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Nowym-starym prezydentem & Santander

USA bedzie Donald Trump Fundusze Inwestycyjne

Nowym-starym prezydentem USA bedzie Donald Trump. Mimo, ze sondaze do ostatniej chwili byly
wyjatkowo blisko, zwyciestwo Trumpa jest zdecydowane. Duza cze$¢é obywateli uwazata, ze kraj jest
na zlej drodze i zagtosowato za zmiana. Republikanie wygrali réwniez wyscig po Senat — maja
wiekszos$¢ z co najmniej 52 glosami. Tym samym polityka USA przesunela sie zdecydowanie na prawo.
Na chwile obecng nie znamy jeszcze ostatniego elementu uktadanki politycznej tzn., ktéra partia bedzie
kontrolowa¢ Izbe Reprezentantow. Od tego bedzie zalezato jak szybko, skutecznie i odwaznie bedzie mogta
dziata¢ administracja Trumpa. Jednak obszary, w ktérych nalezy sie spodziewa¢ duzy zmian i ruchéw Biatego
Domu to: polityka handlowa USA (gtéwnie taryfy — szczegdlnie moze to dotyczy¢ Chin, Meksyku i byé moze
Europy), relacje geopolityczne (ponownie Chiny, Ukraina oraz Bliski Wschod), deregulacja w USA
(beneficjentem bedg amerykanskie spotki) oraz potencjalnie obnizki podatkéw. Pamietajmy, ze nie wszystkie
obietnice wyborcze wydajg sie realistyczne (np. 60% taryfy na wszystkie chinskie produkty) i czas pokaze,
ktére zostang zrealizowane.

Najbardziej pozytywna reakcje na wygrang Trumpa wida¢ byto na akcjach amerykanskich, szczegélnie
w kursach srednich i mniejszych spoétek, w sektorze finansowym, na kryptowalutach i kursie dolara.
Negatywnie zareagowaly ceny obligacji, sektor zielonej energii oraz akcje chinskie. Warto jednak
zauwazy¢, ze wraz z rosngcymi szansami Trumpa (cho¢ nie byt to jedyny czynnik) ceny wielu aktywow —
szczegolnie obligacji — juz w pazdzierniku zaczely wyceniaé jego zwyciestwo. 10-letnie rentownosci
amerykanskie od pazdziernika do przedednia wyboréw wzrosty o prawie 0,6%. W 2016 r., po wygranej
Trumpa, rentownosci tych obligacji wzrosty w miesigc o 0k.0,8%. Wtedy jednak wygrana byta duzym
zaskoczeniem. Obecnie wygrana byta spodziewana a rentownosci — tgcznie z ruchem w dniu po wyborach —
juz wzrosty podobnie. Nie oznacza to, ze ruch sie zakonczyt, ale wplyw wygranej Trumpa na ceny obligaciji
wydaje sie w duzym stopniu wyceniony. Ruch wyprzedzajagcy w pazdzierniku miat miejsce réwniez na
rentownosciach obligacji polskich i europejskich. Potencjalne taryfy moga wptynaé negatywnie na
europejski eksport, co bedzie réwniez odczuwalne w Polsce. Taki scenariusz oznacza stabszg
gospodarke, co dawatby przestrzen do wiekszych cie¢. Bedzie to sprzyjaé stopom zwrotu z obligacji
europejskich i polskich. Uwazamy, ze obecne ceny to atrakcyjne poziomy rentownosci.

Patrzac na ceny akcji - w 2016 r., w miesigc po wyborach indeks S&P500 byt ok. 6% wyzej, dzisiaj ruch
wyborczy wzrést o 4%. Indeks Russel 2000 (Srednie i mniejsze spotki) w 2016 r. wzrost o 16%, dzis ok.
8%. W 2024 r. nie mieliSmy do czynienia z typowym przedwyborczym spadkiem indeksu. Jestesmy tez po 2.
latach wzrostéw a wyceny nie s3 niskie, podczas gdy w 2016 r. indeksy byly po roku ruchu bocznego. Dlatego
tutaj wybory wydajg w tez ,w cenie”, lecz do mniejszego stopnia niz na rynku obligac;ji.

Polskie akcje wyréznialy sie negatywnie w pazdzierniku i ich stabos¢ mozna réwniez wigzaé
z wyborami w USA. Nalezy spodziewac¢ sie zmiany w podejsciu USA do wojny na Ukrainie, co wprowadza
niepewnos¢ dotyczacg naszego regionu. Nie wiemy jaki scenariusz sie zrealizuje, ale np. zawieszenie broni,
a moze wzmocnienie roli sojusznika jakim jest Polska, mogtoby zostaé odebrane pozytywnie dla polskich
aktywow.

Podsumowujac — wybory i wygrana Trumpa wydaja sie by¢ do réznego stopnia ,,w cenach” lecz nad
rynkiem nie cigzy niepewnos¢ — a niepewnosci rynki nie lubig. Czekamy na sktad Administracji
i pierwsze decyzje, lecz w kolejnych miesigcach dla kierunku cen obligacji i akcji istotniejszy bedzie
rozwd@j gospodarczy, inflacja i funkcja reakcji bankéw centralnych (dzis spotyka sie amerykanski FED),
ceny surowcow oraz sytuacja budzetéw poszczegdlnych panstw. Banki Centralne sg na Sciezce
obnizania stop a gospodarka, szczegdlnie amerykanska, radzi sobie dobrze.
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Materiat jest prezentowany w celach marketingowych, nie stanowi umowy ani nie jest dokumentem
informacyjnym wymaganym na mocy przepisow prawa. Materiat nie powinien by¢ wytaczng podstawa
podejmowania decyzji inwestycyjnych. Biezacy sklad portfeli funduszy Santander publikowany jest
co miesigc na stronie Santander.pl/TFI.

Wartos¢ aktywow netto niektorych subfunduszy funduszy Santander moze charakteryzowaé sie duzg
zmiennoscig, ktéra wynika ze skfadu portfela lub z przyjetej techniki zarzadzania portfelem. Niektére
subfundusze mogg inwestowacé wiecej niz 35% aktywdéw w papiery wartosciowe emitowane, gwarantowane
lub poreczane przez Skarb Panstwa lub NBP. Korzysciom wynikajagcym z inwestowania w jednostki
uczestnictwa towarzyszg rowniez ryzyka. Opis czynnikdw ryzyka, dane finansowe oraz informacje na temat
opfat znajdujg sie w prospektach informacyjnych, dokumentach zawierajgcych kluczowe informacje oraz
tabelach optat dostepnych w jezyku polskim na Santander.pl/TFl/dokumenty i u dystrybutoréw funduszy
Santander. Streszczenie praw inwestoréw znajduje sie w prospekcie informacyjnym (Rozdziat Ill, pkt 4).

Fundusze nie gwarantujg realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku
inwestycyjnego, a przyszte wyniki podlegajg opodatkowaniu, ktére zalezy od sytuacji osobistej kazdego
inwestora i ktére moze ulec zmianie w przysztosci. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej uczestnik powinien
wzigé pod uwage optaty zwigzane z subfunduszem oraz uwzgledni¢ ewentualne opodatkowanie zysku.
Uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscig straty przynajmniej czesci wptaconych srodkéw. Inwestujgc
w fundusze inwestycyjne uczestnik nabywa jednostki uczestnictwa tych funduszy, a nie aktywa bazowe
bedgce przedmiotem inwestycji samego funduszu.

Niniejszy dokument nie moze byé kopiowany, cytowany lub rozpowszechniany w jakikolwiek sposob bez
uprzedniego pisemnego zezwolenia Santander TFI S.A. Informacje zawarte w dokumencie sg dobierane
zgodnie z najlepszg wiedzg jego autoréw i pochodzg ze zrédet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy
nie gwarantujg ich doktadno$ci i kompletnosci. Autorzy nie ponoszg odpowiedzialnosci za skutki decyziji
inwestycyjnych podjetych wskutek interpretacji niniejszego dokumentu.
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