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@ GOSPODARKA

Cena ropy w dot po rozejmie

Deklaracja dwutygodniowego zawieszenia broni pomiedzy
USA a Iranem - zaktadajgca rowniez natychmiastowe
odblokowanie posiadajacej strategiczne znaczenie
ciesniny Ormuz - wywotata gwattowny spadek cen
~czarnego ztota”. W srode ropa Brent taniata najsilniej od
kwietnia 2020 r., w porywach, do 90 USD za barytke. Do
najnizszych pozioméw od poczatku marca, tj. ok. 45 EUR/
MWh, spadty tez ceny kontraktéw na gaz ziemny na gietdzie
w Amsterdamie (Dutch TTF). Dzien wczeséniej inwestorzy
w napieciu oczekiwali na odpowiedz iranskich wtadz na
ultimatum postawione przez prezydenta USA. W przypadku
braku otwarcia ciesniny Ormuz w wyznaczonym terminie
miato dojs¢ do zmasowanych atakéw amerykanskich
zotnierzy na terytorium Iranu, ktére Donald Trump okreslit
jako ,zniszczenie catej cywilizacji”.

Poczatkowa euforia na rynku surowcéw energetycznych
ustapita obawom o trwato$¢ rozejmu. Media donosza
o utrzymujacej sie blokadzie ciesniny Ormuz i grozbach
zerwania zawieszenia broni przez lIran w przypadku
nieprzestrzegania warunkéw zawieszenia broni przez USA
i Izrael. Koscig niezgody z perspektywy wtadz w Teheranie
pozostajg m.in. ataki na Liban oraz uznanie prawa Iranu do
wzbogacania uranu. W rezultacie ropy naftowa ponownie
zaczeta droze¢ w oczekiwaniu na rozwdj wypadkow.

@ OBLIGACJE

Odreagowanie na obligacjach dzieki deeskalacji

Poswiateczny handel na rynku obligacji w Polsce rozpoczat
sie w minorowych nastrojach. Po mocnych wpisach Donalda
Trumpa wiara w deeskalacje konfliktu na Bliskim Wschodzie
wyparowata. Na grozbie ,konca iranskiej cywilizacji”
jednak poki co sie skonczyto, a USA i Iran zgodzity sie - ku
zadowoleniu inwestoréw - na czternastodniowe zawieszenie
broni. Rynki obligacji bardzo pozytywnie przyjety rozejm.
W Polsce nastagpit bardzo silny spadek rentownosci SPW
(skarbowych papieréw wartosciowych) o okoto 40 pb., ktéry
sprowadzitdochodowos¢ 10-letnich obligacjizpoziomu 5,9%
do 5,5%. Rajd na krajowym rynku dtugu napedzity nadzieje
na ztagodzenie sciezki inflacyjnej wynikajace z przeceny
ropy naftowej oraz ograniczanie wycen podwyzek stop
procentowych w Polsce. W czwartek poznamy kwietniowag
decyzje RPP w tej sprawie, jednak do czasu rozstrzygniecia
sytuacji na Bliskim Wschodzie nie oczekujemy z tego frontu
zadnego silniejszego impulsu dla rentownosci obligacji.

Pozytywnym newsem jest to, ze we wtorek Ministerstwo
Finansow na catkiem dobrych warunkach sprzedato obligacje
skarbowe denominowane w dolarach amerykanskich o taczne;j
wartosci 6 mld USD. Emisja ta .zasypuje” dziure powstatg po
niedawnym odwotaniu aukcji na krajowym rynku i tym samym
zdejmuje nieco presji w kontekscie kolejnych przetargow -
choc¢ potrzeby pozyczkowe na ten rok pozostaja spore.

INWESTYCJE

Wartosc Zmiana Zmiana
(w pkt) [tygodniowa YTD

MSCI World NTR

0, 0,
(akcje rynkow rozwinietych) 1434541 3,18% 0,98%
MSCI Emerging Markets
NTR (akcje rynkow 843,86 5,70% 9,25%
wschodzacych)
S&P. —— s 6782,81 3,16% -0,92%
(akcje amerykanskie)
STOXX Europe 600 613,50 2,65% 3,60%

(akcje europejskie)

wie . 129200,70  3,72% 10,20%
(akcje polskie)

JEMorgan GBI (obligasje 558,78 0,33% -0,04%
rynkéw rozwinietych)

pacioatlEN Bl CLl 0o S 109346 1,23% 0,60%
rynkéw wschodzacych)

Uil 2226,17 0,92% 0,04%
(obligacje polskie)

GRWE BIYayilpolsiiz 1313,12 0,41% 0,57%

obligacje krétkoterminowe

Zrédto: opracowanie wtasne TFI PZU, dane Bloomberg na 8.04.2026 .
YTD - od poczatku roku.

4 AKCJE

Euforia napedzana szansa na zakonczenie kryzysu naftowego
Amerykansko-iranski rozejm przyniost wyrazng poprawe
nastrojow na globalnych rynkach finansowych i wtgczyt tryb
,risk-on” na globalnych gietdach. Podczas srodowej sesji rajd
ulgi byt widoczny szczegdlnie w krajach azjatyckich - silnie
uzaleznionych od dostaw ropy i gazu z Zatoki Perskiej - oraz
w Europie. Zielen pojawita sie rowniez na amerykanskich
gietdach, przy czym gtéwne indeksy na Wall Street rosty
nieprzerwanie od poczatku kwietnia, stad reakcja inwestorow
za oceanem byta nieco bardziej stonowana. Co wiecej, nawet
po tej wzrostowej serii S&P 500 nadal ,laguje” wzgledem
indeksow azjatyckich i europejskich.

Na globalnym wybuchu radosci po deeskalacji konfliktu
w Zatoce Perskiej skorzystata takze warszawska gietda.
Gtowny krajowy indeks WIG wymazat straty zanotowane po
ataku na Iran i wspiat sie na najwyzszy poziom w historii - co
przetozyto sie na ponad 10-procentowy wzrost w ujeciu od
poczatku roku. O sile krajowych akcji zdecydowaty zwtaszcza
blue chipy (WIG20) oraz spotki o $redniej kapitalizacji (mWIG40).

Kalendarium inwestora: Kwietniowe prognozy MFW: World
Economic Outlook (14.04), Polska: inflacja bazowa w marcu
(16.04).



NOTA PRAWNA

Jest to informacja reklamowa. Przed podjeciem ostatecznych decyzji inwestycyjnych nalezy zapoznacd sie
z prospektem informacyjnym oraz dokumentami zawierajacymi kluczowe informacje (KID).

Inwestycje w fundusze inwestycyjne sg obarczone ryzykiem inwestycyjnym. Fundusze inwestycyjne
zarzadzane przez TFI PZU SA ani TFI PZU SA nie gwarantuja, ze zrealizujesz zatozony cel inwestycyjny
lub uzyskasz okreslony wynik inwestycyjny. Nalezy liczy¢ sie z mozliwoscia utraty wptaconych srodkow.
Wyniki inwestycyjne, ktdre Fundusz osiggnat w przesztosci, nie sg gwarancja ani obietnica, ze Fundusz
osiggnie okreslone wyniki w przysztosci.

Informacje o Funduszu oraz szczego6towy opis czynnikdw ryzyka znajdziesz w prospekcie informacyjnym
na in.pzu.pl. KID dostepne sg w miejscach zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa i na in.pzu.pl.
Prospekt i KID sa w jezyku polskim.

Inwestycja wigze sie z nabyciem jednostek uczestnictwa Funduszu, a nie aktywoéw bedacych jego
wtasnoscig. Warto$¢ aktywow netto Subfunduszu (a tym samym wartos¢ jednostki uczestnictwa) moze
cechowac sie duzg zmiennoscia, ze wzgledu na sktad portfela inwestycyjnego i stosowane techniki
zarzadzania.

Dane podane w materiale nie stanowig oferty w rozumieniu art. 66 Kodeksu cywilnego, jak réwniez ustugi
doradztwa inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczacych instrumentéw finansowych lub ich
emitentdw w rozumieniu ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, a takze nie sa forma Swiadczenia
doradztwa podatkowego, ani pomocy prawnej. Nie moga stanowi¢ wystarczajacej podstawy do podjecia
decyzji inwestycyjnych.

Wszelkie informacje zawarte w niniejszym materiale pochodzg ze zrodet wtasnych TFI PZU SA lub
zrodet zewnetrznych uznanych przez TFlI PZU SA za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sq one
wyczerpujace i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. TFI PZU SA nie moze zagwarantowac poprawnosci
i kompletnosci informacji zawartych w niniejszym materiale i nie ponosi zadnej odpowiedzialnosci za
szkody powstate w wyniku jego wykorzystania niezgodnie z jej przeznaczeniem. TFI PZU SA nie ponosi
odpowiedzialnosci za decyzje inwestycyjne osob, ktore zapoznaty sie z niniejszym materiatem. Wszelkie
opinie i oceny wyrazane w niniejszym materiale sq opiniami i ocenami TFl PZU SA lub jej doradcow
bedacymi wyrazem ich najlepszej wiedzy popartej informacjami z kompetentnych rynkowych zrédet,
obowigzujgcymi w chwili jej sporzadzania. Mogg one podlega¢ zmianie w kazdym momencie, bez
uprzedniego powiadomienia. TFl PZU SA zastrzega, ze dane zamieszczone w niniejszym materiale moga
by¢ nieaktualne, dlatego w przypadku zamiaru podjecia decyzji inwestycyjnych zalecamy kontakt z TFI
PZU SA, celem uzyskania aktualnych informacji.

Wskazywane w materiatach warto$ci maja walor historyczny i nie stanowig podstawy do przewidywania
i szacunkow przysztych wartosci oraz nie stanowia gwarancji osiggniecia podobnych wynikéw
w przysztosci, a inwestowanie w fundusze inwestycyjne wigze sie z ryzykiem wynikajacym z wahan cen

na rynkach, zmian wysokosci stop procentowych, kurséw walut itp.

Prawa autorskie do niniejszego materiatu przystuguja TFI PZU SA z siedziba w Warszawie. Zadna z cze4ci
tego materiatu nie moze by¢ kopiowana lub przekazywana nieupowaznionym osobom. Materiat ten
nie moze by¢ odtwarzany lub przetrzymywany w jakimkolwiek systemie odtwdrczym: elektronicznym,
magnetycznym lub innym. Wykorzystywanie jej przez osoby nieupowaznione lub dziatajgce niezgodnie
z powyzszymi zastrzezeniami bez pisemnej zgody Towarzystwa lub w inny sposdéb naruszajacy przepisy
prawa autorskiego moze by¢ powodem wystapienia z odpowiednimi roszczeniami.

Jezeli w tresci niniejszego materiatu nie wskazano inaczej, zrédtem
danych sg obliczenia wtasne TFI PZU SA.

TFI PZU SA podlega nadzorowi Komisji Nadzoru Finansowego.
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