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W minionym tygodniu (23-29.03.2026) na rynkach dominowata awersja do ryzyka. Globalne nastroje byty
ksztattowane przez czynniki geopolityczne, ceny surowcoéw oraz obawy zwigzane z inflacjg. Inwestorzy
monitorowali niepewne warunki zwigzane z negocjacjami USA i Iranu majgcymi na celu ewentualne
zakonczenie wojny na Bliskim Wchodzie. Brak konkretnych informaciji o postepach w rozmowach spowodowat,
ze S&P 500 po raz piaty z rzedu odnotowat spadek w ujeciu tygodniowym. Z kolei indeks szerokiego
rynku WIG zyskat 0,4%. Rentownosci 10-letnich obligacji zaréowno na rynkach bazowych, jak i w Polsce,
wzrostly (ceny spadty). Obligacje korporacyjne emitowane w euro stracily na wartosci.

W ubiegtym tygodniu pojawiaty sie doniesienia ze strony Stanéw Zjednoczonych, ze trwaja rozmowy
na temat zakonczenia konfliktu, czemu Iran publicznie zaprzeczal. Pakistan przekazat Teheranowi
amerykanskg propozycje, ale Iran uznat jg za zbyt daleko idacg i podkreslit, ze zakonczy konflikt tylko na
wiasnych warunkach. Wczesniej Iran uzalezniat zawieszenie broni od zamknigcia amerykanskich baz
w Zatoce Perskiej oraz zakonhczenia izraelskich atakow na Hezbollah, a zakohAczenie wojny dodatkowo
warunkowat reparacjami i zniesieniem sankcji. Donald Trump wydluzy} czas zawieszenia atakow na
infrastrukture energetyczng Iranu o kolejne 10 dni (do 6 kwietnia), na co rynki zareagowaly pozytywnie,
ale jedynie przejsciowo. Jemenscy rebelianci Huti dotgczyli do wojny i przeprowadzili pierwsze ataki na
Izrael. Wedtug doniesien medialnych strona USA rozwaza ofensywe lagdowa.

Rynki surowcowe i finansowe obawiajg sie o bezpieczenstwo dostaw energii w kolejnych miesigcach.
Iran ogtosit, ze ciesnina Ormuz jest otwarta dla ,zaprzyjaznionych krajow”, ktéorymi sg Chiny, Rosja, Indie, Irak
i Pakistan. Réwnoczesnie iranski parlament proceduje przepisy o pobieraniu opfat za przeptyw statkéw przez
ciesnine Ormuz. W cenach ropy widoczna jest premia za ryzyko geopolityczne, a dalszy rozwdj
wydarzen na Bliskim Wschodzie pozostaje nieprzewidywalny. Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju
(EBOR) szacuje, ze utrzymujgce sie wysokie ceny ropy oraz zakiécenia w dostawach surowcéw moga
obnizy¢ globalny wzrost PKB o co najmniej 0,4 pp. i podbi¢ inflacje o ponad 1,5 pp.

W Polsce rzadowa decyzja o czasowym obnizeniu podatkéw posrednich na paliwa ma szanse
zniwelowaé czesé wzrostu cen. Zapowiedziano tez wprowadzenie podatku od nadmiarowych zyskéw
koncernéw, ktére osiggajg zyski z ropy naftowej (tzw. windfall tax).

W nadchodzacym tygodniu:

e kluczowe pozostang doniesienia z Bliskiego Wschodu; na ten moment brakuje sygnatéw
Swiadczgcych o mozliwej deeskalacji konfliktu

o w Polsce zostang opublikowane dane o wstepnej inflacji CPl za marzec oraz przemystowy indeks PMI

e za granica pojawig sie m.in. indeksy PMI dla przemystu i ustug oraz dane o inflacji w krajach strefy
euro; wstepny szacunek inflacji HICP za marzec w Hiszpanii wskazat na wzrost cen do 3,3% r/r z 2,5%
w lutym z uwagi na presje ze strony rosngcych cen surowcédw energetycznych

e na zakonczenie tygodnia poznamy miesieczny raport z rynku pracy w USA.

Zmiana

Indel_(sy Wartosc tygodniowa 10-letnie obligacje skarbowe Rentownosc¢ Zmlana
akcyjne (%) tygodniowa (pb)
WIG 119 727 0,4% Polska 5,85% 5
WIG20 3269 0,6% Niemcy 3,09% 5
mWIG40 8 241 -0,1% USA 4,43% 5
sWIG80 29 056 -2,0%
DAX Index 22 301 -0,4% Obligacje korporacyjne Wartosé Zmiana
S&P 500 6 369 -2,1% emitowane w euro tygodniowa (%)
Indeks obligacji typu ,high yield” 386,2 -0,4%
Indeks obligacji typu ,investment i
grade’ 312,1 0,4%
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Materiat jest prezentowany w celach marketingowych, nie stanowi umowy ani nie jest dokumentem informacyjnym
wymaganym na mocy przepisow prawa. Material nie powinien by¢ wylaczng podstawg podejmowania decyz;ji
inwestycyjnych.

Wartos¢ aktywow netto niektérych subfunduszy funduszy Santander moze charakteryzowac sie duzg zmiennoscia, 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.

Korzysciom wynikajagcym 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 przysziosci. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej uczestnik powinien wzig¢ pod uwage optaty zwigzane
z subfunduszem oraz uwzgledni¢ ewentualne opodatkowanie zysku. Uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscig straty
przynajmniej czesci wptaconych Srodkéw.

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 sposob bez uprzedniego
pisemnego zezwolenia Santander TFl 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.

2026 © Santander Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spdtka Akcyjna. Wszelkie prawa zastrzezone.
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