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Ostatnie dni (8-14.12.2025) przyniosly wyrazng przewage polskich akcji nad rynkami zagranicznymi,
pomimo mieszanych nastrojoéw globalnych. Na krajowym parkiecie WIG wzrést o 3,5%, a WIG20 umocnit
sie az 0 4,4%. W Europie DAX zakonczyt tydzien kosmetycznym wzrostem (+0,7%), natomiast w USA S&P
500 stracit 0,6%, miedzy innymi przez korekte w sektorze pétprzewodnikow po ostudzeniu oczekiwan
dotyczacych Al.

Na rynku diugu skarbowego obserwowalismy wzrost rentownosci (czyli spadek cen): polskie 10-latki
podniosty sie o 10 pb do 5,29%, niemieckie o 6 pb do 2,86%, a amerykanskie o 5 pb do 4,19%. Presja na
stopy byta widoczna przed posiedzeniem Fed, ktoére zgodnie z oczekiwaniami zakonczylo sie obnizka
stép o 25 pb do przedziatu 3,50-3,75%. Komunikat po posiedzeniu miat lekko jastrzebi wydzwiek, sugerujac
pauze w dalszym tagodzeniu polityki. ,Dot-plot” banku wskazuje na jedng obnizke w przysziym roku, podczas
gdy rynek wycenia szybsze ciecia . Dodatkowo Fed zapowiedziat wznowienie skupu obligacji na kwote 40
mild USD, co chwilowo obnizytlo krotkoterminowe rentownosci. Analogicznie na rynku obligaciji
korporacyjnych w euro widoczna byta lekka presja na ceny, gdzie indeks investment grade spadt o 0,3%,
a ,high yield” 0 0,1%.

W centrum uwagi pozostawaly takze rozmowy pokojowe dotyczace Ukrainy. Prezydent Zefenski
zapowiedziat przedstawienie zmodyfikowanego planu USA, a europejscy przywodcy apelujg o ostroznose.
Deklaracje o mozliwosci przeprowadzenia wyboréw na Ukrainie w ciggu 60-90 dni oraz komentarze
0 ,hajblizszym od poczatku wojny momencie do porozumienia” wspierajg oczekiwania na deeskalacje
konfliktu, co stanowi pozytywny sygnat dla rynkéw regionu, w tym Polski.

W kolejnym tygodniu poznamy wstepne odczyty grudniowego PMI ze strefy euro oraz szereg innych danych
makroekonomicznych. Globalnie inwestorzy bedg analizowa¢ decyzje Banku Japonii, kiéry moze podnies¢
stopy procentowe oraz posiedzenie EBC, gdzie oczekiwany scenariusz to utrzymanie stép na obecnym
poziomie.

Zmiana

Indel_(sy Wartosé tygodniowa 10-letnie obligacje skarbowe Rentownos¢ eryana
akcyjne tygodniowa (pb)
WIG 113 797 3,5% Polska 5,29% 10
WIG20 3079 4,4% Niemcy 2,86% 6
mWIG40 8 002 1,3% USA 4,19% 5
sWIG80 29 394 0,7%
DAX Index 24 186 0,7% Obligacje korporacyjne Wartosé Zmiana
S&P 500 6 827 -0,6% emitowane w euro tygodniowa (%)
Indeks obligacji typu ,high yield” 391,415 -0,1%
g:_gglé§ obligacji typu ,investment 315561 -0.3%
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Materiat jest prezentowany w celach marketingowych, nie stanowi umowy ani nie jest dokumentem informacyjnym
wymaganym na mocy przepisOw prawa. Material nie powinien by¢ wylgczng podstawg podejmowania decyzji
inwestycyjnych.

Warto$¢ aktywow netto niektérych subfunduszy funduszy Santander moze charakteryzowacé sie duzg zmiennoscig, ktéra
wynika ze skfadu 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 wynikajagcym z inwestowania w jednostki uczestnictwa towarzyszg rowniez ryzyka. Opis czynnikéw ryzyka,
dane finansowe oraz informacje na temat optat znajdujg sie w prospektach informacyjnych, dokumentach zawierajgcych
kluczowe informacje oraz tabelach optat dostepnych w jezyku polskim na www.santander.pl/TFl/dokumenty
i u dystrybutorow funduszy Santander. Streszczenie praw inwestoréw znajduje sie w prospekcie informacyjnym (Rozdziat
1, 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 wzig¢ 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 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 autoréw i pochodzg ze zrodet 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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