Materiat reklamowy. Inwestowanie wigze sie z ryzykiem. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnych, zapoznaj sie z prospektem informacyjnym funduszu.
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Marzec obfitowat w historyczne wrecz wydarzenia. Najwiekszy rynek kapitatowy, czyli
amerykanski, byt pod wptywem rosnacych obaw o wzrost gospodarczy w USA przy
jednoczesnym wzroscie obaw inflacyjnych. Szukanie oszczednosci w administracji
panstwowej przez tzw. departament DOGE podsycato obawy o masowe zwolnienia

i nizsze wydatki budzetu amerykanskiego. Pojawienie sie konkurencyjnego, chifiskiego
modelu Al DeepSeek wywotato mate trzesienie ziemi w sektorze technologicznym.
Gietdy amerykanskie byty najstabszym regionem w tym kwartale. S&P 500 spadt

04,6%, a NASDAQ 0 8,3%. Za to rentownosci obligacji amerykanskich spadaty (o ok. 35 pb),

czyli ceny obligacji rosty.

Administracja Trumpa zaskoczyta Swiat
zapowiedzig ograniczenia wsparcia
militarnego dla Ukrainy oraz poddajac pod
watpliwos¢ wiarygodnosc sojuszu NATO.
Spowodowato to otrzezwienie w UE.
Efektem jest mobilizacja wydatkéw na
obronnos$¢ w Europie, a w samych
Niemczech dodatkowo przegtosowano
duzy pakiet wydatkow infrastrukturalnych.
Dato to nadzieje na rozbudzenie
europejskiego wzrostu gospodarczego.
Pomogto to akcjom tego regionu, np.
indeks Eurostoxx50 wzrost w kwartale

0 12% w ujeciu dolarowym. Wyzsze
wydatki to jednak wyzsze potrzeby
pozyczkowe - a to nie pomaga obligacjom.
Rentownos¢ niemieckiego Bunda

w minionym kwartale wzrosta o 37
punktoéw bazowych.

| KWARTAL 2025

EURO STOXX 50
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W marcu dalszy wzrost oczekiwan
inflacyjnych i solidne dane z rynku pracy
w USA zwiekszyty niepokdj inwestorow.
Inflacja PCE, preferowany wskaznik Fed,
wzrosta o 3,6% r/r — najwyzej od marca
2024 roku. Oczekiwania inflacyjne
konsumentow (Uniwersytet Michigan)
osiggnety poziom niewidziany od 1993
roku, a wskaznik zaufania — Conference
Board, spadt do najnizszego poziomu od
stycznia 2021. Rosnaca inflacja

i pogarszajace sie nastroje podbity
spekulacje o spowolnieniu gospodarczym.
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INFLACJA PCE +3,6% r/r

T
DANE OCZEKIWAN INFLACYJNYCH

Marzec byt kolejnym udanym miesigcem
dla GPW pomimo stabosci rynkéw
zagranicznych. W otoczeniu obaw o wzrost
gospodarczy w Stanach Zjednoczonych,
zmieniajacej sie narracji w zakresie wojen
celnych oraz nieprzynoszacych rezultatow
negocjacji rozejmu pomiedzy Ukraing

i Rosja, polska gietda wzrosta o 4,3%.
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GPW mWIG40 +5,3%
WwiG +4,3%

WIG20 +4,2%
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+3.2%

W marcu rynki akcyjne kontynuowaty
swoje spadki. Inwestorzy coraz bardziej
obawiali sie 0 perspektywy gospodarcze
przede wszystkim w Stanach
Zjednoczonych. Z uwagi na stabego dolara
wzgledem innych walut duzo lepiej radzity
sobie rynki wschodzace od rozwinietych.
MSCI World spadt o ponad 4%, a MSCI EM
wzrost 0 0,4%.
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W pierwszym kwartale Polska
wyrodzniata sie bardzo pozytywnie.
Gietda rozpoczeta rok na
niewymagajacym poziomie wycen,

a nadzieje rozwigzania konfliktu

na Ukrainie spowodowaty wzrost
zainteresowania polska gietda.

W pierwszym kwartale 2025 roku byta
ona jedna z najsilniejszych na swiecie
- indeks WIG wzrést 0 20,6% w PLN

i o prawie 30% w USD. Sita ztotego
byta kolejnym bodzcem wspierajacym
sentyment do GPW. Rynek polskich
obligacji rowniez pozwolit zarobic.
Rentownosc 10-letnich obligacji spadta
016 pb.

Po wyborach w Niemczech nowa koalicja
zaproponowata reforme konstytucyjnego
hamulca zadtuzenia, co otworzyto droge
do wyzszych wydatkow na obronnosc

i infrastrukture. Komisja Europejska
zapowiedziata, ze te wydatki nie narusza
unijnych regut deficytu. Rentownos¢
10-letnich bundow skoczyta (cena spadta)
w marcu o prawie 30 pb w jeden dzien

- najwiekszy wzrost od 1990 roku.
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10-LETNIE OBLIGACJE SKARBOWE
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HIGH-YIELD
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Wsparciem dla krajowych aktywow byt
miedzy innymi niemiecki plan
inwestycyjny zwiekszajacy wydatki na
obronnos¢ i infrastrukture, ktory bedzie
stymulowat nie tylko gospodarke naszego
zachodniego sgsiada, ale powinien takze
przyspieszy¢ wzrost w Polsce. Indeks WIG
0siggnat w minionym miesigcu nowy,
historyczny szczyt zblizajac sie do poziomu
100 tys. pkt.

W Stanach Zjednoczonych, po miesigcach
euforii zwigzanej z polityka administracji
Trumpa, nadchodzi czas na refleksje.
Nastroje na rynku amerykanskim znaczaco
sie pogorszyty. Punktem zapalnym byty
wyzszy od oczekiwan odczyt inflacji

i spadajace zaufanie konsumentow.

W konsekwencji marzec zakonczyt
najgorszy kwartat od niemal trzech lat.
Indeksy technologiczne, ktore w ostatnich
latach dominowaty na rynku, rowniez byty
pod duzg presja. Nasdaq spadt o 8%

w marcu, a S&P 500 potaniat o prawie 6%.
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Poczatek kwietnia przyniost kolejng
dawke waznych wydarzen. Ogtoszone
przez USA nowe stawki celne na
wiekszosc¢ krajow Swiata okazaty sie
zdecydowanie wyzsze niz oczekiwano.
Teraz istotna bedzie reakcja partnerow
handlowych - negocjacja, kooperacja czy
odwet. Wazne bedzie zachowanie sie
konsumentow, firm, inwestorow oraz
reakcja bankow centralnych w obliczu tych
zagrozen dla handlu, wzrostu
gospodarczego, cen i inflacji. Taka
niepewnos¢ powinna wspiera¢ wyceny
obligacji skarbowych.
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W Polsce dane za luty rozczarowaty,
szczegolnie w zakresie sprzedazy
detalicznej, ale ogélny trend
gospodarczy pozostaje pozytywny.
Krajowa konsumpcja nadal napedza
wzrost PKB, a ozywienie inwestycyjne,
wspierane przez fundusze UE, wzmacnia
dynamike. Inflacja zbliza sie do celu,
co moze otworzy¢ przestrzen dla
obnizek stop procentowych w drugiej
potowie roku.

W kwietniu kluczowa bedzie reakcja
partneréw handlowych USA na ogtoszone
cta w USA oraz kondycja amerykanskiego
rynku pracy. Jego ostabienie mogtoby
zmusic Fed do ztagodzenia jastrzebiej
narracji.

g q REAKCJE NA CtA USA?

W kolejnych tygodniach wptyw na
globalny sentyment moga mie¢ decyzje
Stanéw Zjednoczonych w zakresie cet,

a takze postepy w ramach rozmoéw

o wstrzymaniu atakow na Ukraine.

7 uwaga sledzona bedzie takze
komunikacja RPP dotyczaca ewentualnego
przyspieszenia obnizek stop po ostatnich
zaskoczeniach nizszg inflacja.

STOPY PROCENTOWE

RADA POLITYKI PIENIEZNEJ

W Europie sytuacja wygladata nieco
lepiej, szczegolnie na poczatku miesiaca,
gdy Niemcy zdecydowaty sie na luzowanie
swojej polityki fiskalnej, a inne kraje Europy
ogtosity zwiekszenie wydatkow na
obronnos¢. Mimo ze wiekszos¢ indeksow
europejskich rowniez zanotowata straty

w marcu, rynek europejski okazat sie
bardziej odporny na obawy zwigzane

z polityka taryfowa. Eurostoxx spadt

0 4% w EUR, a w ujeciu dolarowym
zamknat sie na podobnym poziomie

w ujeciu miesigc do miesigca. DAX spadt

0 1,7% w EUR, natomiast w ujeciu
dolarowym zyskat 2,2%.

RYNEK EUROPEJSKI
BARDZIEJ ODPORNY
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Materiat jest prezentowany w celach marketingowych, nie stanowi umowy ani nie jest dokumentem informacyjnym
wymaganym na mocy przepisbw prawa. Materiat nie powinien by¢ wytaczng 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.

Wartosc¢ aktywow netto niektérych subfunduszy funduszy Santander moze charakteryzowac sie duza zmiennoscia, ktora wynika
ze sktadu portfela lub z przyjetej techniki zarzadzania portfelem. Niektdre subfundusze moga inwestowac wiecej, niz 35% aktywow
w papiery wartosciowe emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa lub NBP. Korzysciom wynikajacym
z inwestowania w jednostki uczestnictwa towarzysza rowniez ryzyka. Opis czynnikow ryzyka, dane finansowe oraz informacje na
temat optat znajdujg sie w prospektach informacyjnych, dokumentach zawierajacych kluczowe informacje dla inwestorow oraz
tabelach optat dostepnych w jezyku polskim na Santander.pl/TFl/dokumenty i u dystrybutorow funduszy Santander. Streszczenie
praw inwestorow znajduje sie w prospekcie informacyjnym (Rozdziat Ill, pkt 4).

Fundusze nie gwarantuja realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego, a przyszte
wyniki podlegajg opodatkowaniu, ktore zalezy od sytuacji osobistej kazdego inwestora i ktére moze ulec zmianie w przysztosci.
Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej uczestnik powinien wzia¢ pod uwage optaty zwigzane z subfunduszem oraz uwzglednic¢
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 bedace
przedmiotem inwestycji samego funduszu.

Niniejszy dokument nie moze byc¢ kopiowany, cytowany lub rozpowszechniany w jakikolwiek sposob bez uprzedniego pisemnego
zezwolenia Santander TFI S.A. Informacje zawarte w dokumencie sg dobierane zgodnie z najlepsza wiedza jego autorow i pochodza
ze zrodet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich doktadnosci i kompletnosci. Autorzy nie ponosza
odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek interpretacji niniejszego dokumentu.
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