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Kolejna wolta Trumpa, akcje w amoku, ulga dla
inwestorow ale pamietajmy o realiach.

Od wieczora w $rode 9 kwietnia do potudnia
w czwartek 10 kwietnia (gdy piszemy ten komen-
tarz) trwato szalencze, wzrostowe odbicie rynkéw
akcji na swiecie. Co oczywiscie miato pozytywne
skutki dla portfeli inwestoréw. Indeksy na rynku
amerykanskim zyskaty btyskawicznie nawet po-
nad 10%, podobnie byto w Azji, 6-7% skokiem
w gore rozpoczety sie sesje w Warszawie i na
innych gietdach europejskich a znaczgce wzrosty
utrzymywaty sie takze koto potudnia. Jednak kon-
trakty futures na indeksy USA koto potudnia spa-
daty (-1-2%).

Powodem tej diametralnej zmiany nastrojow byta
kolejna szokujgca decyzja prezydenta Donalda
Trumpa. Ku zdumieniu wszystkich, chyba takze
wielu wilasnych wspotpracownikow, zawiesit on
bowiem na trzy miesigce czes¢ - ledwie tydzien
wczesdniej z takim hukiem ogtoszonych - bardzo
wysokich cet natozonych na wybrane panstwa
i regiony. Jednak w mocy pozostajg i tak podwyz-
szone cfa powszechne (stawka 10%), a Chiny
zostaty ,ukarane” kolejng podwyzkg cta do pozio-
mu 125%. Teraz Swiat rzuci sie do negocjacji
umoéw handlowych z USA, by przynajmniej urato-
wac sie przed tg zawieszong czescig wyzszych

taryf.
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Cieszac sie z przynajmniej chwilowej ulgi i spad-
ku napiecia na rynkach (co powinno pozytywnie
odbi¢ sie na wzroscie wartosci portfeli akcyjnych
inwestoréw), warto jednak pamieta¢, ze cfa - na-
wet w te podstawowej stawce 10% - bedg wyzwa-
niem i obcigzeniem dla biznesu partnerow USA.
Nawet jedli pospieszne negocjacje doprowadzg
do zwarcia umow handlowych z USA, to warunki
handlu — dla eksporterow do USA mogg ulec po-
gorszeniu w relacji do sytuacji sprzed rozpetania
wojen celnych przez Trumpa. A spektakularna
wojna handlowa z Chinami to wielkie obcigzenie
dla globalnego handlu i dla swiatowego PKB, bo
mowimy o potencjalnym ostabieniu dwdch naj-
wigkszych gospodarek na Ziemi. Hiperwysokie
cta, nawet zaktadajac wynegocjowanie ich zna-
Czagcego zmniejszenia, wymusza spore zmiany
modelu biznesowego dla amerykanskich firm. Za-
nim produkcja zostanie przeniesiona do USA mi-
nie troche czasu i wymagac¢ bedzie znaczgcych
inwestycji. Cieszgc sie wiec z chwilowej ulgi
i spadku napiecia, nie zapominajmy o realiach.
One powodujg, ze nasza opinia 0 zmiennosci ro-
ku 2025 pozostaje bez zmian.

przygotowat: Lukasz Kwiecien, DZA Pekao TFI,

10 kwietnia 2025, godz. 13.00
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Inwestowanie wigze sie z ryzykami. Istotne rodzaje ryzyk funduszy/subfunduszy Pekao TFIl: stopy procento-
wej, rynku akcji, cen instrumentéw kredytowych, koncentracji, kontrahenta, walutowe, dzwigni finansowej,
ptynnosci, operacyjne. Dla konkretnych funduszy/subfunduszy mogg wystepowacé specyficzne ryzyka wita-
$ciwe tylko dla tych funduszy/subfunduszy. Opis ryzyk danego funduszu/subfunduszu znajduje sie

w prospekcie informacyjnym oraz Dokumencie zawierajacym kluczowe informacje.

Nota prawna

Inwestycja dotyczy nabycia jednostek uczestnictwa funduszu/subfunduszu, a nie aktywow, w ktére inwestuje fun-
dusz/subfundusz, gdyz te sg wtasnoscig funduszu/subfunduszu. Niniejszy materiat nie stanowi oferty w rozumieniu
przepiséw ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. - Kodeks cywilny, jak rowniez ustugi doradztwa inwestycyjnego oraz
udzielania rekomendacji dotyczgcych instrumentéw finansowych lub ich emitentow 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 definicji badan inwestycyjnych, o ktérych mowa w art. 36 ust. 1 pkt a) i b) rozporzadzenia
delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europej-
skiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogow organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez
firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Materiatu nie nalezy traktowac jako infor-
macji rekomendujgcej lub sugerujgcej strategie inwestycyjng i rekomendacji inwestycyjnej 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 zrédta informacji, ktore Pekao TFI S.A. analizujgc
Z najwyzszg starannoscia, uwaza za rzetelne i wiarygodne. Nie istnieje jednak gwarancja, iz sg one w petni wyczer-
pujgce i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. Jesli nie wskazano inaczej, dane makroekonomiczne oraz dot. in-
deksow rynkowych, pochodzg z serwisu Bloomberg. Jezeli w materiale zawarte sg hipertgcza do serwisow interne-
towych niebedacych witasnoscig Pekao TFI S.A, Pekao TFI S.A. nie ponosi odpowiedzialnosci za zawartos¢ oraz
dostepnosc tych serwisow internetowych. Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym materiale, wyrazajg wytgcz-
nie opinie ich autora. Powielanie, publikowanie bgdz rozpowszechnianie w jakikolwiek inny sposéb catosci lub cze-
Sci materiatu bez zgody Pekao TFI S.A. jest zabronione.

UWAGA! Indywidualna stopa zwrotu z inwestyciji nie jest tozsama z wynikiem inwestycyjnym funduszu/subfunduszu
i jest uzalezniona od dnia zbycia oraz dnia odkupienia jednostek uczestnictwa, a takze od wysokosci pobranych
optat manipulacyjnych i optat za zarzgdzanie, ktére obnizajg wartos¢ inwestycji, kategorii jednostek uczestnictwa
oraz mogacych ulec zmianie obowigzkéw podatkowych obcigzajgcych uczestnika, w szczegolnosci wysokosci po-
datku od dochoddéw kapitatowych. W przypadku odkupienia jednostek uczestnictwa (zaréwno w PLN jak
i w walutach obcych) podstawg do naliczenia podatku od zyskéw kapitatowych jest kwota ustalona w PLN. Wyso-
kos¢ i zasady ustalania i pobierania wskazanych optat zawiera prospekt informacyjny. Stawki optaty manipulacyjnej
okreslane sg w tabeli manipulacyjnych udostepnianej przez prowadzgcego dystrybucje. Kazdy prowadzgcy dystry-
bucje posiada odrebng tabele optat manipulacyjnych i ma prawo do obnizenia wysokosci optaty manipulacyjnej lub
zwolnienia z obowigzku jej ponoszenia. Historyczne wyniki inwestycyjne nie sg gwarancjg osiggniecia podobnych
w przysztosci. Fundusz inwestycyjny nie gwarantuje realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okre-
$lonego wyniku inwestycyjnego. Uczestnik funduszu inwestycyjnego powinien mie¢ swiadomos¢ mozliwosci osia-
gniecia zysku, ale réwniez poniesienia straty przynajmniej czesci wptaconych $rodkéw. Informacje zawarte
w niniejszym materiale nie mogg byc¢ jedyng podstawg do podejmowania decyzji inwestycyjnych. Odpowiedzialno$¢
za decyzje podjete wytgcznie na podstawie niniejszego materiatu ponoszg jego odbiorcy.
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Jest to material reklamowy. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej nalezy zapoznac sie z prospektem infor-
macyjnym odpowiedniego funduszu zawierajgcym szczegotowy opis czynnikow ryzyka zwigzanego
z inwestowaniem i zwiezly opis praw uczestnikow, a takze Dokumentem zawierajacym kluczowe informacje
oraz — w przypadku specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego - Informacja dla klienta alterna-
tywnego funduszu inwestycyjnego, ktére, wraz z tabelami opftat i sprawozdaniami finansowymi funduszy/
subfunduszy, dostepne s w jez. polskim u podmiotéw prowadzacych dystrybucje oraz na www.pekaotfi.pl.
Petna lista funduszy/subfunduszy zarzadzanych przez Pekao TFI S.A. oraz lista prowadzacych dystrybucje
dostepna jest na www.pekaotfi.pl.

Subfundusze Pekao Konserwatywny, Pekao Konserwatywny Plus, Pekao Dochodu i Wzrostu Rynku Chinskiego,
Pekao Akcji Matych i Srednich Spotek Rynkéw Rozwinietych, Pekao Akcji Rynkow Wschodzacych, Pekao Obligacji
Rzadu Amerykanskiego, Pekao Spokojna Inwestycja, Pekao Obligacji Samorzgdowych i Skarbowych, Pekao Obliga-
cji Wysokojakosciowych, Pekao Obligacji Wysokodochodowych, Pekao Strategii Globalnej — Stabilnego Wzrostu,
Pekao Strategii Globalnej, Pekao Strategii Globalnej — dynamiczny, Pekao Alternatywny — Absolutnej Stopy Zwrotu,
Pekao Surowcow i Energii, Pekao Kompas, Pekao Obligacji Dolarowych Plus, Pekao Obligacji Europejskich
Plus, Pekao Zrownowazony Rynku Amerykanskiego, Pekao Akcji Europejskich, Pekao Akcji Amerykanskich, Pekao
PPK 2020, Pekao PPK 2025, Pekao PPK 2030, Pekao PPK 2035, Pekao PPK 2040, Pekao PPK 2045, Pekao PPK
2050, Pekao PPK 2055, Pekao PPK 2060, Pekao PPK 2065 zarzadzane sg aktywnie niebenchmarkowo.

Fundusz Pekao Obligacji — Dynamiczna Alokacja FIO oraz subfundusze Pekao Obligacji — Dynamiczna Alokacja 2,
Pekao Obligacji Plus, Pekao Stabilnego Wzrostu, Pekao Zrownowazony, Pekao Dynamicznych Spotek, Pekao Akgcji
— Aktywna Selekcja, Pekao Diuzny Aktywny, Pekao Ekologiczny, Pekao Akcji Dywidendowych, Pekao Megatren-
dy sg zarzadzane aktywnie benchmarkowo, mogg znacznie odchyla¢ sie od benchmarku. Benchmark - wskaznik
stuzgcy do oceny efektywnosci inwestycji.

Aktywa nastepujgcych subfunduszy mogg by¢ lokowane w papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwaran-
towane przez dowolny z nastepujgcych podmiotéow: Skarb Panstwa RP, NBP, jednostke samorzadu terytorialnego,
panstwo czionkowskie UE, jednostke samorzadu terytorialnego panstwa nalezgcego do UE, panstwo nalezgce do
OECD lub miedzynarodowg instytucje finansowa, ktérej cztonkiem jest Polska lub co najmniej jedno panstwo czion-
kowskie UE w nastepujgcych proporcjach: Pekao Obligacji Plus do 100%, Pekao Konserwatywny do 100%, Pekao
Konserwatywny Plus do 100%, Pekao Stabilnego Wzrostu do 85%, Pekao Zréownowazony do 100%, Pekao Obligaciji
— Dynamiczna Alokacja 2 do 100%, Pekao Obligacji Samorzgdowych i Skarbowych do 100%. Aktywa subfunduszu
Pekao Obligacji Rzadu Amerykanskiego moga byc¢ lokowane do 100 % w papiery wartosciowe emitowane, poreczo-
ne lub gwarantowane przez dowolny z nastepujgcych podmiotow: panstwo cztonkowskie UE i panstwo nalezgce do
OECD.

Aktywa funduszu Pekao Obligacji — Dynamiczna Alokacja FIO mogg by¢ inwestowane do 100% w papiery warto-
Sciowe emitowane przez dowolny z nastepujgcych podmiotéw: jednostke samorzadu terytorialnego, panstwo czton-
kowskie UE, jednostke samorzadu terytorialnego panstwa nalezgcego do UE, panstwo nalezgce do OECD lub mie-
dzynarodowg instytucje finansowa, ktorej cztonkiem jest Polska lub co najmniej jedno panstwo czionkowskie UE.
Aktywa subfunduszy Pekao Spokojna Inwestycja, Pekao Kompas, Pekao Dtuzny Aktywny oraz funduszu Pekao Ob-
ligacji — Dynamiczna Alokacja FIO mogg by¢ lokowane do 100% wartosci w papiery wartosciowe emitowane, pore-
czone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa RP lub NBP.

Subfundusze wyodrebnione w ramach funduszu Pekao PPK SFIO moga lokowaé powyzej 35% wartosci aktywow
w papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez dowolny z nastepujgcych podmiotéw: Skarb
Panstwa RP, NBP, jednostke samorzadu terytorialnego, panstwo cztonkowskie UE, jednostke samorzadu terytorial-
nego panstwa nalezgcego do UE.
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Ze wzgledu na sklad portfela inwestycyjnego subfunduszy (mozliwy znaczny udziat instrumentéw finanso-
wych o charakterze udziatowym): Pekao Kompas, Pekao Megatrendy, Pekao Akcji — Aktywna Selekcja, Pekao
Dynamicznych Spotek, Pekao Zréwnowazony, Pekao Strategii Globalnej, Pekao Strategii Globalnej — dynamiczny,
Pekao Akcji Matych i Srednich Spétek Rynkow Rozwinietych, Pekao Akcji Rynkow Wschodzgcych, Pekao Akgji
Amerykanskich, Pekao Zrownowazony Rynku Amerykanskiego, Pekao Akcji Europejskich, Pekao Akcji Dywidendo-
wych, Pekao PPK 2035, Pekao PPK 2040, Pekao PPK 2045, Pekao PPK 2050, Pekao PPK 2055, Pekao PPK 2060,
Pekao PPK 2065 oraz Pekao Ekologiczny wartosé netto ich aktywéw moze charakteryzowa¢ sie duzg zmienno-
scia.

Znaczna czes¢ aktywow subfunduszu Pekao Surowcow i Energii moze byé lokowana w inne kategorie lokat
niz papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, tj. w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych inwe-
stujgcych gtéwnie w instrumenty finansowe o charakterze udziatowym, np. w kontrakty terminowe, ktére odzwiercie-
dlajg indeksy gietdowe, w zwigzku z powyzszym wartos¢ netto jego aktywéw moze charakteryzowaé sie duzg
zmiennoscia.

Znaczna czes¢ aktywow subfunduszy: Pekao Obligacji Europejskich Plus, Pekao Obligacji Dolarowych Plus, Pe-
kao Obligacji Wysokojakosciowych, Pekao Akcji Matych i Srednich Spotek Rynkow Rozwinietych, Pekao Akcji Ryn-
kéw Wschodzgcych, Pekao Dochodu i Wzrostu Rynku Chinskiego, Pekao Strategii Globalnej, Pekao Strategii Glo-
balnej — dynamiczny, Pekao Strategii Globalnej — Stabilnego Wzrostu, Pekao Obligacji Wysokodochodowych, Pekao
Alternatywny — Absolutnej Stopy Zwrotu, Pekao Akcji Amerykanskich, Pekao Zréwnowazony Rynku Amerykanskie-
go, Pekao Akcji Europejskich, Pekao Kompas moze by¢ lokowana w inne kategorie lokat niz papiery wartoscio-
we i instrumenty rynku pienieznego, tj. w tytuty uczestnictwa.

Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, 01-066 Warszawa, ul. Zubra
1, wpisana do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego Sadu Rejonowego dla m. st. Warszawy
w Warszawie, XllIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000016956, postugu-
jaca sie numerem NIP 521 11 82 650. Kapitat zaktadowy: 50 504 000 ztotych, tgczna kwota uiszczonych wktadéw
réwna kapitatowi zaktadowemu. Pekao TFIl S.A. dziata na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego.
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