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Ciqg dalszy wzrostow...

Za nami czwarty miesiac handlu na globalnych rynkach akcji z dodatnia stopa zwrotu. Kwiecien
przyniost jeszcze wieksze wzrosty indekséw akcyjnych. Tym razem strona popytowa byla wspierana
przede wszystkim dobrymi danymi o PKB za pierwszy kwartat 2019 w Stanach Zjednoczonych
oraz dobrymi danymi w przemysle w Chinach. Dodatkowo, sptywajace wyniki ze spétek za pierwszy
kwartat w USA, Europie oraz Japonii wypadaja catkiem przyzwoicie, bijac oczekiwania rynkowe.

Globalny indeks MSCI ACWI wzrést o 3,2%, a MSCI EM o 2% w ujeciu dolarowym. Analizujac
gtéwne indeksy gieldowe, tym razem najlepiej zachowywal sie niemiecki indeks Dax, ktory
odrabiat straty z poprzednich miesiecy i wzrost o 7,1% w ujeciu dolarowym. Nikkei wzrost
0 5%, a Eurostoxx 50 0 4,9% w ujeciu dolarowym. Najnizszy wzrost odnotowat S&P500, ktéry
wzrost ,,jedynie” o 3,9%.

Na gieldzie surowcowej ropa wciaz pozostaje w trendzie wzrostowym. Cena barylki wzrosta
w kwietniu o 6,6%. Cena miedzi spadta o 1%, a uncja zlota potaniata o 0,7%.

W regionie Turcja relatywnie stabsza

Kwiecien byt do$¢ dobrym miesigcem na rynkach regionu. Najwiekszy wzrost odnotowat rynek
austriacki w slad za mocnymi rynkami Europy Zachodniej, dodatkowo wspierany ogtoszeniem
przez Kanclerza zapowiedzi obnizek podatkdéw, ktére dla tych najmniej zarabiajacych miatyby wejs¢
w zycie juz od stycznia przysztego roku. W 2021 roku obnizone maja by¢ podatki dla pozostatych grup
ludnosci oraz od 2022 roku réwniez dla firm. kacznie szacuje sie, ze w ciqgu trzech lat pakiet
obnizek podatkowych ma wynies¢ okoto 6,5 mid EUR (1,7% PKB).

Relatywnie stabiej w ostatnim miesiacu wypadt rynek czeski oraz turecki. W duzej mierze wptyw
na to mialty wydarzenia polityczne. W Czechach kolejny raz rozgorzata debata nad wprowadzeniem
podatkéw sektorowych - bankowego oraz telekomunikacyjnego. Pomyst ten jest mocno forsowany przez
koalicjanta partii rzadzacej. Ta, poki co odrzuca te pomysty, cho¢ juz nie tak stanowczo jak wczes$niej,
co negatywnie wptywato na notowania czeskich bankéw. Jak na razie partia rzgdzaca zdecydowata sie na
podniesienie podatkéw tylko na tyton i papierosy.

W Turcji wcigz najwiekszy wptyw na notowania ma polityka. Ciagle niewyjasnione pozostajg kwestie
implementacji systemu antyrakietowego z Rosji (co rodzi ryzyko sankcji ze strony USA) oraz wyboréw
lokalnych w Stambule. 6 maja br. Panstwowa Komisja Wyborcza podjeta nieoczekiwang decyzje
o powtdrzeniu wyboréw na Prezydenta Stambutu (po tym jak wygrat kandydat opozycyjny), powotujac sie
na nieprawidtowosci w przeprowadzeniu wyboréw. Odbedq sie one w dniu 23 czerwca.

Rosnie ryzyko protestow spotecznych oraz presja na turecka walute, spowodowana wzrostem
niepewnosci i masowym wymienianiem przez ludnos¢ liry na USD. Dodatkowo nie pomagat Bank
Centralny, ktéry na ostatnim posiedzeniu wprawdzie nie zmienit stdp procentowych, ale dokonat pewnych
zmian w komunikacji sugerujacych zmiane polityki pienieznej w strone mniej restrykcyjnej. W tej sytuacji
wyniki finansowe spoétek za pierwszy kwartal schodza niejako na drugi plan. Poki co, w
sektorze poza bankowym sa one dos¢ przyzwoite. Zwlaszcza jesli chodzi o duze
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i eksportowe spoétki korzystajace na ostabieniu tureckiej waluty.

Rynek polski

Trwa dobry okres dla inwestujacych w akcje na warszawskiej gietdzie. W kwietniu ponownie
strong nadajaca ton wydarzen byli kupujacy. Niemalze wszystkie gitéwne indeksy zakonczyly
miesiac wzrostami i jedynie indeks srednich spélek, mMWIG40, odnotowatl niewielki spadek
0 0,3%. Indeks WIG20 oraz sWIG80 wzrosty solidarnie po 0,96%. Indeks szerokiego rynku,
WIG, zyskat w kwietniu 0,8%.

Sposrod spétek z indeksu WIG20 LICZBY KWIETNIA

kolejny dobry miesigqc za

. , Krai / Dane za Dynamika lub wartos¢
producentem gier, spotka CD Dane ! kres: )
N region okres: aktualna poprzednia
Projekt (wzrost o 7,5%
w kwietniu i o 47,6%! od Indeks PMI produkgji Chiny Kwiecien 50,1 50,5
’ !
poczatku roku). Przyczyny Indeks ISM produkgji USA Kwiecien 52,8 55,3
wzrostu mozna upatrywac w Indeks zaufania
pozytywnych rekomendacjach konsumentéow* USA Kwiecien 129,2 124,2
brokersk|ch_, jakie n_ap’fyne’ry na Produkea
rynek. Analitycy oraz inwestorzy z przemystowa Polska Marzec 5,6% 6,9%
nadZ,IeJa wyczekujg czerwcowych Sprzedaz detaliczna Polska Marzec 3,1% 6,5%
targdw komputerowych E3 w Los
Angeles i kolejnych informacji na Indeks PMI produkgji Turcja Kwiecien 46,8 47,2
temat produkcji Cyberpunk 2077. * Indeks zaufania konsumentéw (The Conference Board Consumer Confidence
Index) - wskaznik obliczany na podstawie comiesiecznej ankiety wsréd
Po drugiej stronie rynku gospodarstw domowych; obejmuje ocene biezacej kondycji gospodarstwa

znalazty sie akcje Tauron domowego oraz oczekiwan co do jej zmiany za 6 miesiecy (rok 1985 = 100).

Polska Energia (spadek

o 14,4%), w reakcji na pogorszajacy sie obraz bilansu spotki i generalnie stabe wyniki za czwarty
kwartat 2018 roku. Caly subindeks WIG Energia znajdowat sie w minionym miesiacu pod presja
podazowa - spad! o0 6,9%, a na wartosci tracity takze akcje najwiekszej sktadowej subindeksu, Polskiej
Grupy Energetycznej (spadek o 4,2%).

Poza energetyka, silne spadki odnotowato Polskie Gérnictwo Naftowe i Gazownictwo (spadek
o 7,3%). Biezace otoczenie (wysokie ceny ropy naftowej, niskie ceny gazu) nie sprzyja generowaniu
dobrych wynikéow segmentu obrotu i magazynowania (podstawowg dziatalnos¢ segmentu stanowi obrot
gazem ziemnym) spotki. Jak wynika z szacunkowych danych za pierwszy kwartat 2019 roku,
PGNiG w tym segmencie odnotowato kolejny kwartat z rzedu strate na poziomie wyniku
EBITDA, tym razem 0,07 mld zi.

Warto rowniez zwroéci¢ uwage na informacje Idea Banku o zawiazaniu rezerw i odpiséw
obciazajacych wyniki czwartego kwartatu 2018 roku kwota blisko 1,5 mld zt. W konsekwencji
bank zaraportowat 1,7 mld zt straty netto w ostatnim kwartale 2018 roku, a poziom jego
kapitatow nie spetnia wymogéw kapitatowych CRR oraz KNF.

Rynek diugu

Niewielkie zmiany rentownosci obligacji skarbowych na rynkach bazowych - niemiecki Bund
wzrost o 4 pkt. bazowe do poziomu 0,01%. US Treasuries tak samo, jak miesiac wczesniej - na
poziomie 2,5%.

W strefie euro indeksy koniunktury w kwietniu, w szczegodlnosci PMI oraz m.in. indeks Ifo
w Niemczech, pokazaty kolejny miesigqc rozstrzalu pomiedzy nastrojami w przemysle i
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ustugach. Odczyty PMI w przemysle ponizej 50 punktdw zanotowaty Wtochy, Niemcy oraz Austria, a cata
strefa euro na poziomie 47,9 vs. 47,5 w marcu br. Najgorzej sytuacja wyglada w Niemczech, tam
wskaznik PMI wynidst w kwietniu 44,4 i jest to tylko niewielki wzrost w poréwnaniu z marcem br.
Relatywne umocnienie zanotowaty po raz kolejny gospodarki peryferyjne, w tym Grecja, Hiszpania oraz
Irlandia. Duzo lepszy obraz wspoélnego obszaru walutowego pokazaty PMI ustugowe, ktore w
strefie euro pomimo spadku w ujeciu miesiecznym do 52,8 pkt. z 53,3 pkt., sa nadal gtéwna
sita napedowa wspadlnego obszaru walutowego. Odczyt wzrostu PKB za pierwszy kwartat roku
2019 byl lepszy od oczekiwan i wynidst 0,4% k/k oraz 1,2% r/r.

Inflacja HICP w strefie euro w kwietniu wzrosta do poziomu 1,7% r/r (1,4% r/r wczesniej),
a inflacja bazowa wzrosta do poziomu 1,2% r/r, co w duzej mierze odzwierciedlito wyzsza dynamike
cen ustug w zwigzku ze Swietami Wielkanocnymi.

W USA, odczyt PKB za pierwszy kwartat pokazat, ze tempo wzrostu gospodarki bylo wyzsze od
oczekiwan analitykow i wyniosto 3,2% r/r. Na duzo lepszy odczyt ztozyly sie jednak zmienne
czynniki — zapasy oraz eksport netto — ktorych wktad do wzrostu PKB nie powinien sie utrzymac na takim
samym poziomie w nastepnych kwartatach. Relatywnie stabsze byly komponenty konsumpcji prywatnej
i inwestycji.

Indeksy ISM i PMI byly stabsze od oczekiwan i w wiekszosci znajdowatly sie na nizszych
poziomach niz w marcu br., ale tak czy inaczej odczyty byly zdecydowanie lepsze niz
w Europie, cho¢ w przypadku ustug réznica sie mocno zawezita.

W Polsce zanotowaliSmy dos¢ silne wzrosty rentownosci, gdzie rentownos¢ 10-letnich
obligacji skarbowych wzrosta o 14 pkt. do 3,01% po silnych danych o inflacji. Spread miedzy
niemieckimi i polskimi obligacjami rozszerzyt sie o 10 pkt. bazowych do 300 pkt.

Materiat jest prezentowany w celach informacyjnych i nie powinien by¢ wylaczng podstawag podejmowania decyzji
inwestycyjnych.

Wartos$¢ aktywow netto niektorych Subfunduszy Funduszu Santander FIO oraz Santander Prestiz SFIO cechuje sie
duza zmiennoscig ze wzgledu na sktad portfela inwestycyjnego. Niektdre subfundusze moga inwestowaé wiecej niz
35% aktywow w papiery wartosciowe emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa lub Narodowy
Bank Polski.

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

Dane finansowe Subfunduszy, opis czynnikéw 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 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 powyzszego dokumentu.
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