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Co stychac na rynkach?
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@ GOSPODARKA

Impuls dla polskiego rynku kapitatowego

Rzad ujawnit w tym tygodniu zatozenia nowego produktu
inwestycyjnego (OKI), ktéry ma pojawi¢ sie w 2026 r.
i zaoferowac zwolnienie z 19-procentowego podatku od
zyskow przy lokowaniu srodkow do kwoty 100 tys. zt.
Wiele jego szczegotdw wymaga jeszcze doprecyzowania,
ale intencja jest czytelna - da¢ impuls do rozwoju polskiego
rynku kapitatowego. Dlaczego to tak wazne?

Aktywa catego systemu finansowegow Polsce wrelacjido PKB
sa kilkukrotnie nizsze niz $rednio w strefie euro, ale tez nizsze
niz w krajach naszego regionu, jak Czechy, Stowacja i Wegry.
Co wiecej, Polacy trzymaja w gotdwce badz na rachunkach
bankowych prawie 1,8 bln zt, co stanowi ponad potowe
wszystkich aktywow finansowych gospodarstw domowych
(dane NBP). Spory udziatw portfelach inwestycyjnych Polakow
maja tez nieruchomoésci. Silniejszy rynek kapitatowy mogtby
odegracistotngrole wstymulowaniuwzrostugospodarczego
- szczegolnie w obliczu prognozowanego spadku liczby
mieszkancow Polski i starzenia sie spoteczenstwa. Wiecej
na ten temat pisze w swoim komentarzu Dawid Pachucki,
gtowny ekonimista PZU.

IKE / IKZE

Warto pamieta¢, ze na rynku istniejg juz produkty
umozliwiajace inwestowanie z preferencjami podatkowymi —
jak IKE (indywidualne konto emerytalne) i IKZE (indywidualne
konto zabezpieczenia emerytalnego).

1
A AKCJE

Wartosc Zmiana Zmiana

(w pkt) [tygodniowa YTD
MSCIWorld NTR 1306368  -0,04% 11,36%
(akcje rynkéw rozwinietych)
MSCI Emerging Markets
NTR (akcje rynkéw 675,31 -0,59% 17,67%
wschodzacych)
S&P. S00 . 6 345,06 -0,28% 7,88%
(akcje amerykanskie)
STOXX Europe 600 541,07 -1,67% 6,59%
(akcje europejskie)
WIG. . 108 259,30 -0,59% 36,04%
(akcje polskie)
L CL e 555,19 0,66% 1,95%
rynkéw rozwinietych)
e AL sl 1022,70 0,64% 7,55%
rynkow wschodzacych)
TBSP.Index 215584  0,12% 6,10%
(obligacje polskie)
CLGIHER DY (el 127058  0,18% 4,45%

obligacje krotkoterminowe

Zrédto: opracowanie wtasne TFI PZU, dane Bloomberg na 6.08.2025 .
YTD - od poczatku roku.

@ OBLIGACJE

Sezon wynikowy w USA w cieniu gospodarki i polityki
Dotychczas juz okoto 2/3 spétek z indeksu S&P 500

opublikowato raporty finansowe podsumowujace
Il kwartat 2025 r. Jak dotad sezon przebiega lepiej niz
oczekiwano - wiekszos¢ firm przebita oczekiwania

analitykow zarowno w zakresie osiggnietych przychodow,
jak i zyskow. Brakuje tylko kropki na i w postaci masowego
podnoszenia przez spoétki prognoz przysztych zyskow, tzw.
guidance. Spotki zaliczane do ., Magnificent 7" radza sobie
przy tym wyraznie lepiej niz spotki z grona S&P 493, ktore
dotychczas opublikowaty wyniki.

Na zachowanie amerykanskich akcji w ostatnich dniach
w wiekszym stopniu wptywaja jednak inne czynniki:
podwyzszenie cet dla niektorych partneréw handlowych
USA od 1 sierpnia, gorsze dane z gospodarki (o czym nizej)
oraz napiecia na linii USA-Rosja. W efekcie inwestorzy
postanowili czesciowo zrealizowac¢ zyski, a indeks S&P500
nieco sie oddalit od historycznych szczytow.

Kalendarium inwestora: USA: inflacja konsumencka w lipcu
(12.08), Polska: PKB w Il kwartale 2025 - szybki szacunek
(13.08), USA: sprzedaz detaliczna w lipcu (15.08).

Rynkowe zaktady o powakacyjne cigcie stop w USA

Mocny odczyt PKB Stanow Zjednoczonych opublikowany
pod koniec lipca - wzmocniony ,jastrzebim” wystapieniem
szefa Fed, J. Powella - na moment wyraznie podkopaty wiare
inwestorow we wrzesniowg obnizke stop procentowych.
Wywotato to przecene amerykanskich obligacji skarbowych (US
Treasuries) oraz dalsze umocnienie dolara. Uktad sit na rynku
catkowicie zmienity opublikowane na poczatku sierpnia bardzo
stabe dane z amerykanskiego rynku pracy (Nonfarm Payrolls,
NFP) - wraz z duza rewizjg w dot liczby za maj i czerwiec br.
Na to natozyty sie stabsze dane z amerykanskiego przemystu
i ustug, ktore przemawiaja za ztagodzeniem polityki pienieznej.
W rezultacie oczekiwania inwestor6w na powakacyjna
obnizke stop procentowych w USA si¢ odbudowaty (obecnie
ponad 80% szans wg CME FedWatch), a rynek ponownie
zaczat wyceniac taczng skale cieg¢ w 2025 r. o 50 punktow
bazowych. Realizacja takiego scenariusza powinna wspierac
obligacje - nie tylko amerykanskie.


https://media.pzu.pl/pl/informacje-prasowe/szczegoly/oki-ma-rozruszac-rynek-kapitalowy
https://media.pzu.pl/pl/informacje-prasowe/szczegoly/oki-ma-rozruszac-rynek-kapitalowy
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NOTA PRAWNA

Jest to informacja reklamowa. Przed podjeciem ostatecznych decyzji inwestycyjnych nalezy zapoznacd sie
z prospektem informacyjnym oraz dokumentami zawierajacymi kluczowe informacje (KID).

Inwestycje w fundusze inwestycyjne sg obarczone ryzykiem inwestycyjnym. Fundusze inwestycyjne
zarzadzane przez TFI PZU SA ani TFI PZU SA nie gwarantuja, ze zrealizujesz zatozony cel inwestycyjny
lub uzyskasz okreslony wynik inwestycyjny. Nalezy liczy¢ sie z mozliwoscia utraty wptaconych srodkow.
Wyniki inwestycyjne, ktdre Fundusz osiggnat w przesztosci, nie sg gwarancja ani obietnica, ze Fundusz
osiggnie okreslone wyniki w przysztosci.

Informacje o Funduszu oraz szczego6towy opis czynnikdw ryzyka znajdziesz w prospekcie informacyjnym
na in.pzu.pl. KID dostepne sg w miejscach zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa i na in.pzu.pl.
Prospekt i KID sa w jezyku polskim.

Inwestycja wigze sie z nabyciem jednostek uczestnictwa Funduszu, a nie aktywoéw bedacych jego
wtasnoscig. Warto$¢ aktywow netto Subfunduszu (a tym samym wartos¢ jednostki uczestnictwa) moze
cechowac sie duzg zmiennoscia, ze wzgledu na sktad portfela inwestycyjnego i stosowane techniki
zarzadzania.

Dane podane w materiale nie stanowig oferty w rozumieniu art. 66 Kodeksu cywilnego, jak réwniez ustugi
doradztwa inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczacych instrumentéw finansowych lub ich
emitentdw w rozumieniu ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, a takze nie sa forma Swiadczenia
doradztwa podatkowego, ani pomocy prawnej. Nie moga stanowi¢ wystarczajacej podstawy do podjecia
decyzji inwestycyjnych.

Wszelkie informacje zawarte w niniejszym materiale pochodzg ze zrodet wtasnych TFI PZU SA lub
zrodet zewnetrznych uznanych przez TFlI PZU SA za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sq one
wyczerpujace i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. TFI PZU SA nie moze zagwarantowac poprawnosci
i kompletnosci informacji zawartych w niniejszym materiale i nie ponosi zadnej odpowiedzialnosci za
szkody powstate w wyniku jego wykorzystania niezgodnie z jej przeznaczeniem. TFI PZU SA nie ponosi
odpowiedzialnosci za decyzje inwestycyjne osob, ktore zapoznaty sie z niniejszym materiatem. Wszelkie
opinie i oceny wyrazane w niniejszym materiale sq opiniami i ocenami TFl PZU SA lub jej doradcow
bedacymi wyrazem ich najlepszej wiedzy popartej informacjami z kompetentnych rynkowych zrédet,
obowigzujgcymi w chwili jej sporzadzania. Mogg one podlega¢ zmianie w kazdym momencie, bez
uprzedniego powiadomienia. TFl PZU SA zastrzega, ze dane zamieszczone w niniejszym materiale moga
by¢ nieaktualne, dlatego w przypadku zamiaru podjecia decyzji inwestycyjnych zalecamy kontakt z TFI
PZU SA, celem uzyskania aktualnych informacji.

Wskazywane w materiatach warto$ci maja walor historyczny i nie stanowig podstawy do przewidywania
i szacunkow przysztych wartosci oraz nie stanowia gwarancji osiggniecia podobnych wynikéw
w przysztosci, a inwestowanie w fundusze inwestycyjne wigze sie z ryzykiem wynikajacym z wahan cen

na rynkach, zmian wysokosci stop procentowych, kurséw walut itp.

Prawa autorskie do niniejszego materiatu przystuguja TFI PZU SA z siedziba w Warszawie. Zadna z cze4ci
tego materiatu nie moze by¢ kopiowana lub przekazywana nieupowaznionym osobom. Materiat ten
nie moze by¢ odtwarzany lub przetrzymywany w jakimkolwiek systemie odtwdrczym: elektronicznym,
magnetycznym lub innym. Wykorzystywanie jej przez osoby nieupowaznione lub dziatajgce niezgodnie
z powyzszymi zastrzezeniami bez pisemnej zgody Towarzystwa lub w inny sposdéb naruszajacy przepisy
prawa autorskiego moze by¢ powodem wystapienia z odpowiednimi roszczeniami.

Jezeli w tresci niniejszego materiatu nie wskazano inaczej, zrédtem
danych sg obliczenia wtasne TFI PZU SA.

TFI PZU SA podlega nadzorowi Komisji Nadzoru Finansowego.
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