Amundi

ASSET MANAGEMENT

Szanowni Panstwo,

przekazujemy Panstwu roczne sprawozdanie finansowe ING BSK Fundusze Indeksowe Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, sporzgdzone za okres sprawozdawczy zakonczony 31 grudnia 2018
roku. Zapraszamy do zapoznania sie z zawartymi w nim informacjami.

ING BSK Fundusze Indeksowe Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty utworzony zostat
18 listopada 2015 roku. W jego ramach wydzielono trzy subfundusze: ING BSK Indeks WIG20*, ING BSK Indeks
MSCI EMU oraz ING BSK Indeks S&P 500. Fundusz zarzadzany jest przez Amundi Polska TFI S.A.

31 grudnia 2018 r. warto$¢ aktywow netto Funduszu wyniosta 30 965 045,40 PLN.
Szczegdtowe dane o strukturze portfeli i polityce inwestycyjnej subfunduszy ING BSK Fundusze Indeksowe SFIO
znajda Panstwo w dalszej czesci sprawozdania finansowego.

Zachecamy do zapoznania sie¢ takze z ponizszym komentarzem dotyczgcym sytuacji rynkowej w 2018 roku oraz
z wynikami subfunduszy.

Sytuacja makroekonomiczna w 2018 .

W 2018 r. na rynkach kapitatlowych nastgpita silna przecena aktywéw. Gtéwng przyczyng byly dziatania
politykéw, w tym rozpoczeta przez prezydenta Donalda Trumpa wojna handlowa pomiedzy Stanami
Zjednoczonymi a reszta swiata. Negocjacje w sprawie wyjscia Wielkiej Brytanii z Unii Europejskiej takze
wplywaty na wzrost awersji do ryzyka wsrod inwestoréw. Dodatkowo polityka gtownych bankow
centralnych nakierowana na zaciesnianie polityki monetarnej rodzita obawy o utrzymanie globalnego
wzrostu gospodarczego na obecnym poziomie.

W Strefie Euro w 2018 roku nastgpito spowolnienie dynamiki wzrostu gospodarczego. Poziom wzrostu PKB
w Niemczech spadt do 1,5% w 2018 r. z 2,2% zanotowanych rok wczesniej, natomiast prognozy dla Francji
zapowiadaty spadek ponizej 2% z 2,3% w 2017 r. Wskazniki wyprzedzajace PMI po osiggnigciu lokalnych
szczytéw na poczatku roku sukcesywnie obnizaty swoje warto$ci w kolejnych miesigcach, az do konca 2018 r.,
wskazujgc na postepujgce spowalnianie gospodarek Starego Kontynentu. W obliczu gorszych odczytow
z gospodarki realnej, napie¢ na linii Stany Zjednoczone-Unia Europejska spowodowanych grozbg wybuchu wojny
handlowej, a takze braku szczeg6tdw odnosnie finalnego rozwigzania kwestii Brexitu, gtéwne indeksy w Europie
zdecydowanie stracity na wartosci. Indeks MSCI EMU spadt o -14,69%, natomiast niemiecki DAX o -18,26%,
francuski CAC40 o -11,93%, a brytyjski FTSE100 o -12,41%.

Pierwsze potrocze charakteryzowaty wzrosty wskaznikéw inflacji, natomiast pod koniec 2018 roku odczyty
wskaznikow odnotowaly spadki. Gldwng przyczyng byta przecena na rynku ropy naftowej. W takim otoczeniu
a takze w obliczu ryzyka spowolnienia wzrostu gospodarczego w Europie, perspektywy zaostrzania polityki
monetarnej zaczety oddala¢ sie w czasie, a w ich miejsce zaczety pojawia¢ sie komentarze o mozliwym
poluzowaniu polityki pienieznej. W rezultacie, rentownosci globalnych obligacji skarbowych po osiggnigciu
lokalnych szczytéw na przetomie roku spadty do najnizszego poziomu w catym 2018 r.

W USA rok 2018 uptyngt pod znakiem czterech podwyzek stép procentowych dokonanych przez FOMC.
Grudniowy wzrost kosztu pienigdza byt dziewigtg podwyzkg stép od czasu kryzysu. Mimo spodziewanego przez
inwestorow ruchu Komitetu, prognoza podwyzek stép procentowych w 2019 r. zostata zmieniona, a ich ilos¢
zmniejszona do dwadch, z trzech wcze$niej zapowiadanych. Rynek zinterpretowat komunikat po posiedzeniu jako
wzrost obaw cztonkéw FED o mozliwe spowolnienie gospodarki Stanéw Zjednoczonych w nadchodzacych latach.
W obliczu powyzszych czynnikdw rentownosci amerykanskich obligacji skarbowych o 10 letnim terminie do
wykupu spadty z okolic 3,3% do 2,68% na koniec roku.

Amerykanski rynek akcji w obliczu narastajgcych obaw o kontynuacje wzrostu gospodarczego, a takze
postepujgcych napie¢ na linii Stany Zjednoczone-Chiny w kwestii wymiany handlowej, zakonczyt rok spadkami.
W tym czasie wycena indeksu S&P500 obnizyta sie o -6,24%, a indeksu NASDAQ o -4,62%.

W Polsce w 2018 roku opublikowano szereg pozytywnych odczytow makroekonomicznych. Dynamika wzrostu
gospodarczego prawie w kazdym kwartale przebita poziom 5% r/r (czwarty kwartat 4,9% r/r). Wskazniki takie jak
produkcja przemystowa i sprzedaz detaliczna notowaly zdecydowane wzrosty. Takze dane z rynku pracy
odnosnie stopy bezrobocia, ktéra spadia do historycznie niskiego poziomu 5,7%, jak i odnos$nie wzrostow
zatrudnienia oraz pfac $wiadczyly o sile gospodarki w minionym roku. Jednak pogarszajgcy sie wskaznik
wyprzedzajacy PMI dla przemystu, spadajgc od poczatku drugiego pétrocza, byt zapowiedzig pogorszenia
sytuacji makroekonomicznej pod koniec roku.

W obliczu perspektyw pogarszania sie sytuacji gospodarczej, tagodniejszej polityki monetarnej gtéwnych bankow
centralnych na sSwiecie, a takze spadkéw inflacji spowodowanej przeceng na rynku ropy naftowej, RPP
potwierdzita swoje stanowisko o braku podwyzek stép procentowych w najblizszym czasie.



Sytuacja na polskim rynku akcji

W obliczu stabngcych odczytdw z gospodarki realnej w kraju i na Swiecie, a takze spadkéw wycen gtéwnych
indekséw na $wiecie, w tym silnej przeceny rynkéw rozwijajgcych sie (indeks MSCI Emerging Markets spadt
0 -16,63%), polski rynek akcji ulegt zdecydowanej przecenie.

W catym roku WIG stracit -9,5%, natomiast WIG20 -7,5%. Najwieksze spadki dotknety indeksy $rednich i matych
spotek: mWIG40 stracit -19,35%, a sWIG80 spadt o -27,57%, jednak w tym przypadku istotny wptyw na wyniki
miaty rowniez czynniki lokalne, w tym afera wokot spétki Getback.

Sytuacja na polskim rynku papieréw dtuznych

W 2018 r. polski rynek obligacji skarbowych cechowat sig¢ wysokg zmiennoscig. W lutym rentownosci obligacji
o 10 letnim terminie do wykupu uplasowaty sie w okolicach 3,6% w nastepnych miesigcach nastgpity ich spadki,
aby ostatecznie pod koniec roku zblizy¢ sie do poziomu 2,8%. Spadki rentownosci na przetomie listopada
i grudnia mozna wigza¢ gtownie z obnizeniem wskaznika inflacji spowodowanym przeceng na rynku ropy
naftowej, wypowiedziami cztonkéw RPP zaktadajgcymi kontynuacje ultra luznej polityki monetarnej oraz
spadkami rentownosci na rynkach bazowych. Ruch na krzywej rentowno$ci wptynat na wzrost cen obligacji
skarbowych, szczegdlnie pod koniec roku.

W 2018 roku rentownosci polskich obligacji skarbowych o 10-letnim terminie do wykupu spadty z poziomu 3,30%
do 2,82%.

W opisanych powyzej warunkach rynkowych subfundusze ING BSK Fundusze Indeksowe SFIO osiggnetly
w okresie sprawozdawczym nastepujgce stopy zwrotu:

ING BSK Indeks WIG20* -8,04%
ING BSK Indeks MSCI EMU -12,14%
ING BSK Indeks S&P 500 -7,76%

Z powazaniem,

Dlglt_a”y Slgr\?d by Digitally signed by
Spyridon Kritikopoulos Wojciech Potyra
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu

Warszawa, 07 marca 2019 r.

*Prawa wiasnosci intelektualnej do indeksu WIG20, jego opisu i sposobu obliczania przystugujg Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A., ktéra nie oferuje
subfunduszu ING BSK Indeks WIG20, nie emituje i nie autoryzuje go, ani w zaden sposob nie odpowiada za skutki inwestycji w subfundusz ING BSK Indeks WIG20.
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