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Koronawirus: Obligacje HY

Mityczna Kasandra znana byta ze swoich pesymistycznych przepowiedni. Wyglada na to, ze zawitata ona
obecnie na rynek obligacji korporacyjnych. Swiadczy o tym zachowanie inwestoréw, ktérzy
wyprzedajg diug przedsiebiorstw w sposéb wrecz niekontrolowany i po historycznie bardzo
niskich cenach.

Jak zatem wyglada obecna sytuacja rynkowa z tej perspektywy? Otéz w obecnej panice rynek zaktada,
Zze w ciggu 5 kolejnych lat zbankrutuje 43% przedsiebiorstw High Yield (w dostownym ttumaczeniu
papiery diuzne wysokodochodowe, czyli obligacje o wzglednie wysokiej rentownosci, ale i o
podwyzszonym ryzyku), jak i 10% spétek o ratingu inwestycyjnym.

Jest to skala trudna do wyobrazenia w warunkach niewojennych, dlatego mozna zatozy¢, ze rynek
obecnie przechodzi faze oczyszczenia, gdzie skrajnosci biorg gére nad rozsagdkiem.

Na rynku akcji panuje czesto ogromna zmiennos¢, a rynek obligacji korporacyjnych czesto nasladuje jego
ruchy tylko z mniejszym przetozeniem poziomu wycen.

To niesie dodatkowg nadzieje, gdyz Wall Street w ostatnich dniach szuka dna, a na wyprzedanym rynku
pojawiaja sie inicjatywy zakupowe inwestorow, jak np. w pigtek 13.03.2020, gdy odreagowanie byto
bardzo silne. Na rynku HY jeszcze takich préb nie ma, ale jezeli przesledzi¢ historyczne notowania - to
rynek HY zblizyt sie do lokalnych dotkdw z 2017 i 2018 roku. Takie poziomy czesto sg wykorzystywane
przez inwestoréw do ,,gry” pod odbicie.

Oprécz faktéow wynikajacych z historii rynku czy nawet analizy technicznej, warto tez zwrécié
uwage na dzialania podejmowane przez rézne instytucje, przede wszystkim banki centralne.
Nauczone wydarzeniami z ostatnich lat, dziatajg one zdecydowanie. Na przestrzeni kilku ostatnich dni
mieliSmy do czynienia z szeregiem obnizek stép procentowych - np. w USA spadty one az 0 100 pb, a w
poniedziatek do peletonu dotgczyt NBP, dokonujac ciecia o 50 pb, po raz pierwszy od 5 lat. Co pewnie
jednak wazniejsze, banki uruchomity tez duze programy ptynnosciowe, aby nie dopusci¢ do zatoréw
ptatniczych czy niewyptacalnosci firm. Nie oznacza to, ze wszystkie firmy przetrwajg, ale odsetek
upadtosci powinien by¢ znacznie nizszy, niz to obecnie wyceniajg rynki. A to oznacza, ze obecng
sytuacje warto postrzegac w kontekscie okazji inwestycyjnej, nie zas konca swiata.

Mamy takze przestroge dla inwestujgcych w fundusze inwestycyjne. Kondycja aktywéw jest tu
odzwierciedlana z co najmniej 1-2 dniowym opé6zZnieniem. Oznacza to, ze cho¢ rynek bedzie sie juz
odbija¢ - w wycenach nadal moga pojawiac sie spadki. Jesli pod wptywem paniki ztozymy zlecenie
umorzenia w dniu D (dzien zlecenia) po godzinie 9:00 to zlecenie bedzie rozliczone wg. wyceny z
dnia D+1, ktérg poznamy w D+2. Jesli natomiast dokonamy zamiany danej inwestycji na inng (w
ramach tego samego funduszu parasolowego), zlecenia zamiany ztozone po godzinie 9:00 zostang
zrealizowane wg wyceny D+3, ktéra poznamy w dniu D+4.

Czyli moze sie okazaé, ze zrealizujemy strate zamiast uzbroi¢ sie w cierpliwos¢ i skorzystaé z
odbicia.

Materiat jest prezentowany w celach informacyjnych i nie powinien by¢ wytagczng podstawag podejmowania decyzji
inwestycyjnych.
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Wartos¢ aktywow netto niektorych subfunduszy funduszy Santander cechuje sie duzg zmiennoscig ze wzgledu na
sktad portfela inwestycyjnego. Niektére subfundusze mogg inwestowaé wiecej niz 35% aktywéw 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 czynnikdéw ryzyka oraz informacje na temat optat zwigzanych z uczestnictwem w
subfunduszach znajdujg sie w prospektach informacyjnych oraz tabelach optat dostepnych w jezyku polskim na
stronie SantanderTFl.pl i u dystrybutoréw funduszy.

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
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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