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W ubiegtym tygodniu (04-10.08.2025) doniesienia o postepach w negocjacjach z Rosjg w kwestii
zakonczenia wojny w Ukrainie wsparty wyceny aktywéw w regionie. Donald Trump okreslit odbyte
rozmowy delegacji amerykanskiej i rosyjskiej jako bardzo owocne. Pojawita sie tez informacja o mozliwym
spotkaniu Prezydenta USA z Wtadimirem Putinem w przeciggu najblizszych kilku dni. Wazne dla inwestoréw
byty takze doniesienia o rozwoju sytuacji na froncie handlowym. Prezydent Donald Trump podpisat dekret
zwiekszajgcy cta na wszystkie towary importowane z Indii z powodu dokonywanych przez ten kraj zakupdéw
rosyjskiej ropy. Inwestorzy pozytywnie odebrali z kolei ogtoszenie wytgczen z cet na import pétprzewodnikéw
dla firm produkujgcych w USA.

Najwazniejsze amerykanskie i europejskie indeksy w ostatnim tygodniu zyskaty na wartosci. Na tym tle
pozytywnie wyrdzniat sie polski parkiet. Indeks szerokiego rynku WIG wzrédst az o 5%. WIG20 przekroczyt
poziom 3000 punktéw, osiggajac najwyzszg warto$¢ od maja 2008 r. Rentownosci 10-letnich obligacji USA
w skali tygodnia wzrosty, a w Niemczech nie zmienity sie istotnie. W Polsce rentownosci 10-latek obnizyty sie
(ceny wzrosty). W ramach obligacji korporacyjnych wyceny zaréwno papierow wysokodochodowych,
jak i instrumentow o ratingu inwestycyjnym nieznacznie zyskaty na wartosci.

W USA opublikowany zostat gorszy od oczekiwan indeks ISM dla sektora ustug w lipcu. Wartos¢ tego
wskaznika koniunktury obnizyta sie w poréwnaniu do czerwca do 50,1 pkt wobec oczekiwanego przez rynek
wzrostu. Pogorszyt sie zaréwno komponent indeksu dotyczacy zatrudnienia, jak i nowych zamdwien.

W Polsce w ubiegtym tygodniu nie byto wielu istotnych dla rynkéw publikacji makroekonomicznych.
Ludwik Kotecki z RPP powiedziat, ze w tym roku stopy procentowe mogg jeszcze zosta¢ obnizone o co
najmniej 25 pb, prawdopodobnie we wrzesniu. Jesli dane pokazg spowolnienie dynamiki wynagrodzen to
jego zdaniem mozliwa jest tez druga obnizka stop. Ludwik Kotecki uwaza, ze w $Srednim terminie stopy
procentowe powinny dojs¢ do poziomu 3,75-4,00%. W srode 6 sierpnia zaprzysiezono nowego Prezydenta
Polski. Karol Nawrocki powiedziat w swoim wystapieniu, ze jest przeciwny wprowadzeniu euro w Polsce
i podniesieniu wieku emerytalnego, a popiera duze inwestycje.

Minister finansdw i gospodarki Andrzej Domanski ogtosit plan wprowadzenia nowego rodzaju konta
oszczednosciowo-inwestycyjnego: OKI (osobiste konto inwestycyjne). Wolne od podatku od zyskow
kapitatowych miatyby by¢ inwestycje kapitalowe o wartosci do 100 tys. zt. Srodki powyzej tej wartosci bytyby
obtozone podatkiem od aktywdw o stopie rownej iloczynowi podatku od zyskéw kapitatowych oraz stopy
wolnej od ryzyka. Rzad planuje wdrozy¢ to rozwigzanie w Il pot. 2026 r. Celem jest stworzenie zachety
podatkowej do inwestowania na rynku kapitatowym. MF szacuje, ze zainteresowanie nowym kontem
mogtoby przetozyc¢ sie na ulokowane inwestycje rzedu 100 mld zt rocznie.

W nadchodzacym tygodniu inwestorzy poznajg odczyt lipcowej inflacji z USA oraz dane dotyczgce PKB strefy
euro za Il kw. W Polsce najwazniejszy bedzie pierwszy szacunek tempa wzrostu PKB w Il kw. Na nastroje
inwestorow bedg takze wptywaé kwestie geopolityczne, w tym spotkanie na linii Trump-Putin, ktére ma
odby¢ sie w najblizszy pigtek 15 sierpnia na Alasce.
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Zmiana Zmiana

Indel_(sy Wartos¢ tygodniow 10-letnie obligacje skarbowe Rentownos¢  tygodniowa
LG a (%

WIG 110 917 5,0% Polska 5,39% -3
WIG20 3022 4,8% Niemcy 2,69% 1
mWIG40 8115 3,4% USA 4,28% 7
sWIG80 29 321 1,4%

DAX Index 24 163 3,1% Zmiana

Obligacje korporacyjne
emitowane w euro

S&P 500 6 389 2,4% Wartosé tygodniowa

(%)

Indeks obligaciji typu ,high yield” 388,6 0,2%
Indeks obligaciji typu ,investment
arade” 314,3 0,1%

Autorka komentarza:
Edyta Kucharczyk, Starszy Analityk w Santander TFI

Materiat jest prezentowany w celach marketingowych, nie stanowi umowy ani nie jest dokumentem
informacyjnym wymaganym na mocy przepiséw prawa. Material nie powinien by¢ wytaczng podstawg
podejmowania decyzji inwestycyjnych.

Warto$¢ aktywow netto niektérych subfunduszy funduszy Santander moze charakteryzowaé sie duzag
zmiennoscig, ktéra wynika ze sktadu portfela lub z przyjetej techniki zarzgdzania portfelem. Niektére
subfundusze moga inwestowaé 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 zawierajgcych kluczowe informacje oraz tabelach optat dostepnych w jezyku polskim na
www.santander.pl/TFl/dokumenty i u dystrybutoréw funduszy Santander. Streszczenie praw inwestorow
znajduje sie w prospekcie informacyjnym (Rozdziat 111, 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.

Inwestujac 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 sposéb 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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