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Umiarkowany spadek indekséw polskiej gietdy oraz
spadek cen i wzrost rentownosci polskich obligacji
rzadowych to pierwsze reakcje rynku na wynik wy-
borow prezydenckich w Polsce. Wzrost ryzyka poli-
tycznej destabilizacji moze sklaniaé czes¢ inwesto-
réw, zwlaszcza — zagranicznych, do realizacji po-
kaznych zyskéw z polskiej gietdy z pierwszych
swietnych pieciu miesigecy 2025 r. Teraz kluczowe —
takze dla rynku — jest wyjasnienie relacji miedzy
prezentujacymi skrajnie odmienne polityki — rza-
dem i nowym prezydentem. Niepewnos¢ polityczna,
potencjalny paraliz decyzyjny w kraju lub napiecia
np. w relacjach z Unig Europejska moga sprawic¢, ze
inwestorzy beda oczekiwali wiekszej premii za ryzy-
ko lokowania w polskie aktywa. Z drugiej strony,
moze to stwarza¢ okazje inwestycyjne.

. »(-..) Wedtug nas, polska gospodarka bedzie po 1
czerwca funkcjonowata nadal dobrze, niezaleznie
od tego, co ogtosi Panstwowa Komisja Wyborcza.
Rzad bedzie rzgdzit, spotki bedg zarabiaty, zycie
bedzie toczyto sie dalej. (...). Z uwagi na olbrzy-
mie rozbieznoSci programowe popieranego przez
opozycje kandydata na prezydenta i rzg-
du, w tagodnym scenariuszu, trzeba by sie liczy¢
z ewentualnym skomplikowaniem | zahamowa-
niem procesu legislacyjnego (problem z zatwier-
dzaniem ustaw, weta, itd). To mogtoby skompliko-
wac prowadzenie sprawnej polityki gospodarczej,
z ewentualnie negatywnymi skutkami dla przed-
siebiorstw i nastrojow spotecznych. (...). Jednak
ten wzrost niepewnosci nie bytby korzystny dla
polskich aktywow. Moze bowiem ostabia¢ zaufa-
nie inwestoréw, zwtaszcza — zagranicznych. Mo-
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RIAL REKLAMOWY

Ze takze demotywowac inwestorow krajowych
i powstrzymywac przed podejmowaniem decyzji”.
W poniedziatek 2 czerwca rano i w potudnie, gdy
juz znane byly wyniki drugiej tury wyboréw prezy-
denckich, gtébwne indeksy warszawskiej gietdy
spadaty umiarkowanie (procent — dwa). Réwniez
umiarkowanie spadata tez cena polskich obligacji
rzgdowych (rosty ich rentownosci). Te pierwsze
reakcje rynku mozna okre$li¢ jako spokojne,
zwlaszcza, ze podobnie zachowywaty sie rynki
zachodnie. Trzeba jednak mieC¢ swiadomos$é, ze
spadki na polskim parkiecie obserwowalismy juz
przed druga turg wyboréw. W powyborczy ponie-
dziatek, w potudnie, ztoty pozostawat raczej sta-
bilny.

Jak juz ocenialismy, we wspomnianym komenta-
rzu przedwyborczym w Tygodniku bez wzgledu
na ostateczne wyniki wyboréw prezydenckich fun-
damenty polskiej gospodarki sie nie zmienig. Na-
tomiast, w Srednim i dtuzszym terminie, wynik wy-
boréw moze mie¢ wptyw na kierunek reform insty-
tucjonalnych czy relacje z EU. Mogqg takze poja-
wi¢ sie — juz sie pojawiajg - pytanie o mozliwe
rozstrzygniecia przysztych wyboréw parlamentar-
nych w 2027 r. lub — ewentualnie — takze przeta-
sowania w obecnym parlamencie lub wrecz wcze-
Sniejsze wybory. To za$ oznaczatoby ewentual-
nos¢ ponownej zmiany wtadzy.
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Potencjalna niepewno$¢ polityczna lub napiecia
instytucjonalne mogg zwiekszy¢ premie za ryzyko
jakiej inwestorzy oczekujg lokujgc srodki w pol-
skie obligacji, szczegodlnie na tzw. dtugim korcu
krzywej (mowigc w uproszczeniu — w obligacje
diugoterminowe). Wieksza niepewnosc¢, a co za
tym idzie wieksza zmiennos¢, moze réwniez skto-
ni¢ Rade Polityki Pienieznej do wiekszej ostroz-
nosci w dokonywaniu oczekiwanych obnizek stop
procentowych, pomimo, ze ostatnie dane inflacyj-
ne im sprzyjaja.

Rozwdj sytuacji politycznej i gospodarczej bedzie
oczywiscie istotny takze dla polskiego rynku akgciji.
Pierwsze pie¢ miesiecy roku 2025 r. bylo okre-
sem Swietnej koniunktury na polskiej gietdzie.
Nasz parkiet nalezat do najsilniejszych, najmoc-
niej rosngcych, rynkéw akcyjnych na sSwiecie.
Oczywisty w obecnej sytuacji wzrost niepewnosci
moze wiec prowokowac realizacje tych szybkich
zyskéw i ograniczenia zaangazowania przez in-
westoréw - zwlaszcza zagranicznych. Z drugiej
jednak strony, bez wzgledu na wynik wyboréw, w
Srednim i dtugim terminie najwazniejsze dla rynku
akcji pozostajg fundamenty poszczegdlnych spo-
tek oraz otoczenie makroekonomiczne. Te dwa
czynniki, w naszej ocenie, nadal sg sprzyjajgce
dla rodzimego rynku. Od odpowiedzialnosci poli-
tykow zalezy, czy tak bedzie i w kolejnych miesia-
cach i kwartatach.

Inwestowanie wigze sie z ryzykami. Istotne rodzaje ry-

zyk funduszy/subfunduszy Pekao TFI: stopy procento-
wej, rynku akcji, cen instrumentéow kredytowych, kon-
centracji, kontrahenta, walutowe, dzwigni finansowe;,
ptynnosci, operacyjne. Dla konkretnych funduszy/
subfunduszy mogg wystepowac¢ specyficzne ryzyka
wiasciwe tylko dla tych funduszy/subfunduszy. Opis
ryzyk danego funduszu/subfunduszu znajduje sie
w prospekcie informacyjnym oraz Dokumencie zawiera-

jacym kluczowe informacije.

Lukasz Kwiecien, DZA Pekao TF1,

2 czerwca 2025 r.
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Informacja prawna

Inwestycja dotyczy nabycia jednostek uczestnictwa funduszu/subfunduszu, a nie aktywow, w ktére inwestuje fun-
dusz/subfundusz, gdyz te sg wlasnoscig 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 dotyczacych instrumentéw 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 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 wymogoéw 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 starannoscig, uwaza za rzetelne i wiarygodne. Nie istnieje jednak gwarancja, iz sg one w petni wyczer-
pujace i w peini 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 serwiséw interne-
towych niebedgcych witasnoscig Pekao TFI S.A, Pekao TFI S.A. nie ponosi odpowiedzialnosci za zawartos¢ oraz
dostepnos¢ tych serwiséw internetowych. Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym materiale, wyrazajg wytacz-
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 inwestycji nie jest tozsama z wynikiem inwestycyjnym funduszu/subfunduszu
i jest uzalezniona od dnia zbycia oraz dnia odkupienia jednostek uczestnictwa, a takze od wysokos$ci pobranych
optat manipulacyjnych i optat za zarzgdzanie, ktére obnizajg wartos¢ inwestycji, kategorii jednostek uczestnictwa
oraz mogacych ulec zmianie obowigzkéw podatkowych obcigzajgcych uczestnika, w szczegdlnosci wysokosci po-
datku od dochodéw kapitatowych. W przypadku odkupienia jednostek uczestnictwa (zaréwno w PLN jak
i w walutach obcych) podstawg do naliczenia podatku od zyskéw kapitatlowych 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 prowadzacy 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-
Slonego wyniku inwestycyjnego. Uczestnik funduszu inwestycyjnego powinien mie¢ swiadomos¢ mozliwosci osia-
gniecia zysku, ale réwniez poniesienia straty przynajmniej czesci wptaconych srodkéw. Informacje zawarte
w niniejszym materiale nie mogg by¢ jedyng podstawg do podejmowania decyzji inwestycyjnych. Odpowiedzialnos¢
za decyzje podjete wylgcznie na podstawie niniejszego materiatu ponoszg jego odbiorcy. Jest to materiat reklamo-
wy. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej nalezy zapoznaé sie z prospektem informacyjnym odpowiednie-
go funduszu zawierajacym szczegotowy opis czynnikéw ryzyka zwigzanego z inwestowaniem i zwiezly opis
praw uczestnikow, a takze Dokumentem zawierajagcym kluczowe informacje oraz — w przypadku specjali-
stycznego funduszu inwestycyjnego otwartego - Informacja dla klienta alternatywnego funduszu inwesty-
cyjnego, ktére, wraz z tabelami optat i sprawozdaniami finansowymi funduszy/subfunduszy, dostepne sa
w jez. polskim u podmiotéw prowadzacych dystrybucje oraz na www.pekaotfi.pl. Petna lista funduszy/
subfunduszy zarzadzanych przez Pekao TFl S.A. oraz lista prowadzacych dystrybucje dostepna jest na
www.pekaotfi.pl.
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Subfundusze Pekao Konserwatywny, Pekao Konserwatywny Plus, Pekao Dochodu i Wzrostu Rynku Chihskiego,
Pekao Akcji Matych i Srednich Spétek Rynkéw Rozwinietych, Pekao Akcji Rynkéw Wschodzgcych, Pekao Obligacii
Rzgdu 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 sa aktywnie niebenchmarkowo. Fun-
dusz Pekao Obligacji — Dynamiczna Alokacja FIO oraz subfundusze Pekao Obligacji — Dynamiczna Alokacja 2, Pe-
kao Obligacji Plus, Pekao Stabilnego Wzrostu, Pekao Zrownowazony, Pekao Dynamicznych Spétek, Pekao Akcji —
Aktywna Selekcja, Pekao Dtuzny Aktywny, Pekao Ekologiczny, Pekao Akcji Dywidendowych, Pekao Megatrendy sg
zarzgdzane aktywnie benchmarkowo, mogg znacznie odchyla¢ sie od benchmarku. Benchmark - wskaznik stuzg-
cy do oceny efektywnosci inwestyciji.

Aktywa nastepujacych subfunduszy mogg by¢ lokowane w papiery warto$ciowe emitowane, poreczone lub gwaran-
towane przez dowolny z nastepujgcych podmiotow: Skarb Panstwa RP, NBP, jednostke samorzadu terytorialnego,
panstwo cztonkowskie UE, jednostke samorzgdu terytorialnego panstwa nalezgcego do UE, panstwo nalezgce do
OECD lub miedzynarodowsg 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 Zrownowazony do 100%, Pekao Obligaciji
— Dynamiczna Alokacja 2 do 100%, Pekao Obligacji Samorzadowych i Skarbowych do 100%. Aktywa subfunduszu
Pekao Obligacji Rzadu Amerykanskiego mogg by¢ 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 byé¢ inwestowane do 100% w papiery warto-
Sciowe emitowane przez dowolny z nastepujgcych podmiotéw: jednostke samorzgdu terytorialnego, panstwo czion-
kowskie UE, jednostke samorzgdu terytorialnego panstwa nalezgcego do UE, panstwo nalezgce do OECD lub mie-
dzynarodowg instytucje finansowa, ktérej cztonkiem jest Polska lub co najmniej jedno panstwo cztonkowskie 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 warto$ciowe emitowane, pore-
czone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa RP lub NBP.

Subfundusze wyodrebnione w ramach funduszu Pekao PPK SFIO mogg lokowac¢ powyzej 35% wartosci aktywow
w papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez dowolny z nastepujgcych podmiotow: Skarb
Panstwa RP, NBP, jednostke samorzadu terytorialnego, panstwo cztonkowskie UE, jednostke samorzgdu terytorial-
nego panstwa nalezgcego do UE.
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Ze wzgledu na skifad portfela inwestycyjnego subfunduszy (mozliwy znaczny udziat instrumentéw finan-
sowych o charakterze udziatlowym): Pekao Kompas, Pekao Megatrendy, Pekao Akcji — Aktywna Selekcja, Pe-
kao Dynamicznych Spétek, Pekao Zrownowazony, Pekao Strategii Globalnej, Pekao Strategii Globalnej — dyna-
miczny, Pekao Akcji Matych i Srednich Spétek Rynkéw Rozwinietych, Pekao Akcji Rynkéw Wschodzacych, Pekao
Akcji Amerykanskich, Pekao Zrownowazony Rynku Amerykanskiego, Pekao Akcji Europejskich, Pekao Akcji Dy-
widendowych, Pekao PPK 2035, Pekao PPK 2040, Pekao PPK 2045, Pekao PPK 2050, Pekao PPK 2055, Pekao
PPK 2060, Pekao PPK 2065 oraz Pekao Ekologiczny wartos$é netto ich aktywéw moze charakteryzowac sie
duza zmiennoscia.

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
inwestujgcych gtéwnie w instrumenty finansowe o charakterze udziatowym, np. w kontrakty terminowe, ktére od-
zwierciedlajg indeksy gietdowe, w zwigzku z powyzszym wartosé netto jego aktywéw moze charakteryzowaé
sie duza zmiennoscia.

Znaczna czes$¢ aktywow subfunduszy: Pekao Obligacji Europejskich Plus, Pekao Obligacji Dolarowych Plus,
Pekao Obligacji Wysokojakosciowych, Pekao Akcji Matych i Srednich Spétek Rynkéw Rozwinietych, Pekao Akgji
Rynkéw Wschodzacych, Pekao Dochodu i Wzrostu Rynku Chinskiego, Pekao Strategii Globalnej, Pekao Strategii
Globalnej — dynamiczny, Pekao Strategii Globalnej — Stabilnego Wzrostu, Pekao Obligacji Wysokodochodowych,
Pekao Alternatywny — Absolutnej Stopy Zwrotu, Pekao Akcji Amerykanskich, Pekao Zréwnowazony Rynku Amery-
kanskiego, Pekao Akcji Europejskich, Pekao Kompas moze by¢ lokowana w inne kategorie lokat niz papiery
wartosciowe i instrumenty rynku pienigeznego, tj. w tytuty uczestnictwa.

Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, 01-066 Warszawa, ul.
Zubra 1, wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego Sgdu Rejonowego dla m. st. War-
szawy 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
wktadow réwna kapitatowi zaktadowemu. Pekao TFI S.A. dziata na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finan-
sowego.

5 {2 | Pekao TFI

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych



