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Komentarz do wyniku na koniec sierpnia 2018 roku

W sierpniu nastapito wznowienie wyprzedazy aktywoéw ryzykownych, rynek EM spadt o 2,7%.
Amerykanskie sankcje, taryfy handlowe znalazly sie na pierwszych stronach gazet, powodujac
pogorszenie nastrojow inwestoréw. Spadek koszyka walut EM, rozszerzenie spreaddéw
kredytowych spowodowato spadek funduszu o 4,2% w sierpniu.

Akcje brazylijskie przyczynity sie znacznie do ujemnego wyniku na funduszu. Stabsza waluta,
niepewnos¢ wokét wybordw prezydenckich, ktére maja sie odby¢ w pazdzierniku, réwniez
przyczynity sie do stabszych wynikdw na tym rynku.

Spadku nie uniknat sektor bankowy, Itau Unibanco oraz Banco Do Brasil, mimo dobrych wynikéw
kwartalnych. Prywatny dostawca Kroton Educational podat stabsze wyniki od oczekiwan, co byto
powodem do wyprzedazy tej spotki. Réwniez z ujemnym wynikiem spotkat sie sektor handlowy,
a dokfadnie spotka Lojas Renner.

W Rosji negatywnie performowat Sberbank, z powodu ryzyka sankcji ze strony USA.

Tymczasem pozycje w sektorze IT znalazty sie w czotéwce. Tata Consultancy odnotowata dalszy
wzrost w sierpniu, w zwigzku z utrzymujaca sie staboscig Rupii. Samsung SDI, dzieki duzym
akumulatorom litowo-jonowym oraz matym bateriom litowo-jonowym doprowadzit do
pozytywnego cyklu rewizji w podstawowej dziatalnosci i silnego wzrostu zyskéw. W sierpniu nie
posiadaliémy NetEase, ktéry spadt o ponad 20%. Negatywne nastawienie do przepiséw
dotyczacych gier online uwazamy za tymczasowe. |D.com spadto, poniewaz podato
rozczarowujace dane. Baidu pod koniec miesigca odzyskiwat na wartosci, ze wzgledu na
wiadomos¢ o uruchomieniu w Chinach wyszukiwarki przez Google.

Ostabienie potudniowoafrykanskiej waluty byto gtéwnym czynnikiem spadku akcji na tym rynku.
Waluta spadfa prawie o 10% w stosunku do dolara amerykanskiego. MTN operator
telekomunikacyjny tracit ze wzgledu na zarzuty nielegalnej repatriacji dywidend miedzy 2007 a
2015 rokiem. Standard Bank podat gorsze wyniki ze wzgledu na niski wzrost akcji kredytowych.
Wyniki funduszu

Fundusz na koniec lipca pokazat wynik na poziomie -3,36%,przy benchmarku na poziomie -2,07%.
Wyniki zarzadzania dobrze ocenione przez Agencje Morningstar TM. Fundusz posiada aktualnie
cztery gwiazdki w kategorii Global Emerging Markets Equity.

Pozycjonowanie funduszu

W ujeciu geograficznym dominujgca pozycja sa aktywa Chinach (32,2%), Potudniowej Korei
(16,3%) oraz Taiwanie (9,4%). W zakresie sektoréw to 38,3% udziat w finansach, za$ 30,5% w IT.
Strategia Inwestycyjna

Ryzyko dla kontynuacji wzrostu globalnego i rynkéw akcji ulegto zwiekszeniu w ciggu tego roku.
Na rynku EM mozna spodziewac sie duzej zmiennosci przez dtugi czas, zarzadzajacy beda
zwiekszac ekspozycje na spdtki o wysokiej jakosci, dostepne teraz po obnizonej wycenie.

Rynki EM znajduja sie w ciezkiej sytuacji, ryzyko jest duzo wieksze, anizeli byto to miesigc temu.
Wedtug naszych szacunkéw, waluty i akcje w duzym stopniu odzwierciedlajg ryzyko.

Subfundusz wydzielony w ramach Skarbiec - Global Funds Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty. Wymagane prawem informacje dotyczace Subfunduszu, w tym o czynnikach ryzyka inwestycyjnego, znajduja sie w prospekcie
informacyjnym Skarbiec - Clobal Funds Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty* i kluczowych informacjach dla inwestora dostepnych w siedzibie SKARBIEC TFI SA, w serwisie skarbiec.pli w sieci sprzedazy. Subfundusz nie gwarantuje
realizacji okreslonego celu i wyniku inwestycyjnego, a uczestnik ponosi ryzyko utraty czesci wptaconych $rodkéw. Prezentowane wyniki inwestycyjne nie stanowia gwarancji osiagniecia podobnych wynikéw w przysztosci, sa wynikiem
inwestycyjnym osiagnietym w konkretnym okresie historycznym. Tabela optat manipulacyjnych oraz informacje o podatku bezposrednio abciazajacym dochdd z inwestycji dostepne sg pod numerem infolinii: (22) 588 18 43, w serwisie
skarbiec.pl. Subfundusz lokuje aktywa gtéwnie w lokaty inne niz papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego. Warto$¢ aktywow netto cechuje sie duza zmiennoscia ze wzgledu na sktad portfela inwestycyjnego lub na stosowane
techniki zarzadzania. W dniu 1.12.2017 nastapita zmiana nazw funduszu i subfunduszu. Poprzednia nazwa funduszu to Skarbiec - JPMorgan Asset Management Funds Polska Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty. Poprzednia
nazwa subfunduszu to Skarbiec JPMorgan Emerging Markets Opportunities Fund Polska.





