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Sytuacja na rynku w sierpniu 2025

W sierpniu polska gietda znalazla sie pod presja, mimo relatywnie dobrego sezonu publikacji wynikow finansowych.
Gtéwnym czynnikiem negatywnie wpltywajacym na nastroje inwestorow byty decyzje polityczne. Zapowiedz czasowego
podniesienia stawki CIT dla sektora bankowego — do 30% w latach 2026—-2027 oraz utrzymanie poziomu 23% od 2028
roku — wywotata panike na rynku i doprowadzita do silnej wyprzedazy akcji spotek finansowych. W konsekwencji indeks
bankowy spadt o 13,3% (liczac od dnia poprzedzajgcego ogtoszenie informacji do korica miesigca). Zachowanie kurséw
bankéw sugeruje, ze inwestorzy nie wierzg w przejsciowy charakter nowego podatku. Co wiecej, pojawiajg sie pytania,
ktére inne sektory moga zosta¢ podobnie obcigzone w przysztosci. Obawy te negatywnie wptynety takze na notowania
pozostatych spétek z udziatem Skarbu Panstwa — szczegdlnie z sektoréw energetycznego i paliwowego. Z drugiej
strony, na rotacji kapitatu skorzystaty spotki prywatne, gtéwnie z sektora detalicznego, wspierane dodatkowo bardzo
dobrymi danymi GUS o sprzedazy detalicznej w lipcu 2025.

WIG Banki
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Zrédto: Opracowanie wtasne Pekao TFI S.A. na podstawie danych z serwisu Bloomberg (wg stanu na 31.08.2025 r.)
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Drugim Zzrodtem presji na rynek byto rosngce napiecie pomiedzy rzagdem a prezydentem. Liczne weta prezydenckie
Znaczaco ograniczajg pole manewru rzagdu w polityce budzetowej, a wysoki deficyt budzetowy moze wkrotce zaczgé
negatywnie wplywaé na postrzeganie Polski jako relatywnie bezpiecznego rynku wsrdod krajéw rozwijajgcych sie.
Ostatecznie polska gietda zakonczyta miesigc korektg o 2,9%. Indeks WIG20 stracit 5,3%, jednak po uwzglednieniu
wyptaconych w sierpniu dywidend, spadek ten byt mniejszy i wyniést 3,3%. Jedynym indeksem, ktory opart sie
przecenie, byt sWIG80 — gtéwnie ze wzgledu na niskg ekspozycje na sektor bankowy.

Mimo licznych negatywnych czynnikéw specyficznych dla polskiego rynku, korekta okazata sie relatywnie tagodna. Byto
to efektem dobrego zachowanie indekséw gietdowych w pierwszej potowie opisywanego miesigca, kiedy inwestorzy
mieli nadzieje na rozpoczecie konstruktywnych rozmdéw pokojowych miedzy Rosjg a Ukraing, zainicjowanych przez
Donalda Trumpa podczas spotkania z Wtadimirem Putinem na Alasce. Jednak zaréwno ten szczyt, jak i kolejne
rozmowy z udziatem europejskich przywddcow oraz strony ukrainskiej, zakonczyty sie — po raz kolejny — bez przetomu.
W miare uptywu czasu poczatkowa euforia na polskim rynku zaczeta wygasac.

Rynki bazowe zachowywaty sie w sierpniu bardzo stabilnie. Gietdy w Stanach Zjednoczonych zakonczyty miesigc
niewielkimi wzrostami — liderem byt szeroki indeks S&P 500, ktéry zyskat 2%. Spoétki technologiczne rowniez zakonczyty
sierpien 2025 na plusie, a indeks Nasdaq 100 wzrdst o okoto 0,9%. W danych makroekonomicznych USA nie wida¢ na
razie negatywnego wptywu cet, co — w potagczeniu z wypowiedziami prezesa Rezerwy Federalnej (FED), Jerome’a
Powella — zwiekszyto prawdopodobienstwo powrotu do obnizek stép procentowych w USA.

Komentarz do wynikéw subfunduszu

Jednostka uczestnictwa kategorii A naszego subfunduszu Pekao Dynamicznych Spotek zakonczyla sierpien
nieznacznym spadkiem wartosci o 0,55%, co byto wynikiem nieco lepszym od benchmarku subfunduszu (-0,63%) oraz
sredniej grupy poréwnawczej (-1,01%) wg danych serwisu Analiz Online z pozytywng kontrybucjg selekcji spotek
finansowych, natomiast negatywng spétek konsumenckich.

Oczekiwania

W sierpniu 2025 roku nad polskim rynkiem zebraty sie czarne chmury, co w naszej opinii moze, przynajmniej w srednim
terminie, wptyngé negatywnie na postrzeganie polskiej gietdy. Dodatkowy podatek na banki wywotat silng korekte
i postawit pod znakiem zapytania trwalg poprawe pozytywnego postrzegania naszego regionu. Wprawdzie
w najblizszych tygodniach moze utrzymywaé sie nadzieja, ze prezydent bedzie rozwazat zawetowanie takze tej
ustawy, jednak z drugiej strony moze pojawic sie kontrpropozycja, ktéra nie musi by¢ bardziej korzystna dla sektora
bankowego. Do konca roku pozostanie z pewnoscig niepewno$¢, czy nie bedg wprowadzone dodatkowe podatki
sektorowe. Na rynkach globalnych kluczowe bedg dane z rynku pracy oraz dane mierzgce wptyw cet na ceny. Do tej
pory wpltyw cet byt wprawdzie nieznaczny, jednak nalezy pamietac, ze istotna czes¢ obcigzen weszta w zycie dopiero
w sierpniu, a te cta, ktoére zaczely juz obwigzywa¢ w drugim kwartale, mogty jeszcze sie nie ,przenies¢” do gospodarki.
Niezmiennym czynnikiem ryzyka jest caty czas niezakohczony proces negocjacji umow celnych USA z Chinami
i Indiami. Biorgc pod uwage bilans czynnikdéw ryzyka oraz bardzo dobre zachowanie rynkoéw akcji, pozostajemy
ostrozni. Skupiamy sie przede wszystkim na selekcji, z naciskiem na krétkoterminowe momentum wynikowe,
jednoczesnie unikajgc nadmiernego ryzyka.
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Ryzyko

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

Istotne rodzaje ryzyk subfunduszu: rynku akcji, walutowe, dzwigni finansowej, ptynnosci, operacyjne. Ich opis znajduje
sie w prospekcie informacyjnym oraz Dokumencie zawierajgcym kluczowe informacje.

Wyniki Pekao Dynamicznych Spoétek (kat. A) na 29.08.2025

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

1M ’ 3M ‘ 6M ‘ 1Y ’ 3y ’ 5Y ‘ 10Y YTD ‘
-0,55% ’ 2,02% ‘ 12,81% ‘ 16,30% ‘ 93,82% ‘ 116,42% ‘ 125,26% 19,15% ‘

2024 ‘ 2023 ‘ 2022 ‘ 2021 ‘ 2020 ‘ 2019 ‘ 2018 ‘ 2017 ‘ 2016 2015

6,93% | 38,45% ‘ -15,79% 28,15% ‘ 20,91% ‘ 14,01% ‘ -24,44% 6.81% ‘ 10,46% 4,92%

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 ktére inwestuje subfundusz, gdyz te sg wilasnoscig
subfunduszu. Ze wzgledu na skilad portfela inwestycyjnego subfunduszu (mozliwy znaczny udziat
instrumentow finansowych o charakterze udziatlowym) wartos¢ netto jego aktywéw moze charakteryzowac
sie duzg zmiennoscia. Subfundusz zarzadzany aktywnie benchmarkowo, moze znacznie odchyla¢ sie od
benchmarku. Benchmark — wskaznik stuzacy do oceny efektywnosci 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 rekomendac;ji dotyczgcych instrumentéw finansowych
lub ich emitentdéw 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
ktorych 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 Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogéw
organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na
potrzeby tej dyrektywy. Materiatu nie nalezy traktowaé jako informacji rekomendujacej lub sugerujacej strategie
inwestycyjng i rekomendacji inwestycyjnej opisanych w art. 3 ust. 1 pkt 34) i 35) rozporzgdzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 roku w sprawie naduzy¢ na rynku. W materiale
wykorzystano zrodia informaciji, ktére Pekao TFI S.A. analizujgc z najwyzszg starannoscig, uwaza za rzetelne i
wiarygodne. Nie istnieje jednak gwarancja, iz sg one w petni wyczerpujace i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny.
Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym materiale, wyrazajg wytacznie opinie ich autoréw. Powielanie,
publikowanie bgdz 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 optat manipulacyjnych i optat za zarzgdzanie, ktére obnizajg wartos¢ inwestycji,
kategorii jednostek uczestnictwa oraz mogacych ulec zmianie obowigzkéw podatkowych obcigzajgcych uczestnika,
w szczegoblnosci wysokosci podatku od dochoddw 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 prowadzgcego dystrybucje.
Kazdy prowadzgcy dystrybucje posiada odrebng tabele optat manipulacyjnych i ma prawo do obnizenia wysoko$ci
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
uczestnikdw, a takze Dokumentem zawierajagcym kluczowe informacje, ktore, 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 materialu ponoszg wytgcznie jego odbiorcy. Petna lista funduszy/subfunduszy
zarzadzanych przez Pekao TFI S.A. oraz lista prowadzacych dystrybucje dostepna jest na www.pekaotfi.pl.

Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spoétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, 01-066 Warszawa, ul.
Zubra 1, wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego Sgdu Rejonowego dla m. st.
Warszawy w Warszawie, XllI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS
0000016956, postugujaca sie numerem NIP 521 11 82 650. Kapitat zaktadowy: 50 504 000 ztotych, tgczna kwota
uiszczonych wkfadéw rowna kapitatowi zaktadowemu. Pekao TFI S.A. dziata na podstawie zezwolenia Komisiji
Nadzoru Finansowego. Data sporzgdzenia komentarza: 15.09.2025.
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