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Fundusze Inwestycyjne

Pozytywnie, czyli miesieczny zwrot o 180 stopni...

Po bardzo stabym maju w czerwcu nastgpit zwrot o 180 stopni w nastawieniu inwestoréw.
Uczestnicy rynku liczyli na to, ze obawy geopolityczne, w szczegdlnosci dotyczace
eskalacji konfliktu miedzy USA a Chinami, zostang rozwiane na szczycie G20. Z kolei
naptywajace stabe dane z gospodarki realnej oraz wskazniki wyprzedzajgce koniunkture w USA
inwestorzy zaczeli odczytywac jako silny argument za luzowaniem polityki monetarnej.
W reakcji rentownosci obligacji w USA i Europie znaczaco spadaly, a bardziej
ryzykowne klasy aktywow powrécity znowu do task inwestorow.

Globalny indeks MSCI ACWI wzrést o 6,4%, a MSCI EM o 5,7% w ujeciu dolarowym.
Dobrze zachowywaty sie wszystkie gtdwne indeksy - amerykanski indeks S&P500 wzrdst
0 6,9%, japonski Nikkei zanotowal wzrost o 3,3% w ujeciu dolarowym, a niemiecki
DAX o 5,7% réwniez w ujeciu dolarowym.

W drugim kwartale globalny indeks MSCI ACWI wzroést o 2,9%. Relatywnie stabo na tle
globalnym radzity sobie gospodarki rozwijajace sie w kontekscie globalnych zawirowan. Wida¢,
ze inwestorzy z duzg dozg ostroznosci podchodza do tej klasy aktywéw. MSCI EM spadi
w kwartale o 0,3% w ujeciu dolarowym. Najjasniejsza gwiazdg w kwartale okazat sie
niemiecki DAX, ktérego notowania wzrosly az o 8,9% w ujeciu dolarowym. Bardzo
dobrze réwniez zachowywaty sie indeksy Eurostoxx 50 ze strefy euro oraz amerykanski
S&P500, ktore wzrosty w kwartale kolejno o 4,9% i 3,8% w ujeciu dolarowym.
Japonski Nikkei zamknat kwartat ptasko w walucie lokalnej jednak z uwagi na aprecjacje do
dolara w ujeciu dolarowym wzrést o 3%.

Globalny optymizm nie ominat gietdy surowcowej, gdzie rosty ceny gtéwnych produktow
eksportowych tj. ropy oraz miedzi. Cena barytki ropy wzrosta w czerwcu o 4,4%, a cena
miedzi o 2,8%. Najbardziej podrozato ztoto - cena uncji wzrosta az o niemal 8%.
W ujeciu kwartalnym natomiast najlepiej zachowywato sie ztoto, ktdére deklasowato inne
surowce. Uncja ztota podrozata az o0 9,1% podczas gdy cena baryiki ropy spadta o 4,2% a tona
miedzi o0 7,6% w ujeciu dolarowym.

W regionie poitrocze na plus

Czerwiec przynidést odbicie na rynkach regionu. Najwiecej w miesigcu wzrdst rynek
turecki. W powtorzonych wyborach na Prezydenta Stambutu ponownie zwyciestwo odnidst
kandydat opozycji. Tym razem zwyciestwo nie budzito juz zadnych watpliwosci i zostato
zaakceptowane przez obdz rzadzacy. To najbardziej przyjazny scenariusz dla rynku. Wtadza
jest bardziej podzielona i wchodzimy w spokojniejszy okres jesli chodzi o krajowg polityke
(nastepne wybory dopiero w 2023 roku). W tym momencie rynek skupia sie na
rozwigzaniu problemu instalacji tarczy antyrakietowej od Rosji. Po rozmowach
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Prezydentow Turcji oraz USA podczas szczytu G20, rynek zaczyna wyceniaé
pozytywny scenariusz braku badz niewielkich sankcji ze strony USA. Gdyby tak
rzeczywiscie sie stato, pozwolitoby to na ustabilizowanie waluty, spadek inflacji i duze
luzowanie monetarne w drugiej potowie roku.

Relatywnie stabiej zachowywaly sie rynki w Czechach i na Wegrzech. Wskazniki
wyprzedzajace wskazujg na spowolnienie wzrostu gospodarczego. W Czechach wskaznik
ESI spadl do najnizszego poziomu od sierpnia 2014.

Takze wskazniki PMI dla obu tych rynkow znajduja sie w trendzie spadkowym. Duzy
wptyw na indeks wegierski miato stabsze zachowanie banku OTP, po tym jak upadt temat
przejecia stowenskiego banku Abanka (3 najwiekszy bank na tamtym rynku).

Po mocnym pierwszym kwartale, drugi przynidst lekka realizacje zyskéw przez
inwestorow. Niemniej jednak pierwsze potrocze inwestorzy mogg zaliczy¢ do udanych.
Jedynie w Turcji w USD stopa zwrotu jest lekko ujemna. Na zachowanie sie tamtego rynku
najwiekszy wptyw miata po raz kolejny polityka. Powtarzane wybory lokalne oraz
nierozwigzana sprawa instalacji tarczy antyrakietowej od Rosji i zwigzane z tym ryzyka sankcji
ze strony USA.

Rynek polski

Po miesiecznej przerwie na warszawskim parkiecie zagoscily wzrosty. Wszystkie gtéwne
indeksy mienity sie na koniec czerwca kolorem zielonym, a najwieksze zwyzki staty sie
udziatem spotek o duzej kapitalizacji - indeks WIG20 wzrost o 3,95%. Wzrostem o 3,3%
zakonczyt miniony miesiac indeks mWIG40, z kolei relatywnie stabiej zachowywaly
sie spotki mate - indeks

sWIG80 wzrost w czerwcu | /gy czerwca

o 2,1%. Indeks szerokiego

; Dane Kraj / Dane za Dynamika lub wartos¢
rynku, WIG, wzrost o 3,9%. region okres: aktualna poprzednia
Drugi kwartat roku naleiy Indeks PMI produkgji Chiny Czerwiec 49,4 49,4
oceni¢ neutralnie. Po udanych Indeks ISM produkji USA Czerwiec 51,7 52,1
pierwszych trzech miesigcach, Indeks zaufania
uczestnicy rynku przystqpili konsumentow* USA Czerwiec 121,5 131,3
w  wielu przypadkach do Produkcja

. . ; przemystowa Polska Maj 7.7% 9,2%
realizacji zyskow, a te dotyczyty
g’féwnie spé’fek 0 éred niej Sprzedaz detaliczna Polska Maj 7.3% 13,6%
i ma’rej kapitalizacji Indeksy Indeks PMI produkgji Turcja Czerwiec 47,9 45,3
mWIG40 oraz sWIGS0 * Indeks zaufania konsumentéw (The Conference Board Consumer Confidence
, . Index) - wskaznik obliczany na podstawie comiesiecznej ankiety ws$réd
zakonczy’fy kwartat spadkaml gospodarstw domowych; obejmuje ocene biezacej kondycji gospodarstwa
(Od powiednio 016%i0 60/0) domowego oraz oczekiwan co do jej zmiany za 6 miesiecy (rok 1985 = 100).
! I 4

cho¢ i tak moga sie pochwali¢
wysokimi stopami zwrotu od poczatku roku: odpowiednio +5% i +12,6%. Indeks WIG20
zakonczylt drugi kwartat 2019 wzrostem o 0,7%, a indeks WIG o 0,9%.

Prawdziwymi gwiazdami calego kwartatu, ale tez czerwca, byly spoitki
telekomunikacyjne. Inwestorzy pozytywnie odebrali komunikacje kolejnych spétek z sektora
odnosnie wprowadzanych podwyzek za swoje ustugi. Tym samym, istotnie zmalaty obawy
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o kontynuacje wojny cenowej w ramach sektora. Wszystkie trzy najwieksze spoltki
sektora, Orange Polska, Play i Cyfrowy Polsat, zakonczyly czerwiec i caty kwartat
wyraznymi wzrostami. W skali miesiaca rosty o odpowiednio 29,8%, 23,3% i 17,6%.
Warto odnotowac, akcje spétki Play w catym kwartale wzrosty o 45,5% (!), a inwestorzy juz
wczesniej pozytywnie reagowali na wyniki spotki za I kwartat roku.

Po drugiej stronie rynku znalazty sie spoétki subindeksu WIG-paliwa, ktdéry spadt
w czerwcu o blisko 5,9% i 7,8% w kwartale. W tym przypadku nie pomagato zachowanie
sie zaréwno spétek rafineryjnych - spadek PKN Orlen w czerwcu o 7,0%, Grupy Lotos o blisko
3,6% - jak i Polskiego Goérnictwa Naftowego i Gazownictwa (-5,2%). Tej ostatniej spodice
cigzyto otoczenie rynkowe (relatywnie wysokie ceny ropy naftowej wzgledem cen gazu), ktére
budzi obawy o poprawe wynikow segmentu obrotu i magazynowania spotki.

Rynek diugu

Wzrost oczekiwan dotyczacy tagodnej polityki monetarnej w USA i strefie euro oraz
obawy o wzrost gospodarczy spowodowaly, ze rentownosci obligacji skarbowych na
tych rynkach - niemieckiego Bunda oraz amerykanskiego US Treasury - spadly
istotnie odpowiednio o 13 pkt. oraz 12 pkt. do pozioméw -0,33% oraz 2,00%. Bund
wyznaczyl tym samym historyczne minima, przebijajac dotki z 2016 r.

Na Swiecie, pod wzgledem danych gospodarczych drugi kwartat 2019 r. nadal stat pod znakiem
spowolnienia. Indeksy koniunktury dla krajow publikujgcych ankiety PMI znajdowaty sie
w drugim kwartale na nieco nizszym poziomie niz w pierwszym, zaréwno te dotyczace
przemystu, jak i ustug. Co za tym idzie oczekiwania wzrostu gospodarczego w mijajacym
kwartale sg nizsze niz w pierwszym kwartale, w szczegdlnosci dla strefy euro, USA oraz
szeregu gospodarek otwartych, narazonych na zmniejszajacy sie popyt globalny.

Wiekszos¢ klas aktywow osiggneta zadowalajacy zwrot w drugim kwartale. Europejski rynek
obligacji high-yield zyskal ponad 2,4%, amerykanski indeks high-yield ponad 2,2%,
US Treasuries ponad 3,8% oraz niemiecki Bund ponad 2,32%. Szczegdlnie interesujace
byto jednoczesne zyskiwanie na wartosci aktywow ryzykownych - jak obligacje high-yield -
oraz bardzo bezpiecznych, jak US Treasuries, szczegdlnie w okolicznosciach spowalniajgcego
wzrostu gospodarczego.

W Polsce, podobnie jak globalnie, zanotowaliémy silne spadki rentownosci -
w przypadku 10-letnich obligacji skarbowych rentownos$¢ obnizyta sie do 2,39%, co
oznaczalo spadek o 25 pkt. Spread miedzy niemieckimi i polskimi obligacjami zawezit
sie 0 12 pkt. bazowych do 272 pkt.

W drugim kwartale 2019 r. sytuacja makroekonomiczna w Polsce byta stabilna, a dane
nadchodzace z gospodarki realnej byty generalnie lepsze od oczekiwan i dopiero pod koniec
kwartatu niektére dane negatywnie zaskakiwaty analitykdw. Nic nie pozostato po negatywnej
reakcji obligacji skarbowych na pakiet fiskalny rzadu. W pierwszym kwartale obligacje
skarbowe zareagowaty na plany rzadu wzrostem rentownosci, wyceniajac tym samym wyzsze
tempo wzrostu gospodarczego niz oczekiwano oraz wiekszy deficyt budzetowy. Srednio
w pierwszym kwartale rentownos$¢ 10-letnich obligacji wynosita 2,7%, natomiast na koniec
czerwca obnizyta sie do 2,39% podazajac za globalnymi trendami spadkow rentownosci.
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Materiat jest prezentowany w celach informacyjnych i nie powinien by¢ wytaczng podstawg
podejmowania decyzji inwestycyjnych.

Wartos¢ aktywow netto niektérych Subfunduszy Funduszu Santander FIO, Santander Prestiz
SFIO oraz Santander PPK SFIO cechuje sie duzg zmiennoscig ze wzgledu na skiad portfela
inwestycyjnego. Niektére subfundusze mogg inwestowaé wiecej niz 35% aktywdw 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 wzigé 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 czynnikdw ryzyka oraz informacje na temat opfat
zwigzanych z uczestnictwem w Subfunduszach znajduja 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
sposdb bez uprzedniego pisemnego zezwolenia Santander TFI S.A. Informacje zawarte
w dokumencie sg dobierane zgodnie z najlepszg wiedzg jego autoréw i pochodzag ze Zrddet
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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