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LISTOPAD 2020 Fundusze Inwestycyjne

Szczepionka zadziatata na rynki...

Gdy zapowiadato sie juz, ze po bardzo stabym pazdzierniku, koncéwka roku bedzie nalezata do niedzwiedzi,
listopad przyniést odwrécenie sytuacji na rynkach akcyjnych o 180 stopni. Wysoka awersja do ryzykownych klas
aktywdéw wsrdod inwestorow przerodzita sie w hurraoptymizm. Ten bardzo dynamiczny zwrot sytuacji byt
spowodowany z jednej strony wygrang Joe Bidena w wyborach prezydenckich w USA, a z drugiej strony
pozytywnymi informacjami na temat skutecznosci szczepionek rozwijanych przez 3 najwieksze koncerny
farmaceutyczne. To z kolei spotegowato solidny ruch popytowy w kierunku spétek cyklicznych, mocno dotknietych
przez lock-down. Zapanowata przez dos¢ krdotki okres spora zmiennos¢ na indeksach akcyjnych, czego dowodem
jest wystrzaf indeksu VIX w okolice 40 punktéw. VIX w okresie 5-letnim osiggnat wyzszy poziom (60 punktow)
jedynie przy marcowo-kwietniowym tgpnieciu spowodowanym lock-downem na catym $wiecie. Dodatkowym
wsparciem dla kupujgcych byly lepsze od oczekiwan dane z gospodarki realnej z gtownych rynkéw (USA, Niemcy,
Chiny). Na szczegbélng uwage zwraca tempo odbudowy gospodarki w Chinach, ktére ponownie pozytywnie
zaskoczyto analitykéw. Dodatkowo wskazniki wyprzedzajagce - PMI wskazujg na lepszg od oczekiwan poprawe
sytuacji gospodarczej. Dopetnieniem tzw. risk-on'u (risk on - sytuacja, w ktérej, w czasie dobrej koniunktury na
rynkach $wiatowych, wiekszym zainteresowaniem cieszg sie bardziej ryzykowne aktywa) byt osfabiajgcy sie dolar
wzgledem innych walut, co wspierato mocno stopy zwrotu z rynkéw mniej rozwinietych.

W konsekwencji globalny indeks rynkéw rozwinietych MSCI ACWI wzrdst az o 12,2%, a MSCI EM wzrést o 9,2%.
Najlepiej z indekséw poradzity sobie te, ktére do tej pory mocno odstawaty od czotdéwki, czyli Eurostoxx 50 oraz
DAX, ktore wzrosty o kolejno 21,2% i 18,1% w ujeciu dolarowym. Japonski Nikkei natomiast wzrést o 15,5% w ujeciu
dolarowym. Indeks S&P500 wzrdst o prawie 11%, ustanawiajgc historyczne szczyty na indeksie.

Na gietdzie surowcowej rollercoaster w wykonaniu ropy naftowej, ktéra po znizkach 2-cyfrowych w pazdzierniku
wzrosta 0 26,20% w tym miesigcu. Zyskiwata rowniez miedz o 12,82%. Z kolei ztoto taniato o blisko 5,5%, co byto
wynikiem zwiekszonego apetytu na ryzyko inwestoréw.

W Regionie wzrosty

Informacje dotyczqce skutecznych szczepionek na koronawirusa i rotacja inwestorow w strone spoétek cyklicznych
miafy bardzo pozytywny wptyw na notowania spdétek w regionie. Udziat sektoréw najbardziej dotknietych przez
pandemie jest tam relatywnie wiekszy niz na gietdach rozwinietych. Wszystkie rynki odnotowaly wysokie
dwucyfrowe stopy zwrotu. Najmocniejsze w miesigcu byly banki, spétki rafineryjne oraz przemystowe. Wzrostom
towarzyszyty takze zwiekszone obroty. W listopadzie doszto do kolejnej zmiany na stanowisku Prezesa Tureckiego
Banku Centralnego. To juz trzecia zmiana na przestrzeni 1,5 roku. Na pierwszym posiedzeniu pod nowym
przewodnictwem, Turecki Bank Centralny zaskoczyt pozytywnie. Zdecydowat sie podnies¢ gtdwng stope
procentowg o 475 punktow bazowych do poziomu 15%. Wrocit takze do prowadzenia bardziej przejrzystej polityki,
gdzie gtdbwnym zrédtem finansowania z Banku Centralnego jest wtasnie gtéwna stopa repo. Zmiany te zostaty
pozytywnie odebrane przez inwestordéw i spowodowaty umocnienie lokalnej waluty oraz powrét kapitatu na rynek
turecki. Utrzymywanie stép na wyzszym poziomie i obrona przed deprecjacjg waluty wydaje sie niezbedna w walce
z utrzymujaca sie wysokg inflacjg (w Turcji, w pazdzierniku odczyt wyniost 11,9% r/r).
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Rynek polski

Listopad byt najlepszym miesigcem na warszawskim parkiecie od ponad 19 lat. Euforia, jaka ogarneta inwestoréw
po cyklicznych wrecz, poniedziatkowych informacjach na temat szczepionki na Covid-19, dotarta réwniez na
rodzimy rynek. Wszystkie gtéwne indeksy zyskaty w minionym miesigcu na wartosci, a kumulacja zainteresowania
zakupami dotyczyta indeksu WIG20, ktory zyskat 20,7%. Nieco mniej zyskaty indeksy mWIG40 oraz sWIG80 -
odpowiednio 16,6% oraz 15,2%. Indeks szerokiego rynku, WIG, wzrést w listopadzie o 19,4%.

Tak, jak na  zagranicznych
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Niewatpliwg sitg napedowgq

polskich indekséw byt rowniez

sektor bankowy, takze postrzegany jako jeden z gtéwnych beneficjentéw informacji o szczepionce. Subindeks WIG-
Banki zyskat w minionym miesigcu 39% na wartosci.

Zainteresowanie kupujacych zdecydowanie kierowato sie w strone spotek cyklicznych. Jednym z kolejnych
sektorow - beneficjentow potencjalnego zakoriczenia pandemii byt sektor paliwowy, ktérego subindeks zyskat w
listopadzie ponad 32,3%.

Rynek dtugu

Rentownosci obligacji skarbowych na rynkach bazowych - niemieckiego Bunda oraz amerykanskiego US Treasuries
- na koniec listopada wynosity odpowiednio: -0,57% oraz 0,84%. Oznaczato to wzrost rentownosci Bunda o 6 pkt
oraz spadek rentownosci US Treasuries o 3 pkt. Po dodatnim, ale stabszym paZzdzierniku, listopad byt miesigcem
wyjgtkowo pozytywnych zwrotow dla obligacji high-yield. Indeksy obligacji wysokodochodowych
denominowanych w EUR i USD miaty miesieczny zwrot w wysokosci odpowiednio 3,7% i 4,0%. Peten sukcesu
miesigc zaliczyty rowniez obligacje skarbowe krajow rozwijajacych sie, ktérych indeks wzrést o 4,0%.

W Polsce, rentownos¢ 10-letnich obligacji skarbowych w ujeciu miesiecznym wzrosta - na koniec listopada
wynosita 1,24% vs. 1,19% na koniec pazdziernika. Spread miedzy niemieckimi i polskimi obligacjami pozostat
praktycznie bez zmian na poziomie 181 pkt.

Materiat jest prezentowany w celach informacyjnych i nie powinien by¢ wytgczng podstawg podejmowania decyzji
inwestycyjnych. Wartos¢ aktywow netto niektérych subfunduszy funduszy Santander cechuje sie duzg zmiennoscia
ze wzgledu na skfad portfela inwestycyjnego. Niektére subfundusze mogg inwestowac wiecej niz 35% aktywow w
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papiery wartosciowe emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski.
Fundusze nie gwarantujg 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 SantanderTFl.pl i u dystrybutoréw funduszy Santander. Niniejszy dokument nie
moze by¢ kopiowany, cytowany lub rozpowszechniany w jakikolwiek sposéb bez uprzedniego pisemnego
zezwolenia Santander TFI S.A. Informacje zawarte w dokumencie sg dobierane zgodnie z najlepsza wiedzg jego
autoréw i pochodzg ze zrédet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich doktadnosci i
kompletnosci. Autorzy nie ponoszg odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek
interpretacji powyzszego dokumentu.
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