpowiednio o0 6,8% i 5,0%.

Spadki w USA spowodowaty korekte na pozostatych rynkach rozwinietych - japonski indeks Nikkei
znizkowat o0 9,1% w walucie lokalnej i 8,8% w ujeciu dolarowym, a europejskie indeksy DAX
i FTSE spadly odpowiednio o 6,5% i 4,9% w walucie lokalnej oraz 6,9% i 9,0% w ujeciu
dolarowym.

W warunkach globalnej awersji do ryzyka na gietdzie surowcowej najjasniejszg gwiazdg byto ztoto,
ktorego cena wzrosta o 2%. Po drugiej stronie znajdowata sie ropa naftowa ktérej notowania
spadly 0 11%. W tym samym czasie ceny wegla i miedzi znizkowaty kolejno 0 1,3% i 3,6%.

Miesigc spadkowy w regionie...

Pazdziernik byt spadkowym miesiacem na rynkach regionu, zwilaszcza w walutach lokalnych.
W USD najlepiej poradzit sobie rynek turecki. Pazdziernik byl kolejnym miesigcem umocnienia
tamtejszej waluty po tym jak z wiezienia zwolniony zostal amerykanski pastor Andrew Brunson,
sadzony w Turcji za terroryzm. Wptyneto to pozytywnie na relacje miedzy USA i Turcja. Stany
Zjednoczone zniosty wczes$niej natozone sankcje na tureckich ministrow zwiazanych z ta
sprawa. Turcja jest takze jednym z 8 krajow zwolnionych z realizacji sankcji na Iran. Waluta turecka
odrobita juz bardzo duza czes$¢ sierpniowych strat, jako ze konflikt ze Stanami Zjednoczonymi
zostal zazegnany oraz Bank Centralny, mimo naciskéw politycznych, zdecydowat sie na 625
punktowa podwyzke stop. Natomiast obraz makro, pdki co nie zmienit sie mocno.

Najwazniejszym wydarzeniem na rynku w Czechach bylo ogloszone przejecie dwoéch
konsumenckich bankéw przez Moneta Money Bank. Wartos¢ transakcji ma wynies¢ blisko 20
mild CZK (~3,5 mld PLN). Pozwoli to bankowi umocni¢ swojg pozycje w segmencie konsumenckim.
Bank zaktada ze po realizacji synergii jego potencjat dywidendowy powinien wzrosng¢ okoto 10%.

W Austrii dobre wyniki kwartalne opublikowat Erste Bank. Wynik netto byt 11% powyzej
konsensusu dzieki niskim odpisom na zte kredyty. Ponizej oczekiwan wypadt za to w analizie stress
testow europejskich bankéw. Austriacki regulator zasugerowat lekkie podniesienie bufora kapitatowego
dla banku, co moze potencjalnie obnizy¢ oczekiwang dywidende. Gorzej w Austrii wypadty natomiast duze
spotki przemystowe. Powodem byto pogorszenie koniunktury na $wiatowym rynku stali i w segmencie
motoryzacyjnym.
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Ostatni wrzesniowy odczyt inflacyjny na Wegrzech wynidést +3,6% r/r, czyli powyzej celu
tamtejszego Banku Centralnego. Jezeli trend ten sie utrzyma, mozemy spodziewac sie podwyzek stop
procentowych w przysztym roku.

Rynek polski

W pazdzierniku na warszawskiej gietdzie dominowat kolor czerwony. Wszystkie gidwne indeksy
zakonczyly miesiac spadkami, na czele z indeksem mWIG40, ktéry znizkowat o 8,4%. Indeks
blue chipéw, WIG20, spadt o 5,8%, a relatywnie lepiej zachowywaly sie spotki mate, ktorych
indeks, sWIG80, znizkowat o ,zaledwie” 4,5%. Indeks szerokiego rynku, WIG, zakonczyi
pazdziernik ze spadkiem o 6,2%.
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p N i ] L. gospodarstw domowych; obejmuje ocene biezgcej kondycji gospodarstwa
publikacji raportu biezacego domowego oraz oczekiwan co do jej zmiany za 6 miesiecy (rok 1985 = 100).
(w catym pazdzierniku -
41,6%).

Rozczarowania miaty réwniez miejsce posrod duzych spotek. Kapitalizacja obuwniczego giganta,
CCC, spadia o ponad 24% w minionym miesigcu, a przyczyn presji podazowej mozna doszukiwac sie
w publikacji szacunkow wynikdw spotki za trzeci kwartat, jak i wcigz relatywnie cieptej aurze, poddajacej
w znak zapytania sprzedaz w pierwszej marzy kolekcji jesienno-zimowej.

W ujeciu sektorowym, staby miesiqc za bankami (subindeks WIG Banki spadt o ponad 7,1%),
cho¢ pierwsze publikacje wynikdéw kwartalnych nie przyniosty znacznych odchylen od oczekiwan.
Bezpieczng przystania w okresie gieldowych turbulencji okazala sie energetyka, ktorej
subindeks zwyzkowat w pazdzierniku o blisko 5%.

Warto zwréci¢ uwage na poprawe nastrojow na przelomie miesiaca pazdziernika i listopada,
dzieki czemu gieldowe byki z wieksza doza optymizmu moga wypatrywaé statystyki
przedostatniego juz miesigca roku.

Rynek dtugu

Pazdziernik byt miesiqcem ktory charakteryzowat sie wyraznym spadkiem wycen obligacji
korporacyjnych z segmentu High Yield. Indeks obligacji tego typu stracit 1% w poprzednim
miesiacu (1,2% od poczatku roku).

Obligacje korporacyjne tracily pomimo relatywnie dobrych wynikéw kwartalnych ktore
pokazywaly przedsiebiorstwa. Dla przykiadu, w USA 80% przedsiebiorstw osiagneta wzrost
przychodéw rok do roku. Wydaje sie, ze o stabym zachowaniu obligacji decydowaty czynniki globalne
takie jak: obnizenie ratingu dla Wioch, spadek poparcia dla rzadzacej koalicji w Niemczech oraz brak
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przetomu w negocjacjach Wielkiej Brytanii dotyczacych wyjscia z Unii Europejskiej.

Na rynku dtugu skarbowego panowaty mieszane nastroje. W USA rentownosci US Treasuries rosty ze
wzgledu na wzrost oczekiwan co do przyspieszenia cyklu podwyzek stép procentowych. Dane
makroekonomiczne w Stanach Zjednoczonych nie nalezaly do najgorszych. Odczyt PKB za trzeci
kwartat (3,5% w ujeciu rocznym) okazat sie nieco lepszy od oczekiwan. Dane z rynku pracy
rowniez byty dobre (rekordowy wzrost ptac od poczatku tego cyklu koniunkturalnego).

Odmienna sytuacja niz w Stanach Zjednoczonych panowata w Europie. Rentownosci obligacji
skarbowych spadatly przez wieksza czes¢ miesigca. Dane gospodarcze byly stabe. Wzrost PKB
za trzeci kwartat byl wyraznie ponizej oczekiwan (0,2% kw/kw wobec oczekiwanych 0,4%
kw/kw). Indeks PMI spadt z 53,2 pkt. do 52,1 pkt czyli najnizszego poziomu od ponad 2 lat.
Subindeks nowych zamoéwien spadt ponizej 50 pkt.

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

Wartosé¢ aktywdw netto niektdrych Subfunduszy Funduszu Santander FIO oraz Santander Prestiz SFIO
cechuje sie duzg zmiennoscig ze wzgledu na sktad portfela inwestycyjnego. Niektore subfundusze mogq
inwestowacé wiecej niz 35% aktywow w papiery wartosciowe 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 wzigé pod uwage optaty
zwigzane z Subfunduszem oraz uwzgledni¢ ewentualne opodatkowanie zysku. Uczestnik musi liczy¢ sie
z mozliwoscig straty przynajmniej czesci wptaconych srodkdw.

Dane finansowe Subfunduszy, opis czynnikdw ryzyka oraz informacje na temat optat zwigzanych
z uczestnictwem w Subfunduszach znajdujq sie w Prospektach Informacyjnych oraz Tabelach Optat
dostepnych na SantanderTFI.pl i u Dystrybutoréw Funduszy Santander.

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 zrdédet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek
autorzy nie gwarantujg ich dokfadnosci i kompletnosci. Autorzy nie ponosza odpowiedzialnosci za skutki
decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek interpretacji powyzszego dokumentu.
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