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Luty trudny dla obligacji skarbowych

W przeciwienstwie do stycznia, luty byt trudny dla subfunduszy obligacji skarbowych. Zaréwno Santander
Obligacji Skarbowych jak i Santander Prestiz Obligacji Skarbowych stracity ok. 1,3-1,4%. Byto to spowodowane
bardzo mocnym wzrostem rentownosci obligacji (co oznaczato spadek ich cen) zwtaszcza w drugiej potowie
miesigca.

Jednoczesnie przypominamy za komentarzem z dnia 18 lutego, ze jest to poktosie globalnych tendencji na
rynkach finansowych, ktore polegajg na trwajacej od jesieni cyklicznej rotacji alokacji inwestoréw w aktywa
finansowe w oczekiwaniu na okres ozywienia w gospodarce. Jednymi z najmniej pozadanych aktywoéw w takim
okresie sg obligacje skarbowe, ktore z kolei najlepiej radza sobie w okresach spowolnienia gospodarczego i
luzowania w polityce monetarnej, tak jak miato to miejsce w zesztym roku.

Nie mozna wykluczy¢ dalszych wahah na rynku obligacji skarbowych na skutek kontynuacji trendu rotacji
cyklicznej. Jak wspominaliSmy prezentujgc perspektywy rynkowe na biezacy rok, okres ozywienia
gospodarczego bedzie zdecydowanie trudniejszy dla funduszy obligacji skarbowych niz zeszty. Warto jednak w
tym miejscu zwrdci¢ uwage na nastepujace fakty:

1) biezace wyceny na rynku obligacji sg znacznie bardziej atrakcyjne niz na poczatku roku,

2) obecne wyceny obligacji implikujg mniej wiecej: ponad 1 podwyzke stop w okresie roku, a 3-4 podwyzki w okresie
2 lat - scenariusz, ktéry nie jest niemozliwy, ale jest niezgodny z komunikacjg ze strony RPP (bardzo wyraznie
powtérzong na konferencji Prezesa NBP z 5 marca br.) i nie jest naszym scenariuszem bazowym,

3) na zagranicznych rynkach obligacji zauwazalne sg symptomy stabilizacji, co moze sprzyja¢ stopniowemu
powrotowi kapitatu na rodzimy rynek obligacji skarbowych.

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

Prezentowane wyniki (stopy zwrotu) subfunduszy funduszy Santander dotycza zmian wartosci aktywéw netto
odpowiednich subfunduszy przypadajacych na jednostke uczestnictwa w odpowiednim okresie, sg danymi
historycznymi i nie stanowig gwarancji uzyskania podobnych wynikéw w przysztosci. Wyniki te nie uwzgledniajg
ewentualnego opodatkowania uczestnikéw oraz ponoszonych przez nich optat z tytutu zbycia i odkupienia
jednostek - zgodnie z tabela optat dostepna w jezyku polskim na stronie Santander.pl/TFI.

Wartos¢ aktywow netto niektorych subfunduszy funduszy Santander cechuje sie duzg zmiennoscia ze wzgledu na
sktad portfela inwestycyjnego. Niektére subfundusze mogag inwestowac wiecej niz 35% aktywdw w papiery
wartosciowe emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski.

Fundusze nie gwarantuja 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 srodkéw. Dane finansowe subfunduszy, opis czynnikéw ryzyka oraz informacje na
temat optat zwigzanych z uczestnictwem w subfunduszach znajdujg sie w prospektach informacyjnych oraz
tabelach optat dostepnych na Santander.pl/TFl i u dystrybutoréw funduszy Santander.

Niniejszy dokument nie moze byc kopiowany, cytowany lub rozpowszechniany w jakikolwiek sposdb bez
uprzedniego pisemnego zezwolenia Santander TFI S.A. Autorzy nie ponoszg odpowiedzialnosci za skutki decyzji
inwestycyjnych podjetych wskutek interpretacji powyzszego dokumentu.
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