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Wrzesien 2026 r.

Trzeci kwartat 2026 r. na rynkach finansowych uptywa dotychczas pod znakiem podwyzszonej zmiennosci, zwigzanej

z uporczywa inflacja w USA, sytuacjg geopolityczng na Bliskim Wschodzie oraz oczekiwaniami wobec decyzji bankow centralnych.
Inwestorzy uwaznie sledzili rynek surowcow - wysokie ceny ropy w okresach napiec wokot Ciesniny Ormuz podbijaty oczekiwania
inflacyjne, choc w drugiej potowie sierpnia pojawity sie sygnaty mozliwej deeskalacji wokot Iranu.

W centrum zainteresowania pozostawata sytuacja gospodarcza USA. Dane wskazywaty na utrzymujaca sie presje inflacyjna przy
braku sygnatow szybkiego tagodzenia polityki Fedu. Jednoczesnie wyniki finansowe najwiekszych spotek, zwtaszcza
technologicznych, pozostawaty bardzo dobre, wspierane przez rozwoj inwestycji zwigzanych ze sztuczng inteligencja.

Na tym tle wyrozniata sie polska gospodarka: solidny wzrost PKB oraz dobre wyniki spotek wspieraty wzrosty indeksow, a WIG
ustanawiat kolejne historyczne maksima.

W obliczu nigjednoznacznych sygnatow rynkowych obserwowalismy dalszy przeptyw kapitatu miedzy klasami aktywow, co
odzwierciedlaty zarowno podwyzszone rentownosci obligacji, jak i dynamiczne wzrosty gtownych indeksow gietdowych.

RYNEK OBLIGACJI

Jednym z istotnych czynnikow wptywajacych na rynek Wzrost cen ropy moze zwiekszac presje inflacyjng, natomiast

polskich obligacji skarbowych pozostaje wysoki poziom ewentualna deeskalacja napiec moze ograniczac skale tego

potrzeb pozyczkowych sektora finansow publicznych. oddziatywania.

/wiekszona podaz obligacji moze oddziatywac w kierunku Rentowno&¢ polskich 10-letnich obligacji

wyzszych rentownosci papierow skarbowych. skarbowych [%] w ostatnich 12 miesigcach
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Inwestorzy pozostawali wrazliwi na dane dotyczace inflagji,

perspektywy polityki pienieznej bankow centralnych oraz 1s.78
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* w USA indeks cen PCE w lipcu wzrost 0 3,7% r/r. Realny
PKB USA w Il kwartale 2026 r. wzrost o 15% w ujeciu 500
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* w Polsce inflacja CPlw lipcu wyniosta 3.0% r/r. a PKB w Rentownosci polskich obligacji  skarbowych pozostawaty na
Ilkwartale wzrost 0 3.8% r/r; relatywnie wysokim poziomie. Na ich dalsze ksztattowanie

* w strefie euro inflacja HICP w lipcu wyniosta 2.8% r/r, wptywac beda w szczegolnosci oczekiwania inflacyjne, podaz
przy umiarkowanym tempie wzrostu gospodarczego. dtugu, tempo wzrostu gospodarczego oraz decyzje bankow

centralnych. Na rynku obligacji korporacyjnych utrzymywato sie

Istotnym  czynnikiem dla rynkow pozostawaty rowniez
zmiany cen surowcow zwigzane z sytuacja geopolityczna na

Bliskim Wschodzie . . L
ptynnosci oraz ryzykiem zmian stop procentowych.

Dane historyczne | dolychczasowe zachowanie rynkow nie stanowig wiarygodnego Trédta: BEA, GUS, Eurostat stoogpl Dane wedfug stanu na 3/ sierpnia 2026

wskaznika ich przysztego zachowania. _ ( ) ( \

zainteresowanie inwestorow, przy czym inwestycje w te klase
aktywow wiazg sie min. z ryzykiem kredytowym, ryzykiem
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RYNEK AKCJI

W dotychczasowej czesci lll kwartatu 2026 r. globalne rynki

akgji utrzymywaty sie na wysokich poziomach. Na ich tle
relatywnie dobre zachowanie odnotowywata warszawska
gietda. W analizowanym okresie widoczna byta rowniez
przewaga stop zwrotu najwiekszych i Srednich spotek nad
wynikami segmentu mniejszych przedsiebiorstw. W lipcu
WIG20 wzrost 0 9,3%, WIG o 8,7%, a mWIG40 o 8,5%, po raz
pierwszy przekraczajac poziom 10 tys. pkt.

Czynnikami wspierajacymi polski rynek akgji pozostawaty m.in.
tempo wzrostu gospodarczego i wyniki finansowe czesci
notowanych spotek. PKB Polski w Il kwartale 2026 r. wzrost o
38% r/r. Konsumpcja i inwestycje pozostaja czynnikami

istotnymi dla dalszego  ksztattowania  wynikow
przedsiebiorstw.
WIG20 - 1 rok 31 Sie 2026 11:48 UTC+2 (C)Stooq

vs MWIG40 SWIG8O
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Dane historyczne | dolychczasowe zachowanie rynkow nie stanowia wiarygodnego
wskaznika ich przysztego zachowania.
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Na rynkach zagranicznych S&P 500 pozostawat w poblizu
historycznie wysokich poziomow. Istotny wptyw na
zachowanie indeksu miaty wyniki spotek technologicznych
oraz oczekiwania zwigzane z dalszym rozwojem inwestycji
w obszarze sztucznej inteligengji.

Jednoczesnie czynnikami ryzyka pozostajg m.in. poziom
wycen czesci spotek technologicznych, perspektywy
inflacji i polityki pienieznej w USA, tempo wzrostu
gospodarczego oraz rozwoj sytuacji geopolitycznej.
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W krotkim terminie nie mozna wykluczy¢ podwyzszonej

zmiennosci  zwigzanej  z  publikacjg  danych

makroekonomicznych, decyzjami bankéw centralnych
wydarzeniami

oraz W przypadku

polskiego rynku akgji czynniki ryzyka obejmuja muin.

geopolitycznymi.

mozliwosc pogorszenia koniunktury gospodarczej, odptyw
kapitatu zagranicznego oraz wzrost awersji do ryzyka na
rynkach globalnych, natomiast czynnikami wspierajacymi
pozostajg solidna kondycja krajowej gospodarki i wyniki
przedsiebiorstw.

Zrédta: GUS, GPW, stoog,pl. Dane wedhug stanu na 3/ sieronia 2026 1.
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NOTA PRAWNA:

Niniejszy materiat zostat przygotowany przez AgioFunds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. i ma wytacznie
charakter informacyjny. Przedstawia komentarz do biezacej sytuacji rynkowej wedtug stanu na 3 sierpnia 2026 r.

Materiat nie stanowi oferty ani zaproszenia do zawarcia transakcji, rekomendacji inwestycyjnej, informagji
rekomendujacej lub sugerujacej strategie inwestycyjng ani doradztwa inwestycyjnego. Nie powinien byc rowniez
traktowany jako podstawa do podejmowania indywidualnych decyzji inwestycyjnych.

Informacje, dane i oceny zawarte w materiale zostaty opracowane z nalezyt starannoscia na podstawie zrodet
wskazanych w materiale. Przedstawione oceny i opinie odnosza sie do sytuadji istniejacej na dzien sporzadzenia
materiatu i moga ulec zmianie wraz ze zmiang warunkow rynkowych.

Inwestowanie w instrumenty finansowe wigze sie z ryzykiem, w tym z mozliwoscig utraty czesci lub catosci
zainwestowanych srodkow. Materiat nie uwzglednia indywidualnej sytuacji finansowej, celow inwestycyjnych, wiedzy,
doswiadczenia ani akceptowanego poziomu ryzyka konkretnego odbiorcy.

Dane historyczne i dotychczasowe zachowanie rynkow nie stanowig wiarygodnego wskaznika ich przysztego
zachowania.
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