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Geopolityka zgasita apetyt na ryzyko

Marzec przyniost wyrazne pogorszenie
nastrojow na globalnych rynkach.
Eskalacja konfliktu na Bliskim Wschodzie
wywotata silny wzrost cen ropy i klasyczny
odwrot od ryzyka. Akcje tracity na
wiekszosci rynkow, a rentownosci obligacji
poszty w gore, wraz z obawami o powrot
wyzszych odczytow inflacyjnych.

Marcowy zwrot nastrojow najmocniej
byto wida¢ na rynku obligacji, gdzie
inwestorzy w krétkim czasie musieli
catkowicie przestawic¢ oczekiwania
wobec stop procentowych. Skok cen ropy
po ataku na Iran ozywit obawy o powrét
wyzszych odczytow inflacyjnych i szybko
podwazyt wczesniejszy scenariusz
luzowania polityki pienigznej.
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W Polsce obraz byt mieszany. \Warszawska
gietda skorygowata sie wyraznie tagodniej
niz wiekszosc gtéwnych rynkow
zagranicznych, gtownie za sprawa innej
struktury indeksu (duzy udziat w indeksie
sektora oil &gas).

Na rynkach akcji marzec przyniost
szeroka korekte, ale jej skala byta
zréznicowana regionalnie. Najwiecej

W miesigcu spadty rynki wschodzace, czyli
region najbardziej narazony na zaktécenia
importu surowcow z Bliskiego Wschodu.
Stabo wygladata rowniez Europa, z duzym
udziatem w indeksie energochtonnych
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Materiat reklamowy. Inwestowanie wigze sie z ryzykiem. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnych, zapoznaj sie z prospektem informacyjnym funduszu.
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Byt to miesigc, w ktérym geopolityka
przestata byc¢ tylko ttem, a stata sie
gtéwnym czynnikiem ksztattujgcym
ceny aktywow.

Rynek dtugu pod presja ropy
i obaw o inflacje

W USA rynek przeszedt od wyceny
dwoch obnizek stop Fed w 2026 roku do

scenariusza pauzy. '
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W strefie euro zwrot byt jeszcze
mocniejszy, bo rynek przesunat sie ze
stabilizacji stop do wyceny trzech
podwyzek po 25 punktow bazowych.
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Najmocniejszy ruch widac byto w Polsce,
gdzie z petnej obnizki rynek doszedt do
scenariusza trzech podwyzek po 25
punktow bazowych. Taka gwattowna
rewizja oczekiwan szybko przetozyta sie na
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HIGH-YIELD

wzrost rentownosci obligacji skarbowych
na rynkach bazowych, a jeszcze silnigj
uderzyta w polski rynek dtugu. Pod presja
znalazty sie rowniez obligacje korporacyjne
emitowane w euro, zarowno w segmencie
high yield, jak i investment grade.

Polska relatywnie mocna
na akcjach, ale obligacje
znalazty sie pod silna presja
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Z drugiej strony krajowe obligacje
skarbowe znalazty sie pod znacznie
wiekszg presjg niz dtug na rynkach
bazowych. Warto jednak podkreslic,
ze marcowe dane inflacyjne nie
potwierdzity szerokiego rozlania sie
presji cenowej po koszyku. Inflacja
przyspieszyta gtownie za sprawa paliw,
ale sam odczyt okazat sie nizszy od
oczekiwan rynkowych, co
zapoczatkowato ruch zwrotny.

USA bronity sie lepiej.
Rynki wschodzace i Europa
pod wieksza presja

indeksy amerykanskie, najbardziej
samowystarczalne, jesli chodzi

0 zapotrzebowanie na energie. Gtéwnym
beneficjentem napiec¢ geopolitycznych
byta ropa, ktora stata sie osig catej
marcowej narracji rynkowej. To wtasnie
jej skok najszybciej przetozyt sie na wzrost
awersji do ryzyka, wyzsze rentownosci
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i stabsze zachowanie wiekszosci klas
aktywow.

sektorow przemystowych. Najlepiej
w relatywnym ujeciu zachowywaty sie

-13,3% MSCI EM @

Kwiecien jako test inflacji
i reakcji bankow centralnych

W kolejnych tygodniach kluczowe
bedzie to, czy wzrost cen surowcow
utrzyma sie i przetozy na dane
inflacyjne. Jesli presja inflacyjna okaze sie
trwata, banki centralne moga utrzymac
restrykcyjne nastawienie dtuzej, co
pozostanie wyzwaniem dla rynku akgji

i dtugu. Z drugiej strony stabilizacja cen
ropy mogtaby szybko poprawic
sentyment. Rynki beda wiec uwaznie
Sledzi¢ zaréwno dane makro, jak i rozwoj
sytuacji geopolitycznej, ktora pozostaje
gtownym zrodtem niepewnosci.

CENY SUROWCOW
BANKI CENTRALNE

DANE MAKRO
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Materiat jest prezentowany w celach marketingowych, nie stanowi umowy ani nie jest dokumentem informacyjnym
wymaganym na mocy przepisow prawa. Materiat nie powinien by¢ wytaczng podstawa 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 stanowia
gwarancji uzyskania podobnych wynikow w przysztosci.

Wartosc¢ aktywow netto niektérych subfunduszy funduszy Santander moze charakteryzowac sie duzg zmiennoscia, ktora wynika
ze sktadu portfela lub z przyjetej techniki zarzadzania portfelem. Niektore 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 znajduja sie w prospektach informacyjnych, dokumentach zawierajacych kluczowe informacje dla inwestorow oraz
tabelach optat dostepnych w jezyku polskim na Santander.pl/TFl/dokumenty i u dystrybutoréow 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 ktore moze ulec zmianie w przysztosci.
Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej uczestnik powinien wziac¢ pod uwage optaty zwigzane z subfunduszem oraz uwzglednic¢
ewentualne opodatkowanie zysku. Uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscig straty przynajmniej czesci wptaconych srodkow.
Inwestujac 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 wiedzg jego autorow i pochodza
ze zrodet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantuja ich doktadnosci i kompletnosci. Autorzy nie ponosza
odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek interpretacji niniejszego dokumentu.
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