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W minionym tygodniu (16-22.06.2025) amerykanskie naloty na iranskie instalacje jadrowe
przyspieszyty eskalacje konfliktu, jednak reakcja rynkéw byta umiarkowana. Ropa podrozata, ale
szybko sie ustabilizowata. Rentownosci obligacji USA w skali tygodnia pozostawaty praktycznie bez
zmian, a rynek opcyjny podnidst wyceny ryzyk w obawie o negatywne skutki inflacyjne wynikajace
ze wzrostu cen surowcow.

Dla Fedu wyisze ceny energii to argument za ostroznoscig, cho¢ szacuje sie, ze dla USA, ktére sg
obecnie eksporterem netto energii, ewentualny wzrost cen ropy miatby ograniczony wptyw
gospodarczy. Europa jest bardziej narazona na skutki ewentualnej blokady ciesniny Ormuz
(przesmyk morski tgczacy Zatoke Perskg z Morzem Arabskim i Oceanem Indyjskim, przez ktéry
przeptywa okoto 20-30% Swiatowego handlu ropa naftowg), tak wiec wptyw na inflacje i wzrost
mogtby byc istotny. Rynki akcji w Europie znalazty sie pod presjq. Wyceny obligacji korporacyjnych
pozostaty bez zmian.

Inflacja bazowa w Polsce osiggneta poziomy najnizsze od 2020 roku, a presja cenowa dalej stabnie.
Trend ten moze wkrdtce sie zatrzymaé, ale inflacja powinna ustabilizowad sie ponizej celu NBP. Dane
z budzetu pokazujg pogtebiajacy sie deficyt i brak konsolidacji, mimo wzrostu ptynnosci resortu
finanséw. Wzrost zadtuzenia w pierwszym kwartale moze wskazywac na presje na sektor finansow
publicznych. RPP wysyta mieszane sygnaly — moiliwa obnizka w lipcu, ale geopolityka studzi
oczekiwania. Stad oderwanie od rynkéw bazowych i wzrost rentownosci (spadek cen) na polskich
papierach skarbowych.

Kluczowe w biezgcym tygodniu bed3 dalsze reakcje Iranu i rozwdj napieé geopolitycznych. Od
wtorku rozpocznie sie dwudniowy szczyt NATO, po ktorym by¢ moze zobaczymy szerszy obraz
ostatnich wydarzen. Z danych makroekonomicznych poznamy PMI ze strefy euro oraz inflacje PCE
w USA, ktdra jest istotna dla dalszych decyzji Fed.

Indeksy . Zmiana 10-I_etnig . Zmiana
akcyjne Wartosc¢ tygodniowa (%) obligacje Rentownosé¢ tygodniowa
skarbowe ({s]9)]
WIG 100 406 1,0% Polska 5,63% 8
WIG20 2735 1,0% Niemcy 2,52% -2
mWIG40 7 589 0,7% USA 4,38% -2
sWIG80 28 629 1,9%
DAX Index 23 351 -0,7% Obligacje Zmiana
S&P 500 5968 -0,2% korporacyjne Wartosé tygodniowa
emitowane w euro (%)
Indeks obligaciji typu
high yiel d,,g IHtyp 383,207 -0,1%
Indeks obligacji typu
,,investmeng[J ngad)éE’) 312,304 0,0%
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Materiat jest prezentowany w celach marketingowych, nie stanowi umowy ani nie jest dokumentem
informacyjnym wymaganym na mocy przepiséw prawa. Material nie powinien by¢ wytaczng podstawa
podejmowania decyzji inwestycyjnych.

Wartos¢ aktywow netto niektorych subfunduszy funduszy Santander moze charakteryzowac¢ sie duzg
zmiennoscig, ktéra wynika ze sktadu portfela lub z przyjetej techniki zarzgdzania portfelem. Niektére
subfundusze mogg inwestowac wiecej niz 35% aktywow w papiery wartosciowe emitowane, gwarantowane
lub poreczane przez Skarb Panstwa lub NBP.

Korzysciom wynikajgcym z inwestowania w jednostki uczestnictwa towarzyszg rowniez ryzyka. Opis
czynnikow ryzyka, dane finansowe oraz informacje na temat optat znajduja sie w prospektach informacyjnych,
dokumentach zawierajacych kluczowe informacje oraz tabelach optat dostepnych w jezyku polskim na
www.santander.pl/TFl/dokumenty i u dystrybutoréw funduszy Santander. Streszczenie praw inwestoréow
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 ktdre 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 Srodkow.

Inwestujac w fundusze inwestycyjne uczestnik nabywa jednostki uczestnictwa tych funduszy, a nie aktywa
bazowe bedgce przedmiotem inwestycji samego funduszu.

Niniejszy dokument nie moze by¢ 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 autorow 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 niniejszego dokumentu.
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