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W minionym tygodniu (02-08.03.2026) eskalacja konfliktu na Bliskim Wschodzie oraz zaklécenia
w dostawach ropy i gazu z regionu Zatoki Perskiej zdominowaly wydarzenia na rynkach finansowych.
Dynamiczny wzrost cen energii przetozyt sie na spadki indeksow akcyjnych w USA, Europie i Azji, przy
czym mocniej niz USA reagowata Europa. Niemiecki DAX i francuski CAC40 stracity ponad 6%, podczas
gdy spadki indekséw amerykanskich byty wyraznie mniejsze. Silniejsza reakcja europejskich rynkéw wynika
m.in. z wiekszej wrazliwosci gospodarek regionu na ceny energii oraz faktu, ze Europa pozostaje duzym
importerem netto surowcoéw energetycznych. Jednoczesnie rosty rentownosci obligacji w USA i strefie euro,
odzwierciedlajgc obawy o presje inflacyjng.

Warto jednak podkresli¢, ze obecne ruchy w duzej mierze odzwierciedlajg premie za ryzyko zwiazang
z sytuacjg w regionie, ktéra w przypadku szybkiej deeskalacji konfliktu mogtaby rownie szybko sie
zmniejszy¢.

Silny wzrost cen energii szybko przetozyt sie na zmiane oczekiwan inflacyjnych. W skali tygodnia ropa
WTI zdrozata o ponad 30%, a ceny europejskiego gazu TTF wzrosly o ponad 60%. Rynki zaczely
uwzglednia¢ ryzyko tzw. efektéw drugiej rundy, czyli przenoszenia wyzszych kosztéw energii na ceny dobr
i ustug w gospodarce. W efekcie rosty rentownosci obligacji skarbowych na gtéwnych rynkach rozwinietych,
odzwierciedlajgc rosngcg niepewnos¢ dotyczgcy dalszej Sciezki inflacji oraz polityki pieniezne;.

Na krajowym rynku kierunek zmian byt podobny, cho¢ ich skala byta wieksza. Rentownosci polskich
obligacji rosty wyrazniej niz na rynkach bazowych, mimo ze Rada Polityki Pienieznej obnizyla stopy
procentowe o 25 pb do poziomu 3,75%, co przez cze$¢ uczestnikdbw rynku zostalo odczytane jako
przedwczesne w obliczu rosngcej niepewnosci na rynku energii. Dodatkowo, prezes NBP Adam Glapinski
wpisat sie w nurt sceptycyzmu wobec finansowania w ramach programu SAFE i wyszedt z propozycja
alternatywnego rozwiazania ,,SAFE 0%”, opartego na krajowym finansowaniu. Cho¢ nie podano jego
szczegotéw, sama zapowiedZ jako niestandardowa operacja ze strony NBP, zwiekszyta niepewnosc¢
inwestoréw co do potencjalnych dziatah banku centralnego, co nie sprzyjato rynkowi obligac;ji.

Tydzien zakonczyt sie publikacjg danych z amerykanskiego rynku pracy za luty, ktére wyraznie
rozczarowaly. Zatrudnienie w sektorze pozarolniczym spadto o 92 tys., przy oczekiwanym wzroscie
0 okoto 50-60 tys., a wczesniejsze dane zostaly zrewidowane w dét o okoto 69 tys. miejsc pracy. Stopa
bezrobocia wzrosta do 4,4%. Dane te stawiajg Fed w trudnej sytuacji — z jednej strony wzrost cen energii
zwieksza ryzyko inflacyjne, z drugiej pojawiajg sie sygnaty wyraznego ostabienia rynku pracy.

W biezacym tygodniu:
e uwage koncentrowaé¢ bedzie nadal konflikt na Bliskim Wschodzie, a takze dziatania decydentéw

dotyczgce ewentualnego uzycia strategicznych rezerw ropy,
e z danych makroekonomicznych poznamy odczyt inflacji CPl z USA za luty.

Indeksy s Zmia_na . . > Zmiana
) Wartosc tygodniowa 10-letnie obligacje skarbowe Rentownosc¢ .
akcyjne (%) tygodniowa (pb)
WIG 120 677 -4,8% Polska 5,54% 61
WIG20 3262 -5,2% Niemcy 2,86% 22
mWIG40 8516 -4,7% USA 4,14% 20
sWIG80 30 658 -2,1%
DAX Index 23 591 -6,7% Obligacje korporacyjne Zmiana
S&P 500 6 740 -2,0% emitowane w euro tygodniowa (%)
Indeks obligaciji typu ,high yield” 393,194 -0,9%
Ignrgglg obligacji typu ,investment 316,998 1.1%
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Materiat jest prezentowany w celach marketingowych, nie stanowi umowy ani nie jest dokumentem informacyjnym
wymaganym na mocy przepis6w prawa. Material nie powinien by¢ wylagczng podstawg podejmowania decyzji
inwestycyjnych.

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

Korzys$ciom 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 www.santander.pl/TFl/dokumenty
i u dystrybutorow funduszy Santander. Streszczenie praw inwestorow znajduje sie w prospekcie informacyjnym (Rozdziat
1, 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 Srodkdéw.

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