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Ostatnie tygodnie na rynkach finansowych uptywaja pod znakiem wzrostu napiec geopolitycznych, przede wszystkim w zwigzku
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z eskalacja konfliktu na Bliskim Wschodzie. Wydarzenia te wywotaty silne ruchy na rynkach surowcow, szczegolnie ropy

naftowej, co bezposrednio przetozyto sie na wzrost zmiennosci zardwno na rynkach akgji, jak i obligagji.

W naszej ocenie wptyw tych wydarzen na polski rynek kapitatowy ma charakter gtownie krotkoterminowy i sentymentalny,

natomiast fundamenty gospodarcze pozostaja relatywnie stabilne.

Jednoczesnie nalezy podkreslic, ze rynek globalny uwzglednia scenariusz relatywnie szybkiej deeskalacji napiec geopolitycznych.
Dtugotrwale wysokie ceny ropy nie sa korzystne dla wiekszosci uczestnikow gospodarki, poniewaz ograniczaja popyt

i negatywnie wptywaja na aktywnosc gospodarcza. Z tego wzgledu presja ekonomiczna sprzyja poszukiwaniu rozwigzan

prowadzacych do stabilizacji sytuacji na rynku surowcow oraz ograniczenia zmiennosci na rynkach finansowych.

RYNEK OBLIGACJI

Najbardziej bezposrednia  reakcja na  napiecia Mechanizm  jest  typowy

geopolityczne byta widoczna na globalnych rynkach
dtugu. Wzrost cen ropy i obawy o powrdt pres;ji

geopolitycznych:

okresow  napieC

* wzrost cen energii podnosi oczekiwania inflacyjne,

inflacyjnej spowodowaty wzrost rentownosci obligacji * inwestorzy odsuwaja w czasie oczekiwane obnizki stop

skarbowych na $wiecie. Ten ruch przetozyt sie rowniez procentowych,

na Polske. * rentownosci obligacji rosna, ceny ulegajg lokalnym
obnizkom.

W ostatnich dniach:
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w ostatnich 12 miesigcach, zrodto: Noble Securities Dom

Maklerski, 11.03.2026
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RYNEK AKCJI

Na rynku akgji wptyw geopolityki jest bardziej zroznicowany. Obecna sytuacja prowadzi do kilku wnioskow:

W pierwszej reakcji globalne indeksy spadty, poniewaz wzrost * wzrost zmiennosci jest naturalny w okresach napiec
cen ropy zwiekszyt ryzyko inflagji i potencjalnie wolniejszego geopolitycznych,

wzrostu gospodarczego. W Polsce reakcja rynku byta * rynki reagujg gtownie przez kanat inflacji i polityki
umiarkowana i zalezna od sektora. monetarnej,

* na rynku obligacji wyzsze rentownosci zwiekszaj
Najbardziej wrazliwe sektory: y, & J ,,y, ) Rz
potencjalng atrakcyjnosc inwestycji,
* banki powinny korzystac na obecnym otoczeniu . _ )
. L . * ma rynku akgji kluczowe pozostajg fundamenty spotek
makroekonomicznym - wyzszej inflacji oraz odsuwaniu . S _
, o o i gospodarki, ktore w Polsce nadal sa relatywnie dobre.
w czasie oczekiwan na obnizki stop procentowych,
. o , , * w dtuzszym horyzoncie geopolityczne impulsy rzadko
* spotki z sektora przemystu ciezkiego (hutnictwo, chemia, . ) _ o
o zmieniajg trend rynkow kapitatowych, jesli nie prowadza
papiernictwo) oraz energetyczne, , _ _
do trwatego pogorszenia koniunktury gospodarczej.

* firmy zalezne od koniunktury globalne;

Na ten moment opisana sytuacja nie wptywa w istotny

Jednoczesnie warto podkreslic, ze: ) L . :
sposob na nasze podejscie do zarzadzania portfelami

* polska gospodarka pozostaje jedna z szybciej rosnacych obligacji i akcji. W dalszym ciggu zachowujemy ostroznosé

w regionie, w odniesieniu do rynku obligacji, natomiast w przypadku
* wyniki wielu spotek nadal sie poprawiaja, instrumentow udziatowych  utrzymujemy  umiarkowanie
* wyceny czesci spotek pozostaja atrakcyjne na tle rynkow pozytywne  nastawienie w  dfuzszym  horyzoncie
rozwinietych,, inwestycyjnym.
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* Krotkoterminowa zmiennosc wywotana geopolityka nie musi zmieniac Srednioterminowego
trendu na GPW, o ile nie dojdzie do trwatego pogorszenia fundamentow gospodarczych.
Notowania za okres: 2018.06.20 - 2026.03.09, zrodto: analizy.pl
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NOTA PRAWNA:

Informacje przedstawione komentarzu maja wytacznie charakter informacyjny i nie stanowig oferty w rozumieniu ustawy z dnia 23
kwietnia 1964 r. Kodeks cywilny (Dz.U.64.16.93 z pozn. zmianami). Informacje te nie stanowig takze rekomendagji inwestycyjnej ani
porady inwestycyjnej i nie nalezy ich traktowac jako zachety do inwestowania w jakiekolwiek instrumenty finansowe, w tym jednostki
uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych zarzadzanych przez AgioFunds Towarzystwo Funduszy inwestycyjnych SA. (,AgioFunds
TFI SA"). Zadna z informacji zawartych w komentarzu nie stanowi doradztwa inwestycyjnego, rekomendacji inwestycyjnej, porad
prawnych, podatkowych finansowych lub innego typu doradztwa dotyczacego nabycia lub zbycia jakichkolwiek papierow

wartosciowych lub innych instrumentow finansowych.

Skorzystanie przez uzytkownika z informacji zamieszczonych w ninigjszym komentarzu, jako przestanki do podjecia decyzji
inwestycyjnej, nastepuje wytacznie na ryzyko uzytkownika.

Komentarz zostat przygotowany przez AgioFunds TFI SA. AgioFunds TFI SA. jak rowniez zarzadzane przez AgioFunds TFI SA.
fundusze inwestycyjne nie gwarantujg osiggniecia celow inwestycyjnych funduszy (subfunduszy). Podane w komentarzu wyniki
funduszy (subfunduszy) zarzadzanych przez AgioFunds TFI SA. maja wytacznie charakter historyczny i nie stanowia gwarancji
osiggniecia podobnych wynikow w przysztosci. Inwestowanie w jednostki uczestnictwa wigze sie z ryzykami, w wyniku ktorych
zainwestowane $rodki moga ulec zmniejszeniu lub utracie. Ze wzgledu na sktad portfela inwestycyjnego danego funduszu
(subfunduszu) wartosc aktywow netto takiego funduszu moze cechowac sie duza zmiennoscia. Wszelkie wymagane przepisami
prawa informacje dotyczace funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez AgioFunds TFI SA, w tym informacje o ryzykach
zwigzanych nabywaniem jednostek uczestnictwa funduszy i subfunduszy, znajduja sie w prospektach informacyjnych i w skrotach
prospektow informacyjnych funduszy, ktore sg dostepne na stronie www.agiofunds.pl, Informacje zawarte w komentarzu podlegaja
ochronie na podstawie prawa autorskiego, w zwigzku z powyzszym nie nalezy ich kopiowac, reprodukowac, sprzedawac lub
dystrybuowac, publikowac w catosci lub w czesdi, jak rowniez wykorzystywac do celow komercyjnych lub reklamowych. Powyzsze
zastrzezenia majg zastosowanie do wszelkich stron internetowych zawierajacych link do niniejszej strony utworzonych przez osoby
trzecie na podstawie zgody AgioFunds TFI S.A. lub bez jego zgody.
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