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Kolejna wolta Trumpa, akcje w amoku, ulga dla  
inwestorów ale pamiętajmy o realiach. 
 
 

• Od wieczora w środę 9 kwietnia do południa  
w czwartek 10 kwietnia (gdy piszemy ten komen-
tarz) trwało szaleńcze, wzrostowe odbicie rynków 
akcji na świecie. Co oczywiście miało pozytywne 
skutki dla portfeli inwestorów. Indeksy na rynku 
amerykańskim zyskały błyskawicznie nawet po-
nad 10%, podobnie było w Azji, 6-7% skokiem  
w górę rozpoczęły się sesje w Warszawie i na 
innych giełdach europejskich a znaczące wzrosty 
utrzymywały się także koło południa. Jednak kon-
trakty futures na indeksy USA koło południa spa-
dały (-1-2%).   

 

• Powodem tej diametralnej zmiany nastrojów była 
kolejna szokująca decyzja prezydenta Donalda 
Trumpa. Ku zdumieniu wszystkich, chyba także 
wielu własnych współpracowników, zawiesił on 
bowiem na trzy miesiące część - ledwie tydzień 
wcześniej z takim hukiem ogłoszonych - bardzo 
wysokich ceł nałożonych na wybrane państwa  
i regiony. Jednak w mocy pozostają i tak podwyż-
szone cła powszechne (stawka 10%), a Chiny 
zostały „ukarane” kolejną podwyżką cła do pozio-
mu 125%. Teraz świat rzuci się do negocjacji 
umów handlowych z USA, by przynajmniej urato-
wać się przed tą zawieszoną częścią wyższych 
taryf.  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 

• Ciesząc się z przynajmniej chwilowej ulgi i spad-
ku napięcia na rynkach (co powinno pozytywnie 
odbić się na wzroście wartości portfeli akcyjnych 
inwestorów), warto jednak pamiętać, że cła - na-
wet w te podstawowej stawce 10% - będą wyzwa-
niem i obciążeniem dla biznesu partnerów USA. 
Nawet jeśli pospieszne negocjacje doprowadzą 
do zwarcia umów handlowych z USA, to warunki 
handlu – dla eksporterów do USA  mogą ulec po-
gorszeniu w relacji do sytuacji sprzed rozpętania 
wojen celnych przez Trumpa. A spektakularna 
wojna handlowa z Chinami to wielkie obciążenie 
dla globalnego handlu i dla światowego PKB, bo 
mówimy o potencjalnym osłabieniu dwóch naj-
większych gospodarek na Ziemi. Hiperwysokie 
cła, nawet zakładając wynegocjowanie ich zna-
czącego zmniejszenia, wymusza spore zmiany 
modelu biznesowego dla amerykańskich firm. Za-
nim produkcja zostanie przeniesiona do USA mi-
nie trochę czasu i wymagać będzie znaczących 
inwestycji. Ciesząc się więc z chwilowej ulgi  
i spadku napięcia, nie zapominajmy o realiach. 
One powodują, że nasza opinia o zmienności ro-
ku 2025 pozostaje bez zmian. 
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Inwestowanie wiąże się z ryzykami. Istotne rodzaje ryzyk funduszy/subfunduszy Pekao TFI: stopy procento-
wej, rynku akcji, cen instrumentów kredytowych, koncentracji, kontrahenta, walutowe, dźwigni finansowej, 
płynności, operacyjne. Dla konkretnych funduszy/subfunduszy mogą występować specyficzne ryzyka wła-
ściwe tylko dla tych funduszy/subfunduszy. Opis ryzyk danego funduszu/subfunduszu znajduje się 
w prospekcie informacyjnym oraz Dokumencie zawierającym kluczowe informacje.  
 
 
Nota prawna 
 

Inwestycja dotyczy nabycia jednostek uczestnictwa funduszu/subfunduszu, a nie aktywów, w które inwestuje fun-
dusz/subfundusz, gdyż te są własnością funduszu/subfunduszu. Niniejszy materiał nie stanowi oferty w rozumieniu 
przepisów ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. - Kodeks cywilny, jak również usługi doradztwa inwestycyjnego oraz 
udzielania rekomendacji dotyczących instrumentów finansowych lub ich emitentów w rozumieniu ustawy z dnia 29 
lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi ani usługi doradztwa prawnego i podatkowego. Treści zawarte 
w materiale nie spełniają definicji badań inwestycyjnych, o których mowa w art. 36 ust. 1 pkt a) i b) rozporządzenia 
delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupełniającego dyrektywę Parlamentu Europej-
skiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogów organizacyjnych i warunków prowadzenia działalności przez 
firmy inwestycyjne oraz pojęć zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Materiału nie należy traktować jako infor-
macji rekomendującej lub sugerującej strategię inwestycyjną i rekomendacji inwestycyjnej opisanych w art. 3 ust. 
1 pkt 34) i 35) rozporządzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 roku 
w sprawie nadużyć na rynku. W materiale wykorzystano źródła informacji, które Pekao TFI S.A. analizując 
z najwyższą starannością, uważa za rzetelne i wiarygodne. Nie istnieje jednak gwarancja, iż są one w pełni wyczer-
pujące i w pełni odzwierciedlają stan faktyczny. Jeśli nie wskazano inaczej, dane makroekonomiczne oraz dot. in-
deksów rynkowych, pochodzą z serwisu Bloomberg. Jeżeli w materiale zawarte są hiperłącza do serwisów interne-
towych niebędących własnością Pekao TFI S.A, Pekao TFI S.A. nie ponosi odpowiedzialności za zawartość oraz 
dostępność tych serwisów internetowych. Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym materiale, wyrażają wyłącz-
nie opinię ich autora. Powielanie, publikowanie bądź rozpowszechnianie w jakikolwiek inny sposób całości lub czę-
ści materiału bez zgody Pekao TFI S.A. jest zabronione. 
 
UWAGA! Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji nie jest tożsama z wynikiem inwestycyjnym funduszu/subfunduszu 
i jest uzależniona od dnia zbycia oraz dnia odkupienia jednostek uczestnictwa, a także od wysokości pobranych 
opłat manipulacyjnych i opłat za zarządzanie, które obniżają wartość inwestycji, kategorii jednostek uczestnictwa 
oraz mogących ulec zmianie obowiązków podatkowych obciążających uczestnika, w szczególności wysokości po-
datku od dochodów kapitałowych. W  przypadku odkupienia jednostek uczestnictwa (zarówno w PLN jak 
i w walutach obcych)  podstawą do naliczenia podatku od zysków kapitałowych jest kwota ustalona w PLN. Wyso-
kość i zasady ustalania i pobierania wskazanych opłat zawiera prospekt informacyjny. Stawki opłaty manipulacyjnej 
określane są w tabeli manipulacyjnych udostępnianej przez prowadzącego dystrybucję. Każdy prowadzący dystry-
bucję posiada odrębną tabelę opłat manipulacyjnych i ma prawo do obniżenia wysokości opłaty manipulacyjnej lub 
zwolnienia z obowiązku jej ponoszenia. Historyczne wyniki inwestycyjne nie są gwarancją osiągnięcia podobnych 
w przyszłości. Fundusz inwestycyjny nie gwarantuje realizacji założonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okre-
ślonego wyniku inwestycyjnego. Uczestnik funduszu inwestycyjnego powinien mieć świadomość możliwości osią-
gnięcia zysku, ale również poniesienia straty przynajmniej części wpłaconych środków. Informacje zawarte 
w niniejszym materiale nie mogą być jedyną podstawą do podejmowania decyzji inwestycyjnych. Odpowiedzialność 
za decyzje podjęte wyłącznie na podstawie niniejszego materiału ponoszą jego odbiorcy.  
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Jest to materiał reklamowy. Przed podjęciem decyzji inwestycyjnej należy zapoznać się z prospektem infor-
macyjnym odpowiedniego funduszu zawierającym szczegółowy opis czynników ryzyka związanego 
z inwestowaniem i zwięzły opis praw uczestników, a także Dokumentem zawierającym kluczowe informacje 
oraz – w przypadku specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego - Informacją dla klienta alterna-
tywnego funduszu inwestycyjnego, które, wraz z tabelami opłat i sprawozdaniami finansowymi funduszy/
subfunduszy, dostępne są w jęz. polskim u podmiotów prowadzących dystrybucję oraz na www.pekaotfi.pl.  
Pełna lista funduszy/subfunduszy zarządzanych przez Pekao TFI S.A. oraz lista prowadzących dystrybucję 
dostępna jest na www.pekaotfi.pl. 
 
Subfundusze Pekao Konserwatywny, Pekao Konserwatywny Plus, Pekao Dochodu i Wzrostu Rynku Chińskiego, 
Pekao Akcji Małych i Średnich Spółek Rynków Rozwiniętych, Pekao Akcji Rynków Wschodzących, Pekao Obligacji 
Rządu Amerykańskiego, Pekao Spokojna Inwestycja, Pekao Obligacji Samorządowych i Skarbowych, Pekao Obliga-
cji Wysokojakościowych, Pekao Obligacji Wysokodochodowych, Pekao Strategii Globalnej – Stabilnego Wzrostu, 
Pekao Strategii Globalnej, Pekao Strategii Globalnej – dynamiczny, Pekao Alternatywny – Absolutnej Stopy Zwrotu, 
Pekao Surowców i Energii, Pekao Kompas, Pekao Obligacji Dolarowych Plus, Pekao Obligacji Europejskich 
Plus, Pekao Zrównoważony Rynku Amerykańskiego, Pekao Akcji Europejskich, Pekao Akcji Amerykańskich, 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 zarządzane są aktywnie niebenchmarkowo.  
 
Fundusz Pekao Obligacji – Dynamiczna Alokacja FIO oraz subfundusze Pekao Obligacji – Dynamiczna Alokacja 2, 
Pekao Obligacji Plus, Pekao Stabilnego Wzrostu, Pekao Zrównoważony, Pekao Dynamicznych Spółek, Pekao Akcji 
– Aktywna Selekcja, Pekao Dłużny Aktywny, Pekao Ekologiczny, Pekao Akcji Dywidendowych, Pekao Megatren-
dy są zarządzane aktywnie benchmarkowo, mogą znacznie odchylać się od benchmarku. Benchmark - wskaźnik 
służący do oceny efektywności inwestycji. 
 
Aktywa następujących subfunduszy mogą być lokowane w papiery wartościowe emitowane, poręczone lub gwaran-
towane przez dowolny z następujących podmiotów: Skarb Państwa RP, NBP, jednostkę samorządu terytorialnego, 
państwo członkowskie UE, jednostkę samorządu terytorialnego państwa należącego do UE, państwo należące do 
OECD lub międzynarodową instytucję finansową, której członkiem jest Polska lub co najmniej jedno państwo człon-
kowskie UE w następujących proporcjach: Pekao Obligacji Plus do 100%, Pekao Konserwatywny do 100%, Pekao 
Konserwatywny Plus do 100%, Pekao Stabilnego Wzrostu do 85%, Pekao Zrównoważony do 100%, Pekao Obligacji 
– Dynamiczna Alokacja 2 do 100%, Pekao Obligacji Samorządowych i Skarbowych do 100%. Aktywa subfunduszu 
Pekao Obligacji Rządu Amerykańskiego mogą być lokowane do 100 % w papiery wartościowe emitowane, poręczo-
ne lub gwarantowane przez dowolny z następujących podmiotów: państwo członkowskie UE i państwo należące do 
OECD. 
 
Aktywa funduszu Pekao Obligacji – Dynamiczna Alokacja FIO mogą być inwestowane do 100% w papiery warto-
ściowe emitowane przez dowolny z następujących podmiotów: jednostkę samorządu terytorialnego, państwo człon-
kowskie UE, jednostkę samorządu terytorialnego państwa należącego do UE, państwo należące do OECD lub mię-
dzynarodową instytucję finansową, której członkiem jest Polska lub co najmniej jedno państwo członkowskie UE. 
Aktywa subfunduszy Pekao Spokojna Inwestycja, Pekao Kompas, Pekao Dłużny Aktywny oraz funduszu Pekao Ob-
ligacji – Dynamiczna Alokacja FIO mogą być lokowane do 100% wartości w papiery wartościowe emitowane, porę-
czone lub gwarantowane przez Skarb Państwa RP lub NBP. 
 
Subfundusze wyodrębnione w ramach funduszu Pekao PPK SFIO mogą lokować powyżej 35% wartości aktywów 
w papiery wartościowe emitowane, poręczone lub gwarantowane przez dowolny z następujących podmiotów: Skarb 
Państwa RP, NBP, jednostkę samorządu terytorialnego, państwo członkowskie UE, jednostkę samorządu terytorial-
nego państwa należącego do UE. 
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Ze względu na skład portfela inwestycyjnego subfunduszy (możliwy znaczny udział instrumentów finanso-
wych o charakterze udziałowym): Pekao Kompas, Pekao Megatrendy, Pekao Akcji – Aktywna Selekcja, Pekao 
Dynamicznych Spółek, Pekao Zrównoważony, Pekao Strategii Globalnej, Pekao Strategii Globalnej – dynamiczny, 
Pekao Akcji Małych i Średnich Spółek Rynków Rozwiniętych, Pekao Akcji Rynków Wschodzących, Pekao Akcji 
Amerykańskich, Pekao Zrównoważony Rynku Amerykańskiego, 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 wartość netto ich aktywów może charakteryzować się dużą zmienno-
ścią. 
 
Znaczna część aktywów subfunduszu Pekao Surowców i Energii może być lokowana w inne kategorie lokat 
niż papiery wartościowe i instrumenty rynku pieniężnego, tj. w tytuły uczestnictwa funduszy zagranicznych inwe-
stujących głównie w instrumenty finansowe o charakterze udziałowym, np. w kontrakty terminowe, które odzwiercie-
dlają indeksy giełdowe, w związku z powyższym wartość netto jego aktywów może charakteryzować się dużą 
zmiennością. 
 
Znaczna część aktywów subfunduszy: Pekao Obligacji Europejskich Plus, Pekao Obligacji Dolarowych Plus, Pe-
kao Obligacji Wysokojakościowych, Pekao Akcji Małych i Średnich Spółek Rynków Rozwiniętych, Pekao Akcji Ryn-
ków Wschodzących, Pekao Dochodu i Wzrostu Rynku Chińskiego, Pekao Strategii Globalnej, Pekao Strategii Glo-
balnej – dynamiczny, Pekao Strategii Globalnej – Stabilnego Wzrostu, Pekao Obligacji Wysokodochodowych, Pekao 
Alternatywny – Absolutnej Stopy Zwrotu, Pekao Akcji Amerykańskich, Pekao Zrównoważony Rynku Amerykańskie-
go, Pekao Akcji Europejskich, Pekao Kompas może być lokowana w inne kategorie lokat niż papiery wartościo-
we i instrumenty rynku pieniężnego, tj. w tytuły uczestnictwa. 
 
Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spółka Akcyjna z siedzibą w Warszawie, 01-066 Warszawa, ul. Żubra 
1, wpisana do rejestru przedsiębiorców Krajowego Rejestru Sądowego Sądu Rejonowego dla m. st. Warszawy 
w Warszawie, XIII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego, pod numerem KRS 0000016956, posługu-
jąca się numerem NIP 521 11 82 650. Kapitał zakładowy: 50 504 000 złotych, łączna kwota uiszczonych wkładów 
równa kapitałowi zakładowemu. Pekao TFI S.A. działa na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego. 
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