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Komentarz do wyniku na koniec sierpnia 2018

Miesigc uptynat z silnym wzrostami na rynku i towarzyszacymi im napieciami w handlu
Swiatowym i stabosciami rynkéw wschodzacych.

Dobrze zachowywalty sie wysokodochodowe obligacje przedsiebiorstw. Wspieraty je: dobry sezon
publikacji wynikéw spétek, niskie poziomy emisji i rosnacy popyt na rynku.

Pomagato dobre zachowanie instrumentéw sekurytyzowanych, co jest pochodng dobrej sytuacji
amerykanskich konsumentdéw.

Stabo zachowywato sie zadtuzenie rynkéw wschodzacych, z trudem uzyskujace site po ostatnich
kilku miesigcach silnej wyprzedazy, bedace pod presj3 silnego dolara USD.

Pozycje w diugu rzadowym nie osiggnety dobrych wynikéw, a w szczegdlnosci pozycje na rynkach
peryferyjnych, miedzy innymi: Wtochy, Hiszpania i Portugalia, co wptyneto negatywnie na wynik
portfela.

W ciggu miesigca ograniczona zostata ekspozycja na rynki wschodzace, dodano niezabezpieczone
obligacje rzadu meksykanskiego. Kontynuowane byty takze zakupy krétkoterminowych papieréw
wartosciowych zabezpieczonych aktywami.

Sredni czas trwania terminu wykupu portfela (duration) byt dalej utrzymywany na poziomie 3 lat.

Wyniki funduszu

Fundusz na koniec sierpnia pokazat wynik na poziomie -0,27%, przy Benchmarku na poziomie
0,20%.

Wyniki zarzadzania dobrze ocenione przez Agencje Morningstar TM. Fundusz posiada aktualnie
cztery gwiazdki w kategorii Global Flexible Bond USD Hedged.

Pozycjonowanie funduszu

W ujeciu geograficznym dominujaca pozycja nadal s aktywa USA stanowiace 47,9% wartosci
portfela. W zakresie kategorii lokat to 57% udziat w aktywach obligacji korporacyjnych, lekko
zredukowany w stosunku do poprzedniego miesigca. W zakresie walut dominujgca pozycja w USD
w wysokosci 97,2% portfela funduszu .Udziat lekko zredukowany, miedzy innymi na rzecz
indonezyskiej rupii, ktérej udziat w portfelu wynosi 2,4%.

Strategia Inwestycyjna

Oczekiwane sg dwie kolejne podwyzki stép w USA w 2018 r.i kolejne dwie w pierwszej potowie
2019 roku. Europejski Bank Centralny wydaje sie mniej jastrzebi, cho¢ wart jest odnotowania
potencjalny wplyw decyzji o zakohczeniu programu skupu aktywéw w najblizszych miesigcach na
ocene inwestycyjna. Oczekiwany jest wzrost podazy na rynkach kredytowych, co moze mie¢
wptyw na uzyskiwane stopy zwrotu. 0gélny poziom podazy powinien by¢ jednak nizszy niz przed
rokiem.

Ryzyka polityczne prawdopodobnie utrzymaja sie: napiecia handlowe, wybory Srednioterminowe
w USA i sytuacja wtoskiego budzetu. Spodziewane sg wzrosty rentownosci papieréw skarbowych
do konca roku, mimo wahan w ostatnim okresie.

Kontynuowane bedzie monitorowanie rynkéw wschodzacych pod katem mozliwosci uzyskania
dodatkowych stdp zwrotu ze wzgledu na silny zakres ruchdw rynkowych.

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.





