Materiat reklamowy. Inwestowanie wigze sie z ryzykiem. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnych zapoznaj sie z prospektem informacyjnym funduszu.
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Rynki zagraniczne, w tym segment akcji rynkéw wschodzacych, pozostajg pod presjg po wybuchu
wojny w Iranie. Do ostatnich doniesien nalezy zaliczy¢ wybo6r nowego najwyzszego przywodcy Iranu, ktéorym
zostat syn zmartego ajatollaha Alego Chameneiego. Ruch w Ciesninie Ormuz pozostaje utrudniony co
napedza wzrosty m.in. notowan ropy naftowej, a prezydent Donald Trump w poniedziatkowym
wywiadzie (9 marca br.) sugerowat szybkie zakonczenie konfliktu.

Reakcja rynkéw

Poczatkowa reakcja rynkéw wpisata sie w klasyczny ,risk-off”. Inwestorzy kierowani instynktem
bezpieczenstwa, przenosili kapitat do bezpiecznych aktywoéw i dolara amerykanskiego. Powoduje to
przejsciowg presje na waluty rynkdw wschodzgcych oraz wyceny akcji, szczegdlnie w krajach bedgcych
importerami energii. Indeksy odzwierciedlajg dzis nie tyle fundamentalng wartosé spétek, co premie za
niepewnos¢ geopolityczna.

Od poczatku miesigca do 9 marca stopy zwrotu wybranych rynkéw wyniosty:

+ S&P 500 -1,2%

« DAX-7,4%

« WIG-51%

. Rynki wschodzace -6,7% (obliczone w oparciu o kontrakt terminowy)

Warto jednak zaznaczy¢, ze pomimo ostatnich spadkow rynki wschodzace wciaz wypracowaty ponad
6% wzrost wartosci od poczatku biezacego roku.

Obawy inwestoréw

Gléwna obawa inwestoréw jest rynek energii. W zwigzku z ograniczeniem ruchu tankowcéw w rejonie
Zatoki Perskiej i Ciesniny Ormuz notowania ropy i gazu dynamicznie rosty. Cena za barytke przejsciowo
przekroczyla poziom 100 dolaréw po raz pierwszy od 2022 r., czyli momentu wybuchu konfliktu w
Ukrainie. Warto w tym miejscu zaznaczy¢, ze notowania ropy relatywnie szybko powrécily wéwczas
do pozioméw sprzed konfliktu, pomimo ze wojna z Rosjg wcigz trwa — proces powrotu cen trwat okoto 9
miesiecy, a szczyt notowan ropa osiggneta zaledwie dwa tygodnie po rozpoczeciu rosyjskiej inwazji. Analogia
ta potwierdza, ze panika rynkowa osigga swoj szczyt relatywnie krotko po rozpoczeciu konfliktu.

Utrzymujace sie wysokie ceny ropy i gazu sg ryzykiem przede wszystkim dla inflacji. Presja na ceny
moze przetozy¢ sie réwniez na spowolnienie aktywnosci gospodarczej, a w najgorszym wypadku moze
skonczyé sie niepozgdang przez rynki stagflacjg, czyli wyhamowaniem wzrostu, przy jednoczesnym wzroscie
cen.

Aspekt energetyczny jest takze istotny w kontekscie tezy inwestycyjnej opartej o rozwéj sztucznej
inteligencji. Produkcja chipow w Korei i na Tajwanie nalezy do najbardziej energochtonnych proceséw
przemystowych. Wzrost cen ropy i gazu podnosi koszty operacyjne producentéw, a wiec ogranicza marze
i obniza sklonnos¢ inwestoréw do podejmowania ryzyka takich projektéw.

Ryzykiem jest takze zmiana nastawienia bankéw centralnych. W obliczu wysokich cen surowcow
energetycznych, bankierzy mogg sktania¢ sie do pauzy w cyklu obnizek stép procentowych, a w przypadku
powrotu inflacji wrecz podnosi¢ stopy procentowe.

Potencjalne pozytywne katalizatory

Wzrosty na rynku ropy wyhamowaty po pojawieniu sie spekulacji prasowych o mozliwych dziataniach
stabilizacyjnych w postaci uwolnienia znacznej czesci rezerw przez Miedzynarodowag Agencje Energii oraz
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informacjach o tymczasowym zniesieniu niektérych amerykanskich sankcji zwigzanych z ropg natozonych na
Rosje.

Mozliwe kierunki dalszych wydarzen

W scenariuszu bazowym zaktadamy, ze dziatania USA i Izraela sg ukierunkowane na szybkie osiggniecie
celéw militarnych i politycznych. Iran réwniez nie ma interesu w dtugotrwatym blokowaniu Ciesniny Ormuz,
potrzebnej do eksportu ropy. Jezeli wiec konflikt nie bedzie sie przediuzat gospodarcze skutki obecnych
wydarzen powinny pozostaé ograniczone, a rynki powréca do stabilizacji.

W scenariuszu negatywnym presja na notowania surowcow sie pogtebia, co wymagatoby diugotrwatego
zamkniecia Ciesniny Ormuz. Historycznie ciesnina doswiadczata krétkotrwatych zaktécen podczas konfliktow
regionalnych, ale nigdy nie zostata catkowicie zamknieta na dtuze;.

Scenariuszem pozytywnym jest szybkie zakonczenie dzialan zbrojnych. Znajac nieprzewidywalnos$é
Prezydenta Trumpa, takiego scenariusza réwniez nie mozna wykluczy¢.

Nasza strategia wzgledem rynkéw wschodzacych

W komentarzu rynkowym i perspektywach na 2026 r. wskazywaliSmy rynki wschodzace jako jeden
z ciekawszych kierunkéw inwestycyjnych. Pierwsze miesigce roku potwierdzily te teze, a obecnie,
pomimo ostatnich spadkéw, stopa zwrotu od poczatku roku jest dodatnia. Fundamenty globalnej
gospodarki oraz prognozy zyskow spoétek pozostajg dzis relatywnie stabilne. Obecne ruchy rynkowe
postrzegamy przede wszystkim jako faze podwyzszonej zmienno$ci, a nie zmiane dtugoterminowego trendu.
Rynki wschodzace pozostaja w naszej ocenie atrakcyjnym kierunkiem inwestycyjnym, lecz nie mozna
zapominac o koniecznosci dywersyfikacji i inwestowania z nastawieniem diugoterminowym.

Nasze dziatania

Jak postepujemy w obecnym otoczeniu?

. Na biezgco obserwujemy sytuacje i aktywnie zarzgdzamy portfelami, dbajac o wtasciwy poziom ryzyka.
. Zachowujemy spokdj i myslimy dtugoterminowo.

*  Aktywnie poszukujemy okazji inwestycyjnych.

*  Selektywnie zmniejszamy alokacje w akcje.

W okresach zwiekszonej niepewnosci rynki maja tendencje do przesadnych, krétkoterminowych
reakcji. Zazwyczaj po poczatkowych, gwattownych wahaniach nastepuje stopniowa stabilizacja, gdy
inwestorzy oswajajg sie z nowymi informacjami. Dla inwestorow dtugoterminowych kluczowe powinno
pozostaé utrzymanie dywersyfikacji oraz konsekwentne realizowanie przyjetej strategii.

Autor komentarza:
Maciej Wojdyta, CFA
Miodszy Zarzadzajacy Funduszami w Santander TFI

Materiat jest prezentowany w celach marketingowych, nie stanowi umowy ani nie jest dokumentem
informacyjnym wymaganym na mocy przepiséw prawa. Materiat nie powinien by¢ wytaczng podstawa
podejmowania decyzji inwestycyjnych.

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

KorzySciom wynikajagcym z inwestowania w jednostki uczestnictwa towarzyszg rowniez 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
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Santander.pl/TFl/dokumenty i u dystrybutoréw funduszy Santander. Streszczenie praw inwestoréw znajduje
sie w prospekcie informacyjnym (Rozdziat 1, pkt 4).

Fundusze nie gwarantujg realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okres$lonego wyniku
inwestycyjnego, a przyszte wyniki podlegajg opodatkowaniu, ktére zalezy od sytuacji osobistej kazdego
inwestora i ktére moze ulec zmianie w przysztosci. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej uczestnik powinien
wzigé pod uwage optaty zwigzane z subfunduszem oraz uwzgledni¢ ewentualne opodatkowanie zysku.
Uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwo$cig 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 zrédet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy
nie gwarantujg ich doktadnosci i kompletnosci. Autorzy nie ponoszg odpowiedzialno$ci za skutki decyzji
inwestycyjnych podjetych wskutek interpretacji niniejszego dokumentu.
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