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4 RPP po raz jedenasty podnosi
stopy procentowe
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Sierpniowa inflacja w Polsce osiggnefa naj-
wyzszy poziom od ponad dwudziestu lat. Jed-
noczesnie S$rodowa (07.09.2022) podwyzka
stéop procentowych o 25 punktéow bazowych
(pb) byta zgodna z wiekszosScia oczekiwan
rynkowych.

Wedtug szybkiego szacunku GUS, wskaznik cen
towarow i ustug konsumpcyjnych, czyli inflacja,
wzrost w sierpniu w Polsce o 16,1% r/r (czytaj rok
do roku) wobec 15,6% r/r w lipcu. W konsekwen-
cji po wakacyjnej przerwie (w sierpniu nie byto
posiedzenia, na ktorym podejmowane sg decyzje
0 poziomie stop) z poczatkiem wrzesnia Rada
Polityki Pienieznej (RPP), po raz jedenasty z rze-
du, podjeta decyzje o podniesieniu stép procento-
wych. Stopa referencyjna, bedgca gtéwng stopa
procentowg w naszym kraju, wzrosta o 25 punk-
téw bazowych (pb) z poziomu 6,50% do poziomu
6,75%. W konsekwencji jest najwyzsza od stycz-
nia 2003 roku. Wrzesniowa podwyzka byta zgod-
na z konsensusem prognoz analitykow rynko-
wych, jej potencjalna skala byta tez komunikowa-
na przez czionkébw RPP. Sadzimy, ze czynni-
kiem, ktory ostatecznie zdecydowat o podwyzce,
byto niezmiennie dgzenie do zahamowania infla-
cji, ktorej ostatni ,odczyt” okazat sie wyzszy, niz
przewidywano.

Kolejne decyzje Rady Polityki Pienieznej bedag
wg nas zalezne od naptywajgcych informacji do-
tyczacych perspektyw co do rozwoju inflacji i ak-
tywnosci gospodarczej, w tym niezmiennie od
wptywu agresji zbrojnej Rosji na Ukraine na pol-
skg gospodarke.

Z punktu widzenia zarzgdzanych przez nas fun-
duszy - co do zasady wzrost stop procentowych
pozytywnie wptywa na wzrost rentownosci portfeli
dtuznych i, cho¢ stanowi to nasze szacunki w
oparciu o aktualne warunki rynkowe i nie jest do-
ktadnym wskaznikiem, a uzyskany wynik bedzie
sie r6zni¢ w zaleznosci od funkcjonowania rynku i
okresu posiadania funduszu, takze na perspekty-
wy wzrostu wartosci jednostek wskazanych na-
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szych funduszy dtuznych w przysztosci, a tym
samym na atrakcyjnos¢ tej formy inwestyciji.
Trzeba tez pamietaé, ze inwestowanie w fun-
dusze inwestycyjne wigze sie z ryzykami.
Istotne rodzaje ryzyk funduszy/subfunduszy Pe-
kao TFI: stopy procentowej, cen instrumentow
kredytowych, koncentracji, kontrahenta, waluto-
we, dzwigni finansowej czy ptynnosci. Musimy
pamietaé, Zze dla konkretnych funduszy/
subfunduszy mogg wystepowac¢ dodatkowe, spe-
cyficzne ryzyka wiasciwe tylko dla tych funduszy/
subfunduszy. Opis ryzyk danego funduszu/
subfunduszu znajduje sie w prospekcie informa-
cyjnym oraz kluczowych informacjach dla inwe-
storéw tego funduszu.

Na wskazanym tle wcigz atrakcyjnie wedtug nas
wygladajg obligacje zmiennokuponowe, ktorych
oprocentowanie oparte jest o stawke WIBOR, a
ceny nie sg tak podatne na zmiany poziomu ryn-
kowych stop procentowych. Na koniec sierpnia
poziom rynkowych stop procentowych na rynku
miedzybankowym, mierzony wskaznikiem
WIBORG6M osiaggnat poziom 7,3%, co miesiecznie
przektadac sie powinno na blisko +0,6% wzrostu
wartoéci inwestycji w obligacje oprocentowane w
oparciu o ten wskaznik (zaktadajgc relatywng sta-
tos¢ ich cen na rynku). Wysokie rentownosci in-
strumentéw dtuznych sprawiajg takze, ze wielu
inwestorow coraz powszechniej przyglagda sie
funduszom obligacyjnym, ktére inwestujg w obli-
gacje o diuzszych zapadalnosciach.
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Nota prawna

Inwestycja w fundusz inwestycyjny dotyczy nabycia jednostek uczestnictwa funduszu/subfunduszu, a nie
aktywow, w ktore inwestuje fundusz/subfundusz, gdyz te sg wtasnoscig funduszu/subfunduszu. Niniejszy
materiat nie stanowi oferty w rozumieniu przepisow ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. - Kodeks cywilny,
jak réwniez ustugi doradztwa inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczgcych instrumentow
finansowych lub ich emitentéw w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami
finansowymi ani ustugi doradztwa prawnego i podatkowego. Tresci zawarte w materiale nie spetniajg de-
finicji badan inwestycyjnych, o ktérych mowa w art. 36 ust. 1 pkt a) i b) rozporzgdzenia delegowanego
Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i
Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogow organizacyjnych i warunkdéw prowadzenia dziatalnosci
przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Materiatu nie nalezy trak-
towac jako informacji rekomendujgcej lub sugerujgcej strategie inwestycyjng i rekomendaciji inwestycyj-
nej opisanych w art. 3 ust. 1 pkt 34) i 35) rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr
596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 roku w sprawie naduzy¢ na rynku. W materiale wykorzystano zrodta
informaciji, ktére Pekao TFI S.A. analizujgc z najwyzszg starannoscig, uwaza za rzetelne i wiarygodne.
Nie istnieje jednak gwarancja, iz sg one w petni wyczerpujgce i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny.
Jesli nie wskazano inaczej, dane makroekonomiczne oraz dot. indekséw rynkowych, pochodzg z serwisu
Bloomberg. Jezeli w materiale zawarte sg hipertgcza do serwiséw internetowych nie bedacych wtasno-
Scig Pekao TFI S.A, Pekao TFI S.A. nie ponosi odpowiedzialnosci za zawarto$¢ oraz dostepnos¢ tych
serwisow internetowych. Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym materiale, wyrazajg wytgcznie
opinie ich autora. Powielanie, publikowanie bgdz rozpowszechnianie w jakikolwiek inny sposéb catosci
lub czesci materiatu bez zgody Pekao TFI S.A. jest zabronione.

UWAGA! Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji nie jest tozsama z wynikiem inwestycyjnym funduszu/
subfunduszu i jest uzalezniona od dnia zbycia oraz dnia odkupienia jednostek uczestnictwa, a takze od
wysokosci pobranych opfat manipulacyjnych i optat za zarzgdzanie, ktére obnizajg wartos¢ inwestycji,
kategorii jednostek uczestnictwa oraz moggcych ulec zmianie obowigzkow podatkowych obcigzajgcych
uczestnika, w szczegolnosci wysokosci podatku od dochodow kapitatowych. Wysokos¢ i zasady ustala-
nia i pobierania wskazanych optat zawiera prospekt informacyjny. Wysokos¢ stawki optaty manipulacyj-
nej jest uzalezniona od wysokosci dokonywanej wptaty oraz salda wszystkich kont uczestnika objetych
prawem akumulacji wptat zgodnie z prospektem i statutem danego funduszu. Historyczne wyniki inwe-
stycyjne nie sg gwarancjg osiggniecia podobnych w przysztosci. Fundusz inwestycyjny nie gwarantuje
realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego. Uczestnik
funduszu inwestycyjnego powinien mie¢ swiadomos¢ mozliwosci osiggniecia zysku, ale rowniez ponie-
sienia straty przynajmniej czesci wptaconych Srodkow. Informacje zawarte w niniejszym materiale nie
mogg by¢ jedyng podstawg do podejmowania decyzji inwestycyjnych. Odpowiedzialnos¢ za decyzje
podjete wytgcznie na podstawie niniejszego materiatu ponoszg jego odbiorcy.
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Jest to materiat reklamowy. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej nalezy zapozna¢ sie z pro-
spektem informacyjnym odpowiedniego funduszu zawierajgcym szczegétowy opis czynnikéw ry-
zyka zwigzanego z inwestowaniem i zwiezly opis praw uczestnikow, a takze kluczowymi informa-
cjami dla inwestorow oraz — w przypadku specjalistycznego funduszu inwestycyjnego - informa-
cjami dla klienta alternatywnego funduszu inwestycyjnego, ktére, wraz z tabelami opftat i spra-
wozdaniami finansowymi funduszy/subfunduszy, dostepne sg w jez. polskim u podmiotoéw pro-
wadzacych dystrybucje oraz na www.pekaotfi.pl. Petna lista funduszy/subfunduszy zarzagdzanych
przez Pekao TFIl S.A. oraz lista prowadzacych dystrybucje dostepna jest na www.pekaotfi.pl. In-
formacje na temat potagczen, przeksztatcen oraz zmian nazw funduszy i subfunduszy znajdujg sie na
www.pekaotfi.pl.

Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, 02-674 Warsza-
wa, ul. Marynarska 15, wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego Sadu Rejo-
nowego dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xlll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego,
pod numerem KRS 0000016956, postugujgca sie numerem NIP 521 11 82 650. Kapitat zaktadowy:
50 504 000 ztotych, tgczna kwota uiszczonych wkitadéw réwna kapitatowi zaktadowemu. Pekao TFI S.A.
dziata na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego.
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