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Szanowni Panstwo,

przekazujemy Panstwu sprawozdanie finansowe Santander PPK Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego  zawierajgce  szczegbtowe  informacje o  funduszu i jego  subfunduszach,
m.in. bilans, rachunek wynikéw oraz sktad portfela na dzieh 30 czerwca 2020 roku. W dokumencie
przedstawiamy Panstwu réwniez krétkie podsumowanie pierwszego poétrocza 2020 roku w odniesieniu
do kazdego subfunduszu.

Wyniki inwestycyjne subfunduszy funduszu Santander PPK SFIO

subfundusze funduszu Santander PPK SFIO stopa zwrotu w pierwszym potroczu
2020 roku
Santander PPK 2025 1,03%
Santander PPK 2030 -0,67%
Santander PPK 2035 -2,23%
Santander PPK 2040 -2,32%
Santander PPK 2045 -3,77%
Santander PPK 2050 -3,80%
Santander PPK 2055 -4,26%
Santander PPK 2060 -4,98%

Wskaznik ,stopa zwrotu” prezentuje zmiane wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie od
30.12.2019 roku do 30.06.2020 roku, w oparciu o ogtaszane wartosci na dni wyceny, bez annualizacji. Podane
wyniki oparte sg na danych historycznych i nie uwzgledniajg podatku od dochodéw kapitatowych ani optat
zwigzanych ze zbyciem i odkupieniem jednostek uczestnictwa. Informacje o biezagcych optatach dostepne sg
na stronie internetowej SantanderTFl.pl. Fundusz nie gwarantuje osiggnigecia podobnych wynikéw
W przysztosci.

Rynki finansowe w pierwszym pétroczu 2020 roku

Mijajgce pétrocze, w zwigzku z wybuchem pandemii koronawirusa, zapisze sie w historii rynkéw finansowych
jako jedno z najbardziej dramatycznych i charakteryzujace sie znaczng zmiennoscia. Juz w grudniu 2019 roku
w Chinach zaczat sie szerzy¢ wirus SARS-CoV. Wraz z informacjami o nowych, duzych ogniskach zachorowan
pod koniec lutego w Europie, a po6zniej USA, rynki opanowat strach o catg globalng gospodarke.
To spowodowato wyprzedaz i przecene ryzykownych klas aktywoéw (akcje, surowce, obligacje wysokiego
ryzyka). W dniu 11 marca 2020 roku WHO ogtosito stan pandemii koronawirusa. W marcu nastapito
gwattowne przyspieszenie spadkéw gtownych indekséw Swiatowych i dyskontowanie dtugoterminowych
negatywnych scenariuszy dotyczgcych gospodarki wywotanych pandemia. Indeksy w pierwszej potowie marca
pikowaty. Fala negatywnych zdarzen nie omineta tez Polski, ktéra podobnie jak inne kraje zanotowata silny
spadek aktywnosci gospodarczej juz od marca. Dopiero pakiety antykryzysowe, m.in. takie, jak ten
przegtosowany w Kongresie w USA opiewajacy na 2 biliony dolaréw, spadek tempa nowych infekcji
wirusowych w Europie (Wiochy, Hiszpania, Niemcy) oraz dobre rokowania potencjalnych lekéw w fazach
przedklinicznych, spowodowaty uspokojenie na swiatowych rynkach. Do wsparcia gospodarek dotgczyty takze
rzady kolejnych krajow ogtaszajgc programy fiskalne oraz gwarancji kredytowych dla firm. Wielkos¢
ogtoszonych programéw czesto przekraczata 10% PKB danego kraju, Po zdecydowanej reakcji rzadéw
i bankéw centralnych, rynki finansowe rozpoczety odrabianie strat i od drugiej potowy marca zasadniczo
nieprzerwanie w kazdym miesigcu zyskiwaty. Pod koniec pétrocza w Europie, USA i Chinach widoczny byt
wzrost aktywnosci gospodarczej po tym, jak rzady zaczety ponownie zezwala¢ na dziatalno$¢ ustugowa.
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Otwarte zostaty rowniez wewnetrzne granice w Unii Europejskiej, co powinno oznacza¢ lepsze perspektywy
gospodarcze w nastepnych kwartatach, wraz z powrotem turystyki i czeSci miedzynarodowych podrézy
biznesowych.

Sytuacja rynkowa nie pozostawata oczywiscie bez wptywu na wycene funduszy inwestycyjnych, w tym takze
funduszy zarzadzanych przez Santander TFl. W najbardziej dramatycznym miesigcu tj. w marcu niemal
wszystkie fundusze zarzgdzane przez Santander TFl zanotowatly ujemne stopy zwrotu. Wyjatkiem byty
subfundusze obligacji skarbowych. W zwigzku z tym fundusze, przede wszystkim obligacji korporacyjnych,
odnotowaty odkupienia na skale niespotykang dotad w historii. W konsekwencji wartos¢ aktywdw netto
funduszy zarzadzanych przez Santander TFl mocno wéwczas spadta: z 16,95 mld zt (wg stanu na 28.02.2020)
do 11,97 mld zt (wg stanu na 31.03.2020). W $lad za naptywajacymi na rynek pozytywnymi informacjami, caty
drugi kwartat uptynat pod znakiem silnego odbicia na rynkach finansowych. W konsekwencji istotnie wzrosty
takze wyceny subfunduszy zarzagdzanych przez Santander TFI - w drugim kwartale wszystkie z nich zanotowaty
dodatnie stopy zwrotu, a do portfeli funduszy znowu zaczety naptywac srodki.

Rynek akcji - Swiat

Poczatkowo rynek, pomimo naptywajacych jednoznacznych sygnatéw z Chin, lekcewazyt skale problemu
zwigzanego z wirusem. Na nic zdaty sie doniesienia o zamykanych prowincjach z dziesigtkami milionéw
mieszkancéw w Chinach pod koniec roku 2019. Dopiero silne ognisko zapalne wirusa we Wtoszech i szybkie
rozprzestrzenienie sie na catg Europe spowodowato, ze globalne indeksy akcji zanotowaty mocne spadki,
a indeks zmiennosci VIX wystrzelit w gére do pozioméw z czaséw kryzysu finansowego z 2008 roku. Najnizsze
wartosci indekséw gietdowych zostaty odnotowane w drugiej potowie marca, kiedy wszystko wskazywato
na to, ze Swiatowa gospodarka nie ma co liczy¢ na szybkie odbicie i skala problemoéw wywotana wirusem moze
mie¢ podobne skutki jak wielki kryzys gospodarczy z lat 1929-1933.

To uruchomito na niespotykang dotad skale masowy dodruk pieniedzy z bankéw centralnych, doszto
do obnizek stop procentowych do poziomu zero w USA, oraz wprowadzone zostaty zachety i wsparcie
gospodarcze dla przedsiebiorstw oraz obywateli. Ogromna skala pomocy panstwa i bankéw centralnych
potaczona z nadziejami na powolne odmrazanie gospodarek po szczytach zachorowan sprawity, ze na rynkach
nastapit zwrot niemalze o 180 stopni. Od drugiej potowy marca do kohca czerwca, z matymi przerwami,
mieliSmy do czynienia ze wzrostami indeksow akcyjnych.

Skala spadkéw z poczatku poétrocza byta niestety tak duza, ze zarédwno indeksy rynkéw rozwinietych,
jakiwschodzacych zamknety pierwsze potrocze roku 2020 na minusie. Indeks rynkéw rozwinigtych MSCI ACWI
zakonczyt ten okres wartoscia -7%, a indeks rynkéw wschodzacych osiggnat wartos¢ prawie -11%. Najlepiej
poradzity sobie indeksy w USA. Na szczegbdlng uwage zastuguje indeks technologiczny Nasdaq, ktéry
od poczatku roku dat zarobi¢ inwestorom az 16%, podczas gdy S&P500 stracit 4%. Nie najlepiej wypadta
Europa, ktéra pomimo solidnych wzrostéw w ostatnich 2 miesigcach pétrocza, zakonczyta potrocze
na poziomie -7% (Dax) i -13,5% (Eurostoxx 50) w ujeciu dolarowym.

Rynek akcji - Polska i Europa Srodkowo-Wschodnia

W pierwszym pétroczu 2020 roku niemalze wszystkie gtéwne indeksy warszawskiej gietdy odnotowaty spadki.
Inwestorzy kierowali sie oczywiscie obawami zwigzanymi ze wzrostem liczby zarazonych oséb koronawirusem
w Polsce i na Swiecie oraz z konsekwencjami dla notowanych spétek wynikajgcymi z ,zamrazania gospodarki”.
Uruchamiane programy fiskalne oraz decyzje w zakresie polityki monetarnej, jak réwniez sukcesywne
znoszenie restrykcji dla biznesu w drugim kwartale roku przyczynity sie do dynamicznych zakupéw akgji
i wzrostow. Nie wystarczyto to jednak na odrobienie strat z pierwszych miesiecy.

Indeks szerokiego rynku (WIG) zakonczyt pierwsze pétrocze roku 2020 spadkiem o 14,3%. Indeks WIG20
odnotowat najwyzszy spadek sposréd gtéwnych indekséw wynoszacy az 18,2%. Relatywnie lepiej radzity sobie
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spotki srednie oraz mate. Indeks mWIG40 znizkowat o 11,3%, z kolei indeks sWIG80 zakonczyt potrocze
wzrostem, az o 11,4%. W tym przypadku w coraz wiekszym stopniu uwidacznia sie efekt funkcjonowania
na polskim rynku programu PPK i mozliwosci budowy do 10% czesci akcyjnej portfela opartej wtasnie
na spotkach spoza najwiekszych indeksow.

Najwieksze straty w okresie pandemii w Polsce odnotowat sektor bankowy. Jego indeks - WIG-Banki spadt
o blisko 38,6%. To przede wszystkim efekt decyzji o obnizkach stép procentowych przez RPP, ale tez obaw
inwestoréw co do wzrostu kosztéw ryzyka bankéw wskutek spodziewanego pogorszenia sie sytuacji
gospodarczej w kraju.

Tylko cztery spotki wchodzgce w sktad indeksu WIG20 zwiekszyty swa wartos¢ w pierwszym potroczu,
tj. Tauron (+44,2%), CD Projekt (+41,3%), PGNIG (+5,1%) oraz Dino Polska (+39,3%). Sieci sklepéw Dino sprzyjato
od poczatku roku Srodowisko inflacji cen zywnosci. Dodatkowo, spétka stata sie beneficientem zakupdéw
~Na zapas” w okresie restrykcji dotyczacych poruszania sie.

Pierwsze potrocze na pozostatych rynkach regionu takze charakteryzowato sie duzg zmiennoscig. Spadki
indekséw zostaty czeSciowo odrobione w drugim kwartale. Duze obnizki stop procentowych czy wzrost
udziatu niesptacanych kredytéw miaty, podobnie jak w Polsce, negatywny wptyw na wyniki sektora
bankowego, ktory jest istotng sktadowg indekséw regionalnych. Stabo radzity sobie takze spétki cykliczne,
ktérych udziat jest duzy zwtaszcza na rynku austriackim. Wiedenski indeks byt w pierwszym poétroczu
najstabszym rynkiem w regionie. Najmniej z kolei spadt rynek turecki, ktéry okazat sie beneficjentem duzych
spadkéw na rynku ropy naftowej.

Rynki obligacji skarbowych

Na froncie polityki gospodarczej i monetarnej marzec zapisze sie w nowoczesnej historii jako jeden
z najbardziej aktywnych pod wzgledem podjetych dziatah. W pierwszej kolejnosci do dziatania przystgpity
banki centralne. Rezerwa Federalna USA obnizyta stopy w marcu o tgcznie 150 pkt bazowych - do przedziatu
0-0,25%, uruchomita programy skupu obligacji, zwielokrotnita aukcje repo, uruchomita liczne programy
gwarancji finansowych dla przedsiebiorstw oraz linie pomocy walutowej dla innych krajéw w zwigzku
zumocnieniem sie dolara. Europejski Bank Centralny zwiekszyt program skupu aktywow do wysokosci prawie
1 biliona euro (miedzy innymi poprzez nowy program PEPP - Pandemic Emergency Purchase Programme
- w wysokosci 750 miliardéw euro).

Zwrot w kierunku bezpieczniejszych aktywdw oraz dziatania bankéw centralnych sprawity, ze obligacje
skarbowe na rynkach bazowych zyskiwaty w cenie, co oznacza, ze ich rentownosci spadty w stosunku do konca
2019 roku o 27 punktéw bazowych w przypadku Niemiec oraz az o 122 punkty bazowe w przypadku USA.
Duzo wiekszy spadek rentownosci (czyli wzrost cen) w USA wynikat gtéwnie z obnizek stdp procentowych przez
Fed - o ponad 1,5 punktu procentowego. Fed podjat rowniez zobowigzanie kupna nielimitowanej wartosci
amerykanskich obligacji skarbowych, a takze zaangazowat sie we wsparcie kredytowe firm i os6b fizycznych.
Europejski Bank Centralny nie obnizat i tak juz niskich stép procentowych i swoje dziatania ograniczyt
do uruchomienia programu skupu aktywow (PEPP) oraz do utatwienia warunkéw finansowania dla bankéw.

Takze w Polsce podjete zostaty dziatania wspierajgce gospodarke: ogtoszono duzy pakiet fiskalny
(bezposrednie transfery do gospodarstw domowych, firm, pozyczki) oraz wprowadzono ekstremalnie,
jak na warunki polskie, tagodna polityke monetarng (obnizka stéop o ponad 140 punktéw bazowych
do poziomu 0,1% oraz skup przez NBP obligacji skarbowych, takze tych emitowanych za posrednictwem BGK
i PFR). W efekcie tych dziatah rentownos¢ 10-letnich polskich obligacji skarbowych spadta do poziomu 1,39%
na koniec czerwca, tj. o ponad 70 punktéw bazowych w poréwnaniu do korica 2019 roku.
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Rynek obligacji korporacyjnych

Réwniez dla obligacji korporacyjnych na Swiecie byto to bardzo burzliwe poétrocze, zwtaszcza w segmencie
obligacji wysokodochodowych. Indeksy pokazujgce notowania tych ostatnich zanotowaty w marcu ponad
dwucyfrowe spadki. Strach przed dtugotrwatg globalng recesjg sprawit, ze inwestorzy zaczeli obawiac sie
bankructw i masowej niewyptacalnosci przedsiebiorstw emitujgcych obligacje. Znaczna czes¢ spadkow
nie wynikata jednak z faktycznego pogorszenia sie fundamentéw firm, ale takze z panicznej wyprzedazy
inwestoréw nieprzyzwyczajonych do duzych spadkéw w tej klasie aktywéw. Warto wspomnie¢, ze
w epicentrum paniki na rynkach, tj. w drugiej dekadzie marca, wyceny indekséw obligacji korporacyjnych
zaktadaty, ze w ciggu 5 kolejnych lat moze na Swiecie zbankrutowa¢ nawet co trzecia firma o ratingu ponizej
inwestycyjnego.

Szybkos$¢ pogorszenia sie sytuacji na rynkach finansowych i gigantyczne spadki na wszystkich aktywach
przyspieszyty potrzebne dziatania rzagdow i bankéw centralnych. Punktem zwrotnym dla rynku byto ogtoszenie
pod koniec marca oraz rozszerzenie na poczatku kwietnia programoéow skupu aktywow z rynku przez
najwieksze banki centralne tj. Fed i EBC, w tym obligacji korporacyjnych oraz funduszy inwestujgcych w tego
typu obligacje. W rezultacie, w przypadku obligacji wysokodochodowych poczatkowe spadki indeksow
o ponad 20% w pierwszym kwartale, przerodzity sie w zyski siegajgce 10% w drugim kwartale.

Fundusz Santander PPK SFIO w pierwszym pé#roczu 2020 roku

W pierwszym potroczu zostata zakoriczona faza budowy portfela inwestycyjnego subfunduszy Santander PPK
SFIO. Dla wszystkich subfunduszy realizowana byta wspélna polityka inwestycyjna, a roznity sie udziatem
czesci akcyjnej i dtuznej w poszczegdlnych subfunduszach, zgodnie z politykg inwestycyjng danego
subfunduszu. Uzyskane stopy zwrotu subfunduszy zawieraty sie w przedziale od -5% do 1%, przy czym
najnizsza stopa zwrotu stata sie udziatem subfunduszu z najwiekszym udziatem w portfelu aktywéw rynku
akcyjnego, czyli Santander PPK 2060, z kolei najwyzsza stope zwrotu uzyskat subfundusz PPK 2025
-z najmniejszym udziatem akcji, zgodnie z politykg inwestycyjng. Stopy zwrotu pierwszego pétrocza 2020 roku
uwarunkowane byty w duzej mierze przez wybuch pandemii koronawirusa, ktéra na przetomie lutego i marca
jednoznacznie negatywnie wptyneta na nastroje panujace na Swiatowych gietdach i na wyprzedaz
ryzykowanych aktywéw. Od drugiej czeSci marca subfundusze systematycznie odrabiaty straty poniesione
do tego okresu.

Santander TFI S.A. w pierwszej pofowie 2020 roku

Decyzjg Zarzadu Santander TFI S.A w subfunduszach Santander PPK SFIO obowigzujg obnizone stawki optat:
* 0% optaty za zarzadzanie (od dnia pierwszej wyceny subfunduszu do 31.12.2020 r.)
* 0% optaty za wynik (od dnia pierwszej wyceny subfunduszu do 31.12.2021 r.)
* 0% optaty za zamiane (od 11.10.2019 r. do odwotania)

Dodatkowo rozpoznane w pierwszej potowie 2020 roku koszty subfunduszy zostaty pokryte ze Srodkéw
witasnych Santander TFI S.A.

Zmiany statutu funduszu i prospektu informacyjnego

e 2 stycznia 2020 roku poinformowaliSmy o zmianie wybranych zapiséw statutu dotyczgcych
okreslenia metod i zasad dokonywania wyceny aktywoéw funduszu.
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e 14 stycznia 2020 roku wprowadzilismy do statutu nowe zapisy, na mocy ktérych fundusz zaczat
publikowa¢ comiesieczne sktady portfeli subfunduszy na stronie internetowej SantanderTFl.pl.
Nagrody i wyrdéznienia
Santander TFI S.A. otrzymato nagrode , Orty Wprost 2020” - przyznang Towarzystwu w kategorii Lider Biznesu.

Niezalezny instytut analityczny Analizy Online uhonorowat Santander TFl S.A. czterema wyréznieniami
w konkursie ,Alfa” za 2019 rok - oceniajac najlepsze fundusze inwestycyjne w Polsce. Wyrdznione zostato
Santander TFI S.A. w kategorii najlepsze towarzystwo funduszy inwestycyjnych.

Dziekujemy Panstwu za wybdr naszych subfunduszy i powierzenie swoich srodkéw finansowych Santander
TFI S.A.

Z powazaniem

Jacek Marcinowski Grzegorz Borowski Marlena Janota
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Prezes Zarzadu g z o#éf%gédu ““Cztonek'Zarzadu

Poznan, 21 sierpnia 2020 roku
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