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Staba koncowka roku

Ostatni miesiac 2018 roku nie zapisal sie najlepiej w pamieci inwestoré6w na globalnych
rynkach akcji. Po pozytywnym odreagowaniu w listopadzie, w grudniu nasility sie obawy o nadchodzace
wyhamowanie globalnego ozywienia gospodarczego, potwierdzane m.in. stabymi odczytami danych
z gospodarki chiniskiej, gdzie indeks Caixin PMI dla przemystu spadf do 49,7 pkt. Analogiczne
nastroje na rynku amerykanskim byly dodatkowo podsycane utrzymujaca sie wojna handlowa
z Chinami oraz sygnatlami wysytanymi przez FED w zakresie oczekiwanej tylko jednej
podwyzki stop procentowych w 2019 roku zamiast dwéch sugerowanych jeszcze kilka
miesiecy temu. Kolejnym czynnikiem niepewnosci dla inwestujacych na amerykanskiej gietdzie byt
rozpoczety w drugiej potowie grudnia ,Government shutdown” zwigzany ze sporem politycznym
o finansowanie muru na granicy z Meksykiem. Sytuacja polityczna w Unii Europejskiej rowniez nie
nalezata do najprostszych - glosowanie w sprawie Brexitu zostalo przelozone, a we Francji
trwaly protesty tzw. ,,z6ttych kamizelek” przeciwko polityce prezydenta Macrona.

Globalny indeks MSCI spadt w grudniu o 7,2% miedzy innymi za sprawg stabego zachowania rynku
amerykanskiego, gdzie indeks S&P 500 spadt o 9,2%. Wysokie spadki byly widoczne réwniez na
pozostatych rynkach rozwinietych - indeksy DAX, Eurostoxx 50 oraz Nikkei zmniejszyly swoja
wartos¢ o odpowiednio 6,2%, 5,4% oraz 10,5% w walutach lokalnych oraz o 5,2%, 4,3% oraz
7,8%

w ujeciu dolarowym. Indeks gospodarek rozwijajacych sie, MSCI Emerging Markets, po ponad
4-procentowym odbiciu w listopadzie spadi w grudniu o 2,9%.

Sposrdd najwazniejszych surowcow nalezy wspomnie¢ o ropie naftowej, ktérej cena kontynuowata
dynamiczne spadki pomimo ustalen OPEC i jej sojusznikbw o ograniczeniu wydobycia. Na
koniec grudnia cena za barytke ropy typu Brent wynosita 53,8 dolara i byta nizsza o ponad 9,5%
od ceny sprzed miesiaca. Oaza spokoju kolejny miesiac z rzedu okazato sie ztoto, ktérego cena
wzrosta w grudniu o 4,9%.

W regionie powrot do spadkow...

Po odbiciu w listopadzie, w grudniu rynki regionu wrécity do spadkow. Najbardziej znizkowat rynek
austriacki, za sprawg spadkéw cen akcji OMV (spowodowanego spadkiem cen ropy naftowej) oraz banku
Erste (w zwigzku z sytuacjg w Rumunii, gdzie bank ten jest obecny). Rzad rumunski wprowadzit
nowe podatki, miedzy innymi podatek bankowy od wysokosci aktywoéw. Pierwotne zatozenia
mowity o stawce nawet 0,9% aktywdw. Ostatecznie skoniczyto sie na poziomie 3 razy mniejszym. Wptyw
na bank Erste to 3% wyniku netto catej Grupy bankowej Erste. Oprécz podatku bankowego tamtejszy
rzad wprowadzit takze podatki dla sektora telekomunikacyjnego, uzytecznosci publicznej oraz
zakltadow bukmacherskich.

Przejecia w regionie kontynuuje wegierski bank OTP. Tym razem ogtlosit przejecie czwartego
najwiekszego banku w Serbii (SocGen Banka Serbija, 8,4% udziatu w rynku). Przejecie to bardzo
dobrze wpasowuje sie w realizacje strategii przejmowania bankéw na rynkach, gdzie OTP juz dziata, ale
posiada maty udziat. Ponadto urzad antymonopolowy w Butgarii wydat zgode na przejecie banku, réwniez
od Societe Generale, w Butgarii (transakcja byta ogtoszona wczesniej).
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Sytuacja makro w regionie, podobnie jak w Europie, ulegla pogorszeniu. W grudniu odczyty
wskaznikéw PMI dla wiekszosci krajow spadly ponizej, uznawanego za graniczny, poziomu 50
pkt.

Po dobrym listopadzie, miesiecznym spadkom nie opart sie réwniez rynek turecki. Nieco poprawita sie
sytuacja jesli chodzi o odczyty inflacji. W grudniu spadia ona do poziomu 20,3% (z 21,4%
w listopadzie). Pomogta stabilizacja na rynku walutowym oraz spowolnienie makro. Odczyty PMI sq na
bardzo niskim poziomie 44,2 pkt sygnalizujace recesyjne $rodowisko w 2019 roku.

Rynek polski

Po miesiecznej przerwie, w grudniu na GPW ponownie dominowaty niedzwiedzie. Wszystkie gtéwne
indeksy mienily sie kolorem czerwonym, ale rozkfad stdp zwrotu pozostat charakterystyczny do tego
obserwowanego przez caty 2018 rok - najwiecej na wartosci tracily spotki mate i srednie (indeks
sWIG80 i mWIG40 spadty odpowiednio 3,4% i 0,9%), relatywnie lepiej zachowywaly sie blue chipy
(indeks WIG20 znizkowat o 0,6%). Indeks szerokiego rynku, WIG, zakonczyt grudzien spadkiem
o blisko 0,9%.

w grudniu w centrum LICZBY GRUDNIA

zainteresowania inwestorow Kraj / Dane za Dynamika lub warto$¢
znalazly sie¢ ponownie spétki bane region okres: aktualna | poprzednia
energety_czln(?. . . Indeks PMI produkgji Chiny Grudzien 49,4 50,0
W przeciwienstwie jednak do
listopadowych silnych wzrostéw Indeks ISM produkgji USA Grudzien 54,1 59,3
!

tym razem uczestnicy rynku Indeks zaufania
z sektora (subindeks WIG Produkcja
Energia spadi o 9,4%), co przemystowa Polska Listopad 4,7% 7,4%
nalezy wigzac z chaosem Sprzedaz detaliczna Polska Listopad 8,2% 9,7%
zwigzanym z trwaj m pr m

,a‘ a y t aJiqu procese Indeks PMI produkgji Turcja Grudzien 44,2 44,7
legislacyjnym majacym na celu

. d sek * Indeks zaufania konsumentéw (The Conference Board Consumer Confidence
pOWSt_':ZYmame po wy_ze cen Index) - wskaznik obliczany na podstawie comiesiecznej ankiety wsrod
energii elektrycznej dla gospodarstw domowych; obejmuje ocene biezacej kondycji gospodarstwa
odbiorcow koncowych w 2019 domowego oraz oczekiwan co do jej zmiany za 6 miesiecy (rok 1985 = 100).

roku i niepewnosci co do tego,

kto i w jakim stopniu poniesie ostateczny koszt wzrostu cen energii. Akcje Polskiej Grupy
Energetycznej byly najgorszym komponentem indeksu WIG20 w grudniu, ze spadkiem
o przeszio 14%.

Najlepszym komponentem indeksu blue chipow bylty z kolei akcje Grupy Lotos (wzrost
o 7,9%). Kolejny miesigc spadkow cen ropy naftowej zwracat uwage kupujacych w strone spotki
rafineryjnej. Warto odnotowa¢ udany miesigc po stronie catego subindeksu WIG Paliwa (wzrost
0 1,3%).

Rynek diugu

Grudzien byt miesigcem aktywnym z perspektywy rynku finansowego, zaréwno pod wzgledem zmian cen
aktywéw, jak i spotkan bankéw centralnych. Rezerwa Federalna podniosta zgodnie
z zapowiedziami stopy procentowe o kolejne 25 punktéw bazowych, a ECB zakonczyt swaéj
program skupu aktywow. Z pozoru jastrzebie nastawienie i decyzje bankdéw centralnych kryty dosé
negatywne nastroje na rynkach finansowych. Rynek akcji w USA miat jeden z najgorszych
grudniowych miesiecy w swojej historii, a rynek stopy procentowej przestal wyceniacé
jakiekolwiek ruchy Fed-u zmierzajace do podwyzek stop w przyszitym roku.
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W strefie euro indeksy koniunktury w grudniu, w szczegélnosci PMI oraz szereg regionalnych
wskaznikow, pokazaly kolejny miesiac wyhamowania oczekiwain wzrostu gospodarek
europejskich, zwigzane gtéwnie z niepewnoscia w $wiatowym handlu i staboscia sektora
motoryzacyjnego. Odczyty ponizej 50 punktéw zanotowaly Wiochy i Francja, a poza strefa euro,
m.in. Polska. Wspolny obszar walutowy jest duzo bardziej zalezny od popytu zewnetrznego niz USA,
z tego wzgledu stabe dane ze strefy euro méwig réwnie duzo o problemach zagranicznych (stabos$¢ Chin
i innych wiekszych gospodarek rozwijajacych sie oraz Wielkiej Brytanii), jak i wewnetrznych. Mniej
zmienna sytuacja na rynku pracy wskazuje, ze stabe dane w zdecydowanej wiekszosci dotycza
przemystu, a nie calej gospodarki.

Przez caly grudzien rentownos$¢ niemieckiego Bunda sukcesywnie spadala do poziomow
0,24%, co oznaczato spadek o ponad 7 punktéw bazowych. Spadajaca rentownos$c¢
w wiekszym stopniu dotyczyta US Treasuries, ktéora w grudniu spadta o 30 punktéw bazowych
do 2,68%.

Rentownos$¢ 10-letnich obligacji skarbowych zakonczyla grudzien zdecydowanie nizej niz na
poczatku miesigca - zanotowano spadek o 22 punkty bazowe do 2,83%. Tym samym spread
do niemieckiego Bunda zawezit sie o ponad 15 pkt. bazowych.

Materiat jest prezentowany w celach informacyjnych i nie powinien by¢ wytaczng podstawa 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 mogq 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 czynnikdow ryzyka oraz informacje na temat optat zwigzanych z uczestnictwem
w Subfunduszach znajdujg sie w Prospektach Informacyjnych oraz Tabelach Opfat 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 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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