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Spokojne zamkniecie mocnego roku

Rok 2025 przyniést solidne stopy zwrotu w wiekszosci klas aktywoéw, mimo licznych epizodéw
zmiennosci i czestych zmian narracji rynkowej. Globalne rynki akcji zakoriczyly rok wyraznie na plusach,
przy czym wzrosty byly skoncentrowane regionalnie i sektorowo. Najsilniej zachowywaly sie rynki
wschodzace oraz Polska, gdzie WIG wzrést o ponad 47%, wspierany przez dezinflacje, obnizki stép
procentowych i naplyw kapitatu. W USA rynek akcji pozostawat silny, choé¢ coraz bardziej selektywny,
z dominacjg najwiekszych spdétek technologicznych. Na rynku dtugu rok byt wymagajgcy, a podwyzszona
zmiennos¢ rentownosci ograniczata potencjat obligacji skarbowych, podczas gdy segment kredytowy radzit
sobie relatywnie lepiej. W$rod surowcow szczegodlnie wyrdzniato sie ztoto, ktére korzystato z ostabienia dolara
i utrzymujacej sie niepewnosci makroekonomicznej. Catosciowo byt to rok, w ktérym o wynikach
decydowalo nie jedno dominujgce wydarzenie, a zdolnos¢ rynkow do adaptacji w szybko zmieniajgcym
sie otoczeniu.

Grudzien zamknat 2025 rok w spokojniejszym tempie, ale bez jednoznacznego powrotu apetytu na
ryzyko. Po bardzo silnych stopach zwrotu w skali catego roku rynki wchodzity w ostatni miesigc z wiekszag
ostroznoscia, a aktywnos¢ inwestoréw koncentrowata sie na domykaniu pozycji i dostosowywaniu portfeli do
poczatku nowego roku. Nizsza zmiennosS¢ byta w duzej mierze efektem mniejszej liczby impulséw
makroekonomicznych oraz sezonowego ograniczenia aktywnosci, jednak kierunki ruchow pomiedzy klasami
aktywow pozostaly zréznicowane.

Obligacje skarbowe i korporacyjne pod presjg wyzszych rentownosci

Na globalnym rynku diugu grudzien przyniést dalszy wzrost rentownosci, co przetlozyto sie na ujemne
stopy zwrotu indekséw obligacji skarbowych. W USA rynek reagowat na rewizje oczekiwan dotyczacych
skali i tempa dalszego luzowania polityki pienieznej w 2026 roku, co podniosto dochodowosci na diugim koncu
krzywej. W strefie euro podobny kierunek ruchu wynikat z potgczenia ostrozniejszej komunikacji EBC oraz
utrzymujgcych sie obaw fiskalnych, szczegdlnie w odniesieniu do podazy dlugu niemieckiego. Na tle obligacji
skarbowych relatywnie lepiej zachowywat sie segment kredytu. Europejski segment high yield zakonczyt
miesigc na lekkim plusie, wspierany przez wysokie dochody z kuponu, podczas gdy investment grade
pozostawat bardziej wrazliwy na wzrost rentownosci bazowych.

10-letnie obligacje skarbowe Rentownosé Zmiana miesieczna (pb.)
Polska 5,16% 2

Niemcy 2,85% 17

USA 4,17% 15

Obligacje korporacyjne emitowane w euro Wartosc Zmiana miesieczna (%)
Indeks obligacji typu ,high yield” 392,7 0,37%

Indeks obligacji typu ,investment grade” 316,2 -0,19%
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Polski rynek konczy rok obnizka stép i imponujacym wzrostem gietdy

Na krajowym rynku kluczowym wydarzeniem byla

kolejna obnizka stép procentowych przez Rade Polityki Indeks Stopa zwrotu 12/2025
Pienieznej o 25 punktéw bazowych, ktéra sprowadzita Waluta USD PLN
stope referencyjng do 4,0%. Decyzja ta wspierata krajowy lokalna

rynek dtugu, ktéry zachowywat sie lepiej niz rynki bazowe, mMWIG40 1.4% 319 1.4%
a rentownosci 10-letnich obligacji pozostaty praktycznie bez ’ ’ ’
zmian. Na rynku akcji grudzien przyniést kontynuacje sWIG80 0,9% 2,5% 0,9%
bardzo silnego trendu obserwowanego przez caly rok. \yg20 6.1% 7.8% 6.1%
Indeks WIG20 wzrést o ponad 6%, a WIG wzrost o 4,8%,

domykajgc 2025 rok na nowych historycznych maksimach, WIG (Polska) 4,8% 6.5% 4.8%

przy utrzymujgcym sie zainteresowaniu inwestorow
krajowymi aktywami.

Globalne rynki akcji utrzymuja kierunek przy zréznicowanym tempie

Na rynkach akcji grudzien przyniést ograniczone zmiany na poziomie indekséw globalnych, jednak
z wyraznymi réznicami regionalnymi. Europa zakonczyta miesigc na plusach, korzystajgc z relatywnie
lepszego zachowania sektoréw cyklicznych i finansowych oraz mniejszej ekspozycji na spétki technologiczne,
ktore w koncéwce roku znalazty sie pod presjg realizacji zyskow. W USA szeroki rynek pozostawat stabilny,
natomiast Nasdaq 100 spadi, co odzwierciedlato korekte w segmencie najwiekszych spétek
technologicznych po bardzo silnym roku. Rynki wschodzace radzitly sobie relatywnie lepiej, czemu
sprzyjato ostabienie dolara i poprawa nastrojow w Azji. Odmiennie zachowywatla sie Japonia, gdzie
wzrost rentownosci obligacji i umocnienie jena cigzyty lokalnym indeksom, szczegdlnie w ujeciu walutowym.

Stopa zwrotu 12/2025

Waluta lokalna usSD PLN
DAX (Niemcy) 2,7% 4,1% 2,5%
Eurostoxx 50 (strefa euro) 2,2% 3,3% 1,8%
NIKKEI 225 (Japonia) 0,2% 0,1% -1,5%
S&P 500 (USA) -0,1% -0,1% -1,5%
MSCI EM (rynki wschodzace) 2,7% 2,7% 1,2%
MSCI All Country World Index ($wiat) 0,9% 0,9% -0,6%
The NASDAQ-100 Index -0,7% -0,7% -2,2%

Uwaga rynku przesuwa si¢ na poczatek nowego roku

Koncowka grudnia przyniosta przejscie w tryb wyczekiwania na dane makroekonomiczne
i komunikacje bankéw centralnych w styczniu. Kluczowe pozostajg sygnaty dotyczace inflacji, rynku pracy
oraz dalszego ksztattowania polityki pienieznej w USA i Europie. Grudzien nie zmienit obrazu catego roku,
ale potwierdzit, ze po bardzo silnym 2025 rynki wchodza w nowy rok z wigeksza selektywnoscia
i ostroznoscia.

Komentarz do wynikéw funduszy Y e
Santander TFl — grudzien 2025 T o

Grudzien zamknat bardzo mocny rok na rynkach w spokojniejszym tonie. Po imponujgcych wynikach
w skali catego 2025 r. inwestorzy koncentrowali sie na domykaniu pozycji i przygotowaniach do nowego roku.
Globalne rynki akcji utrzymaly dodatnie tendencje, cho¢ z wiekszg selektywnoscig, a rynek dtugu
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pozostawat pod presjg wyzszych rentownosci. W Polsce obnizka stéop procentowych wspierata krajowy
rynek obligacji, a gielda zakonczyta rok na historycznych maksimach.

W grudniu utrzymywaly sie dobre nastroje na polskiej gietdzie, przez co Santander Prestiz Akcji Polskich
(+5,26%) oraz Santander Akcji Polskich (+5,27%) nalezaly do lideréw subfunduszy, korzystajgc z silnego
wzrostu WIG i naptywu kapitatu. Solidne wyniki odnotowat takze Santander Akcji Matych i Srednich Spotek
(+2,95%), co wpisuje sie w trend selektywnego apetytu na ryzyko w kohcowce roku.

Segment dlugu pozostawat z kolei pod presjg wyzszych rentownosci, jednak krajowy rynek radzit sobie
relatywnie lepiej. W grudniu najlepsze wyniki w tej grupie osiggnety Santander Prestiz Krétkoterminowy
Uniwersalny (+0,50%) oraz Santander Dtuzny Krétkoterminowy (+0,44%). Obligacje skarbowe i korporacyjne
pozostawaty stabilne, a segment kredytowy, wspierany przez wysokie dochody z kuponu, nadal wyrdzniat sie
na tle bazowych obligaciji.

Fundusze mieszane korzystaty z silnego rynku akcji i wzglednej stabilizacji na rynku diugu. W grudniu
najwyzsze stopy zwrotu odnotowaty Santander Zréwnowazony (+1,95%) oraz Santander Stabilnego Wzrostu
(+1,10%), co potwierdza, ze zdywersyfikowane strategie dobrze adaptowaly sie do zmiennego otoczenia. Im
wiekszy mandat inwestycyjny na ryzykowne aktywa, tym wieksza grudniowa stopa zwrotu w tej kategorii
subfunduszy.

Strategie absolutnej stopy zwrotu zamknety rok na plusie. W grudniu najlepsze wyniki osiggnety Santander
Prestiz Alfa (+0,78%) oraz Santander Prestiz Dluzny Aktywny (+0,30%), co pokazuje, ze elastyczne podejscie
do alokacji pozwalato na dodatnie wyniki mimo ograniczonej zmiennosci i braku wyraznych impulsow
rynkowych.

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

Prezentowane wyniki (stopy zwrotu) dotycza zmian wartosci jednostek uczestnictwa subfunduszy Santander FIO,
Santander Prestiz SFIO (w wybranej kategorii jednostek) oraz Santander PPK SFIO w podanych okresach, sg danymi
historycznymi i nie stanowig gwarancji uzyskania podobnych wynikow w przysztosci.

Wartos¢ aktywow netto niektérych subfunduszy funduszy Santander moze charakteryzowa¢ sie duzg zmiennoscia, 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 porgczane przez Skarb Panstwa lub NBP.

Korzysciom wynikajacym z inwestowania w jednostki uczestnictwa towarzyszg réwniez ryzyka. Opis czynnikow 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 Santander.pl/TFl/dokumenty i u dystrybutorow
funduszy Santander. Streszczenie praw inwestordw 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 przysziosci. 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 bedace
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 zrédet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich doktadnosci
i kompletnosci. Autorzy nie ponoszg odpowiedzialno$ci za skutki decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek interpretaciji
niniejszego dokumentu.
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