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Sytuacja na rynku w czerwcu 2025

Czerwiec 2025 roku na rynkach finansowych uptynat pod znakiem polityki i geopolityki. Wydarzeniem, ktére wywotato
najwiecej rynkowej zmiennosci byt atak Izraela na Iran i obawy o zamkniecie ciesniny Ormuz przez Iranczykéw. Ceny
ropy wzrosty w szczytowym momencie o 20%, by ostatecznie spas¢ i zakonczy¢ miesigc ze skromnymi wzrostami
ok. 3%. Z dzisiejszej perspektywy konflikt ten wyglada na odlegtg historie. Drugim tematem bez watpienia byta ustawa
budzetowa (tzw. ,Big Beautiful Bill") i proces jej legislacji. Ustawe udato sie przegtosowaé w obu izbach, a stymulacja
fiskalna w USA stata sie faktem, natomiast sama jej wielko$¢ nie robi wrazenia. Caty dodatkowy impuls fiskalny
szacowany jest na ok. 3% PKB w ciggu 10 lat. Problemem jest punkt startowy gospodarki USA (w 2024 r. deficyt
6,4% PKB, dtug publiczny 121% PKB). W kolejnych latach dtug publiczny USA bedzie zmierzat w kierunku 130% PKB
i nic nie wskazuje na to, Ze jest wola polityczna, aby to zmienic.

Tymczasem odczyty inflacji w USA w ostatnich miesigcach wychodzg bardzo nisko. Ostatni odczyt to 2,4% r/r (czytaj
rok do roku) potwierdza, ze na ten moment inflacja w USA stabilizuje sie w okolicy 2,5%. W naszej opinii spowodowane
jest to trzema czynnikami. Po pierwsze, spadki cen ropy naftowej w ostatnich miesigcach (ok. 8% od poczatku kwietnia)
przektadajg sie na nizsze ceny paliw w USA. Po drugie, spowolnienie dynamiki wzrostu cen ustug, zwtaszcza
w kategoriach takich jak transport czy hotele i restauracje (ruch turystyczny do USA jest w tym roku nizszy niz w 2024
roku). Po trzecie, nie widzimy jeszcze wptywu cet na ceny towardéw. Ten ostatni czynnik stanowi duze ryzyko, gdyz
oczekiwane jest filtrowanie sie wyzszych cen towaréw do wskaznika inflacji (CPI). Amerykanski FED (bank centralny)
pozostaje w zwigzku z tym ostrozny i wyczekuje na dane, ktdre pozwolg oszacowac skale wptywu cet na ceny.

W strefie euro trwa przerwa w luzowaniu polityki pienieznej. Na czerwcowym posiedzeniu Europejski Bank Centralny
(ECB) utrzymat stopy procentowe na niezmienionym poziomie (gtéwna stopa depozytowa wynosi 2,0%). Inflacja
w strefie euro jest pod kontrolg i w ciggu kilku kolejnych miesiecy powinniSmy uzyskaé potwierdzenie, ze proces
dezinflacji przebiega zgodnie z oczekiwaniami. Rynek spodziewa sie jeszcze jednej obnizki stép procentowych pod
koniec roku. Decydujgcy bedzie poziom cet natozonych na Unie Europejskg przez USA i jak bardzo odbije sie to na
wzroscie gospodarczym.

Przejdz do strony subfunduszu

www.pekaotfi.pl

CENTRUM OBSLUGI KLIENTA m ‘ Pekao TFI

801 641 641 lub (+48) 22 640 40 40" Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
(optata wg cennika operatora)
* dla dzwonigcych z zagranicy oraz telefonéw komérkowych


https://pekaotfi.pl/produkty/fundusze-inwestycyjne/pekao-konserwatywny?currency=PLN

Pekao Konserwatywny

LIPIEC 2025

W Polsce w zesztym miesigcu miaty miejsce dwa wydarzenia, ktére wptywaty na wycene polskich aktywow. Po pierwsze
wynik wyboréw prezydenckich. Pierwsza potowa miesigca zdominowana byta przez obawy o wspétprace koalicji
rzgdzacej z nowym prezydentem-elektem. Drugim wydarzeniem, ktére miato miejsce juz na poczatku lipca, byta
nieoczekiwana obnizka stép procentowych przez Rade Polityki Pienieznej. Stopa referencyjna zostata obnizona
0 25 pb, do poziomu 5,0%. Prezes Adam Glapiniski na konferencji brzmiat gotebio i podkreslit, ze stopy procentowe
w Polsce w przypadku inflacji mogg zejs¢ do 3%. Byto to duze zaskoczenie dla rynku. Réwnoczesnie prezes NBP
podkreslit, ze lipcowa obnizka nie jest poczgtkiem cyklu, tylko dostosowaniem stép procentowych do poziomu inflaciji.
Rada pozostaje w trybie cyklicznych dostosowan.

W czerwcu ceny polskich obligacji o zmiennym kuponie rosty. Dwuletnia obligacja WZ1127 byta na koniec miesigca
wyceniania 0,12% wyzej niz na poczatku. Ceny obligacji 5-letniej WZ1129 i 10-letniej WZ0533 rosty natomiast
odpowiednio 0 0,26% i 0,01%.

Komentarz do wynikow subfunduszu

Czerwiec byt bardzo udanym miesigcem dla Pekao Konserwatywny. Subfundusz zarobit +0,73% (zmiana jednostki
uczestnictwa kategorii A) i tym samym znalazt sie w pierwszym kwartylu (25% najlepszych stép zwrotu) grupy
poréwnawczej wedtug serwisu Analizy Online. Dobrym wynikom sprzyjaty wzrosty cen obligacji skarbowych o zmiennym
oprocentowaniu. Korzystnie ksztattowaty sie takze trendy na obligacjach Polski denominowanych w EUR i USD, ktére
korzystaty z poprawy sentymentu na rynkach globalnych.

Ryzyko

Inwestycja w subfundusz wigze sie z ryzykiem inwestycyjnym. Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia zysku
z inwestycji. Uczestnik powinien mie¢ swiadomos¢é mozliwosci osiggniecia zysku, ale réwniez poniesienia straty
przynajmniej czesci zainwestowanych Srodkow.

Istotne rodzaje ryzyk subfunduszu: stopy procentowej, cen instrumentéw kredytowych, koncentracji, kontrahenta,
walutowe, dzwigni finansowej, ptynnosci, operacyjne. Ich opis znajduje sie w prospekcie informacyjnym oraz
Dokumencie zawierajacym kluczowe informacje.
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Wyniki Pekao Konserwatywny (kat. A) na 30.06.2025

Historyczne wyniki nie sg gwarancjg osiggniecia podobnych w przysztosci i nie przewidujg przysztych zwrotdw.
Zaden fundusz nie gwarantuje realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku.

1M ‘ 3M ‘ 6M ‘ 1Y ‘ 3Y ‘ 5Y ‘ 10Y ‘ YTD ‘

0,73% | 1,52% | 3,29% ‘ 6,71% ‘ 28,16% ‘ 31,21% ‘ 41,32% ‘ 3,29% ‘
2024 ‘ 2023 ‘ 2022 ‘ 2021 ‘ 2020 ‘ 2019 ‘ 2018 ‘ 2017 ‘ 2016 ‘ 2015

7,55% ‘ 9,68% ‘ 6,66% ‘ -1,08% ‘ 1,71% ‘ 1,90% ‘ 1,86% ‘ 2,49% ‘ 1,06% ‘ 1,09% ‘

Ww. wyniki nie uwzgledniajg optaty manipulacyjnej ani podatkéw obcigzajacych uczestnika.
Zrédto: Opracowanie wtasne Pekao TFI S.A.
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Informacja prawna

Zrédto danych, w tym dot. indekséw: serwis Bloomberg, o ile nie wskazano inaczej. Inwestycja dotyczy nabycia
jednostek uczestnictwa subfunduszu, a nie aktywow, w ktoére inwestuje subfundusz, gdyz te sg wiasnosciag
subfunduszu. Aktywa subfunduszu mogg by¢ lokowane do 100% w papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub
gwarantowane przez dowolny z nastepujgcych podmiotéw: Skarb Panstwa RP, NBP, jednostke samorzadu
terytorialnego, panstwo cztonkowskie UE, jednostke samorzgdu terytorialnego panstwa nalezgcego do UE, panstwo
nalezgce do OECD Ilub miedzynarodowg instytucje finansowa, ktérej cztonkiem jest Polska lub co najmniej jedno
panstwo cztionkowskie UE. Subfundusz zarzgdzany aktywnie niebenchmarkowo. Benchmark — wskaznik stuzacy
do oceny efektywnos$ci inwestycji.

Niniejszy materiat nie stanowi oferty w rozumieniu przepiséw ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. - Kodeks cywilny, jak
réwniez ustugi doradztwa inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczgcych 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) rozporzgdzenia delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 .
uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogéw
organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalno$ci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na
potrzeby tej dyrektywy. Materiatu nie nalezy traktowac jako informacji rekomendujgcej lub sugerujgcej strategie
inwestycyjng i rekomendacji inwestycyjnej opisanych w art. 3 ust. 1 pkt 34) i 35) rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 roku w sprawie naduzy¢ na rynku. W materiale
wykorzystano zrodia informacji, ktére Pekao TFl S.A. analizujgc z najwyzszg starannoscig, uwaza za rzetelne
i wiarygodne. Nie istnieje jednak gwarancja, iz sg one w petni wyczerpujgce i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny.
Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym materiale, wyrazajg wytgcznie opinie ich autoréw. Powielanie,
publikowanie badz rozpowszechnianie w jakikolwiek inny sposéb jego catosci lub czesci bez zgody Pekao TFI S.A.
jest zabronione. Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji nie jest tozsama z wynikiem inwestycyjnym
funduszu/subfunduszu i jest uzalezniona od dnia zbycia i dnia odkupienia jednostek uczestnictwa przez fundusz, a
takze od wysokosci pobranych opfat manipulacyjnych i optat za zarzadzanie, ktdre obnizajg wartos¢ inwestyciji,
kategorii jednostek uczestnictwa oraz mogacych ulec zmianie obowigzkow podatkowych obcigzajgcych uczestnika, w
szczegollnosci wysokosci podatku od dochodéw kapitatowych zaleznego od indywidualnej sytuacji podatkowej
uczestnika. Wysokos$¢ i zasady ustalania i pobierania wskazanych optat zawiera prospekt informacyjny. Stawki optaty
manipulacyjnej okreslane sg w tabeli optat manipulacyjnych udostepnianej przez prowadzacego dystrybucje. Kazdy
prowadzacy dystrybucje posiada odrebng tabele optat manipulacyjnych i ma prawo do obnizenia wysokosci optaty
manipulacyjnej lub zwolnienia z obowigzku jej ponoszenia. Jest to materiat reklamowy. Przed podjeciem decyzji
inwestycyjnej nalezy zapoznaé sie z prospektem informacyjnym odpowiedniego funduszu zawierajacym
szczegolowy opis czynnikéw ryzyka zwigzanego z inwestowaniem i zwiezly opis praw uczestnikéw, a takze
Dokumentem zawierajgcym kluczowe informacje, ktére, wraz z tabelami optat i sprawozdaniami finansowymi
funduszy/subfunduszy, dostepne sg w jez. polskim u podmiotéw prowadzacych dystrybucje oraz na
www.pekaotfi.pl. Informacje zawarte w niniejszym materiale nie mogg by¢ jedyng podstawg do podejmowania decyzji
inwestycyjnych. Odpowiedzialnos¢ za wszelkie decyzje podjete na podstawie niniejszego materiatu ponoszg
wytgcznie jego odbiorcy. Pelna lista funduszy/subfunduszy zarzadzanych przez Pekao TFI S.A. oraz lista
prowadzacych dystrybucje dostepna jest na www.pekaotfi.pl.

Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka 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, XIll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000016956,
postugujgca sie numerem NIP 521 11 82 650. Kapitat zaktadowy: 50 504 000 ziotych, tgczna kwota uiszczonych
wkitadéw réwna kapitatowi zaktadowemu. Pekao TFI S.A. dziata na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru
Finansowego. Data sporzgdzenia komentarza: 15.07.2025.
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