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Fundusze Inwestycyjne

Bycze wakacje...

W sierpniu na rynkach akcyjnych mielismy do czynienia z kontynuacjq silnego popytu wsrod inwestorow. Miesigc
rozpoczat sie od solidnych wzrostéw na globalnych rynkach akcyjnych pomimo stabych danych z rynku pracy w
USA i raczej mieszanych odczytow PMI za lipiec.

Inwestorzy gtéwnie skupiali uwage na wynikach finansowych za 2 kwartat 2020, ktéry wypadt duzo lepiej od
oczekiwan rynkowych. Solidnym wsparciem dla kupujgcych byly réwniez dobre dane z gospodarki realnej o
zaméwieniach, nieco lepsze dane dotyczqce PKB za 2 kwartat w USA oraz pozytywne informacje o postepach prac
nad pierwszq czescig umowy handlowej miedzy USA a Chinami.

W ostatnim tygodniu miesigca odbyto sie posiedzenie Fedu, ktére dawato jeszcze wiecej argumentéw za tym, ze
warto kupowac akcje. Mianowicie Fed zmienit podejscie do inflacji i teraz zgadza sie na polityke ,,Sredniego celu
inflacyjnego”, co oznacza, ze bedzie tolerowaf przez jakis czas inflacje powyzej celu inflacyjnego wynoszqcego 2%.
W praktyce oznacza to, ze Fed bedzie mniej sktonny do podwyzek stép procentowych, jako ze nadrzednym celem
stawianym przez Rezerwe Federalng jest obecnie poprawa sytuacji na rynku pracy (stopa bezrobocia w USA
powyzej 10%).

Kolejng z niespodzianek dla rynkéw byta wypowiedZ premiera Japonii, Shinzo Abe, ktéry rozwaza rezygnacje ze
stanowiska, powotujac sie na kwestie zdrowotne.

W konsekwencji globalny indeks rynkéw rozwinietych MSCI ACWI wzrést o 6%, a rynkow rozwijajqcych MSCI EM o
2,1%. Warto zaznaczy¢, ze rbéznica we wzrostach obu indekséw mogta by¢ wynikiem poprzedniego (bardzo
dobrego) miesigca, gdy MSCl EM wzrost ponad 8%. Najlepiej ze Swiatowych indekséw poradzit sobie amerykanski
S&P500, ktory wciqz na fali dobrych wynikéw finansowych za 2 kwartat wzrést az o 7%. Po stabszym lipcu tym
razem japonski Nikkei poradzif sobie duzo lepiej i wzrést o 6,6% w walucie lokalnej i tyle samo w ujeciu
dolarowym. Niemiecki Dax dat zarobi¢ inwestorom 5,1% w EUR i 6,5% w USD. Indeks strefy euro rést najstabie;.
Eurostoxx 50 wzrést o 3,1% w walucie lokalnej, a w dolarze o 4,4%. Warto zaznaczyc, ze sierpien, to kolejny
miesigc rekordéw na technologicznym indeksie Nasdagq, ktéry wzrdést o ponad 10%!

Na gietdzie surowcowej po bardzo silnych zwyzkach w poprzednim miesigcu na zfocie doszto do lekkiej korekty.
Za uncje ztota inwestorzy ptacili o niespetna 0,5% mniej. Kolejny dobry miesigc zaliczyty miedzZ i ropa, ktére drozaty
o0 ok. 4% dzieki lepszym oczekiwaniom co do aktywnosci gospodarczej po dobrych odczytach PMI.

W Regionie stabiej

Rynki regionu radzily sobie w sierpniu stabiej od rynkéw rozwinietych. Najmocniejsze byly gietdy w Wiedniu oraz
Czechach. To zastuga odbijajgcych w miesigcu spotek cyklicznych (np. w Austrii 0 14% w miesigcu wzrosty akcje
producenta stali Voestalpine) oraz bankéw. Wyraznie gorzej zachowywat sie rynek turecki, ktéry spadt w walucie
lokalnej 0 4,3% a w USD 9%. Gtdwny wplyw na te sytuacje ma utrzymywanie polityki ujemnych realnych stép
procentowych oraz wzrost napie¢ geopolitycznych na morzu Srédziemnym. Ostatni odczyt inflacji za sierpien
wyniést 11,8% r/r. Tymczasem tamtejszy Bank Centralny utrzymat na ostatnim posiedzeniu gtéwng stope
procentowa na poziomie 8,25%. Turcja ostatnio bardzo aktywnie poszukuje ztéz ropy i gazu w basenach Morza
Czarnego oraz Srédziemnego. Jedno z nich zakonczyto sie sukcesem. Wielko$¢ nowo odkrytego ztoza gazu
ziemnego na Morzu Czarnym jest zbyt mata, aby dzieki niemu Turcja uzyskata niezaleznos¢ energetyczng, jednak
moze pozwoli¢ na zmniejszenie importu surowca za kilka lat. Prace poszukiwawcze prowadzone sg réwniez w
strefie, ktéra wedtug Konwencji Narodéw Zjednoczonych o prawie morza - UNCLOS nalezy do Gregji i Cypru.
Turcja, ktéra nie jest sygnatariuszem tej umowy nie uznaje tych stref. Unia Europejska straszy Turcje sankcjami.
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Inwestorzy zagraniczni coraz bardziej majq dosc¢ ztej polityki Banku Centralnego, ciggfych napieé politycznych i
masowo wycofujg swoje pienigdze z tureckiego rynku. W samym sierpniu z akcji odptyneto ponad 1 mld USD, od
poczatku roku az 5,5 mld USD. Podobnie sytuacja wyglada na rynku obligacji. Tam od poczatku roku odptyneto juz
prawie 8 mld USD.

Rynek polski

Pozytywne nastroje panujace na Swiatowych gietdach akcji przetozyly sie takze na zachowania inwestoréw na
rodzimym rynku. W sierpniu wszystkie gtowne indeksy odnotowaty wzrosty. Tradycjg roku 2020 jest juz fakt, ze
spotki o sSredniej i matej kapitalizacji zachowujq sie lepiej od blue chipéw. Nie inaczej byto w sierpniu - indeks
mWIG40 oraz sWIG80 zyskaty odpowiednio 4% oraz 2%, z kolei indeks WIG20 niecate 1,9%. Indeks szerokiego
rynku, WIG, zakonczyt miniony
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Po drugiej stronie rynku znalazly sie
spotki paliwowe, ktérych subindeks WIG-Paliwa spadt w sierpniu o 5,2%. Branzy w dalszym ciggu nie sprzyja
otoczenie niskich marz rafineryjnych, w kluczowym pod wzgledem wolumendéw sezonie roku. Ponadto, stabe
zachowanie sie akcji Grupy Lotos (spadek o 16,7% - najstabszy z komponentéw indeksu WIG20 w sierpniu) mozna
ttumaczy¢ ewentualnym rozczarowaniem czesci inwestorow brakiem decyzji o finalnym ksztatcie transakcji
przejecia spotki ze strony PKN Orlen.

gospodarstw domowych; obejmuje ocene biezacej kondycji gospodarstwa
domowego oraz oczekiwan co do jej zmiany za 6 miesiecy (rok 1985 = 100).

Rynek dtugu

Rentownosci obligacji skarbowych na rynkach bazowych niemieckiego Bunda oraz amerykarnskiego US Treasuries
na koniec sierpnia wynosify odpowiednio: -0,40% oraz 0,70%. Oznaczato to wzrost rentownosci (czyli spadek ceny)
Bunda o 13 pkt. oraz wzrost rentownosci (spadek ceny) US Treasuries o 18 pkt.

Dla obligacji high-yield oraz innych ryzykownych aktywow byt to kolejny miesigc z rzedu pozytywnych zwrotow.
Indeksy obligacji wysokodochodowych denominowanych w EUR i USD mialy miesieczny zwrot w wysokosci
odpowiednio 1,3% i 1,0%. Pozytywny miesigc zaliczyty réwniez obligacje skarbowe krajow rozwijajgcych sie,
ktorych indeks wzrést o 0,6%.

W Polsce rentownosc¢ 10-letnich obligacji skarbowych w ujeciu miesiecznym wzrosta (co oznacza spadek ceny) -
na koniec sierpnia wynosita 1,40% vs. 1,29% na koniec lipca. Spread miedzy niemieckimi i polskimi obligacjami
zawezit sie 0 2 pkt. bazowe do 179 pkt.
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Materiat jest prezentowany w celach informacyjnych i nie powinien by¢ wytagczng podstawg podejmowania decyzji
inwestycyjnych.

Wartos¢ aktywow netto niektorych subfunduszy funduszy Santander cechuje sie duzg zmiennoscig ze wzgledu na
sktad portfela inwestycyjnego. Niektore subfundusze mogg inwestowaé wiecej niz 35% aktywow w 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 TFl S.A. Informacje zawarte w dokumencie sg dobierane zgodnie z
najlepszg wiedzg jego autoréw i pochodzg ze Zrédet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie
gwarantuja ich doktadnosci i kompletnosci. Autorzy nie ponoszg odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych
podjetych wskutek interpretacji powyzszego dokumentu.
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