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Komentarz do wynikéw inwestycyjnych subfunduszu Santander Obligacji
Uniwersalny — styczen 2026

W styczniu wartos¢ jednostki uczestnictwa subfunduszu Santander Obligacji Uniwersalny wzrosta
0 0,94%.

Styczen byt bardzo dobrym miesigcem dla polskich obligacji skarbowych. Chociaz Rada Polityki
Pienieznej tym razem pozostawita stopy procentowe bez zmian na poziomie 4%, to jednak sytuacja
makroekonomiczna utwierdzita inwestorow w przekonaniu, ze dalsze obnizki stop procentowych w Polsce sg
tylko kwestig czas. Zwiekszona podaz obligacji skarbowych na rynku pierwotnym, tradycyjne zjawisko
w pierwszym kwartale roku kalendarzowego, spotkata sie z niespotykanie silnym popytem ze strony
inwestoréw. OdnotowaliSmy aukcje polskich papieréow skarbowych z najwyzszym historycznie kwotowo
popytem przekraczajgcym 22 mld ztotych na pojedynczym przetargu. Na koniec stycznia rentownos¢ polskiej
10- letniej obligacji spadta do 5,08% a obligacji 5-letniej do 4,38%. Indeks ICE BofA Poland Government zyskat
w grudniu 1,03%.

Poczatek roku charakteryzowal sie bardzo duzym wzrostem aktywnosci rynkowej na obligacjach
skarbowych o zmiennym oprocentowaniu. Sprzyjata temu decyzja Ministerstwa Finanséw o wprowadzeniu
nowej obligacji o zmiennym oprocentowaniu NZ0331 opartej nie o indeks WIBOR6M a wskaznik POLSTR i
wskazanie perspektywy zakonczenia emisji obligacji opartych o WIBOR. Wywotato to wzrost cen tych obligacji.
5-letnia benchmarkowa obligacja WZ0930 zyskata w cenie az 1,03%, a indeks obligacji zmiennokuponowych
GPW odnotowat stope zwrotu na poziomie 1,07% w styczniu - najwyzszg miesieczng stope zwrotu od ponad
2 lat.

Styczen obfitowal w wydarzenia, ktére miaty wplyw na obligacje skarbowe z rynkéw rozwinietych.
Amerykanskie obligacje tracity (ich rentownosci rosty) jako odpowiedz na szerszy odwrét od aktywéw
dolarowych. Konfrontacyjna postawa Donalda Trumpa, w szczegdlnosci wobec sojusznikéw, podwazata
zaufanie inwestoréw do USD i prowadzita do sprzedawania amerykanskich aktywow. Jeszcze wyzsze straty
notowaty obligacje japonskie, gdzie rynek spodziewat sie zwiekszonych wydatkéw fiskalnych po rozpisaniu
wyboréw do parlamentu. Na drugim biegunie znalazly sie obligacje Francji, ktére zyskiwaly w zwigzku z
przyjeciem nowego budzetu i w nadziei na wiekszg stabilizacje polityczng. Na fali wysokiego apetytu na ryzyko
dobrze radzity sobie takze obligacje Wtoch i Hiszpanii.

Na europejskim rynku obligacji korporacyjnych utrzymywat sie apetyt na ryzyko co przelozyto si¢ na
spadki rentownosci oraz marz kredytowych (wzgledem obligacji skarbowych). Rentownosci w
segmencie high yield spadty o 8 punktéw bazowych, a dla obligacji o ratingach na poziomie inwestycyjnym o
11 punktéow bazowych. Indeks ICE BofA Euro Corporate (obligacje korporacyjne o ratingu inwestycyjnym
denominowane w EUR) wzrést o 0,8%, a ICE BofA Euro High Yield (obligacje korporacyjne o ratingu
spekulacyjnym) o 0,7%.

W czesci portfela ulokowanej w obligacje korporacyjne najwieksze wzrosty notowaly gteboko
podporzadkowane papiery z réznych sektoréw. Pozytywnie wyrdzniaty sie rowniez obligacje o diuzszych
terminach do wykupu. Na dwoch przeciwnych biegunach pod wzgledem stép zwrotu znalazty sie obligacje
polskich spotek. Silne wzrosty kontynuowaty papiery Synthosu, natomiast obligacje InPostu zaliczyty mocne
spadki po informacjach o mozliwej zmianie wiasciciela spéiki.

Materiat jest prezentowany w celach marketingowych, nie stanowi umowy ani nie jest dokumentem informacyjnym
wymaganym na mocy przepiséw prawa. Materiat nie powinien by¢é wylgczng podstawg podejmowania decyzji
inwestycyjnych.
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Prezentowane wyniki (stopy zwrotu) funduszy Santander dotyczg zmian wartosci aktywéw netto odpowiednich
subfunduszy przypadajgcych na jednostke uczestnictwa w odpowiednim okresie, sg danymi historycznymi i nie stanowig
gwarancji uzyskania podobnych wynikéw w przysztosci. Wyniki te nie uwzgledniajg ewentualnego opodatkowania
uczestnikdw oraz ponoszonych przez nich optat z tytutu zbycia i odkupienia jednostek — zgodnie z tabelg optat dostepng
w jezyku polskim na stronie Santander.pl/TFI.

Wartos$¢ aktywodw netto niektérych subfunduszy funduszy Santander moze charakteryzowaé sie duzg zmiennoscia, kidra
wynika ze sktadu portfela lub z przyjetej techniki zarzgdzania portfelem. Niektére subfundusze mogg inwestowac wiecej
niz 35% aktywdw w papiery wartosciowe emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa lub NBP.

Korzys$ciom wynikajgcym z inwestowania w jednostki uczestnictwa towarzysza réwniez 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 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 wzig¢ pod uwage opfaty zwigzane
z subfunduszem oraz uwzgledni¢ ewentualne opodatkowanie zysku. Uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscig straty
przynajmniej czesci wptaconych srodkow.

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 sposdb bez uprzedniego
pisemnego zezwolenia Santander TFI S.A. Informacje zawarte w dokumencie sg dobierane zgodnie z najlepszg wiedzg
jego autoréw i pochodzg ze zrddet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich doktadnosci
i kompletnosci. Autorzy nie ponoszg odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek interpretaciji
niniejszego dokumentu.
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