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WOJNA NA BLISKIM WSCHODZIE A INWESTYCJE

Kolejna wojna na Bliskim Wschodzie wptyneta na
wzrosty cen ropy i gazu, ale szersze reakcje rynkowe
(spadki kursow akcji) sa raczej wywazone.

Dla gospodarki globalnej kluczowe znaczenie ma
sprawne zakonczenie dziatan zbrojnych i zakonczenie
okresu ograniczenia podazy ropy i gazu. Im diuzsza
wojna, tym gorzej dla koniunktury (m.in. przez ryzyko
wzrostu inflacji). Ale ewentualna szybsza deeskalacja
bylaby szansg na odreagowanie rynkowe.

Sytuacja polskiej gospodarki pozostaje jednak bardzo
dobra. W przypadku niektorych polskich aktywéw prze-
ceny mogg by¢ okazjg inwestycyjng. Nadal jako "bez-
pieczna przystan" dla inwestorow preferujgcych bez-

Sytuacja na Bliskim
Wschodzie

segment polskich skarbowych papieréw dtuznych krét-
koterminowych.

W naszej ocenie, dotychczasowa reakcja rynkéw (stan
na 2 marca godz. 10.00), wskazuje na brak istotnego
wptywu na wyceny naszych funduszy inwestujgcych

w strategie diuzne krétkoterminowe oparte o papiery
skarbowe oraz bardzo ograniczony wptyw - na wyceny
funduszy inwestujgcych w strategie dtuzne dtugotermi-
nowe (lekkie spadki cen i wzrosty rentownosci z uwagi
na wzrost obaw inflacyjnych na swiecie) i obligacje
korporacyjne (lekkie rozszerzanie tzw. spreadéw - pre-
mii - kredytowych, spotykane w takich sytuacjach).Bio-
ragc pod uwage skale wydarzen globalnych, zachowa-
nie polskiego rynku papieréw dtuznych jest bardzo wy-
wazone.

pieczniejsze, spokojniejsze inwestycje, prezentuje sie

CO SIE WYDARZYLO?

Po miesigcach narastajgcego napiecia miedzy USA a Iranem, w sobote o $wicie naszego czasu Amerykanie — wraz z Izraelem
— uderzyli (rakiety, naloty) na wybrane cele w Iranie. Zabili m.in. kilkadziesigt osob z wtadz Iranu. Ten odpowiedziat uderzeniami
rakiet i drondw na bazy amerykanskie i rozproszone cele w innych krajach regionu, w tym w lzraelu. Media informujg juz o licz-

nych ofiarach $miertelnych.

Wybuch konfliktu spowodowat bardzo powazne ograniczenie ruchu statkdw w rejonie Zatoki Perskiej i ciesniny Ormuz (kluczo-
wych drog transportu ropy i gazu). Zamkniecie przestrzeni powietrznej oraz ataki na lotniska spowodowaty takze bardzo po-
wazne utrudnienia w ruchu lotniczym — w rejonie Bliskiego Wschodu, ale i w Azji (dla ktorej np. region obecnie zamknigty dla

ruchu byt istotnym hubem przesiadkowym).

JAK REAGUJA RYNKI?

Ograniczenie podazy ropy i gazu oczywiscie doprowadzito do gwattownych, skokowych wzrostéw ich notowan gietdowych.

Ceny ropy w poniedziatek rano naszego czasu rosty o 7-10% a gazu ziemnego nawet o0 25%.

Reakcje innych klas aktywow byty znacznie bardzie wywazone. Umocnit sie nieco dolar. Ceny obligacji wahalty sie, a rentowno-
$ci nieco wzrosty (na co wptyw mogty mie¢ obawy o ryzyko wzrostu inflacji). Spadaty indeksy akcji, ale skala znizek (przewaznie
1-3%) nie sygnalizowata paniki. Relatywnie niezle na tym tle prezentowata sie polska gielda — rano w poniedziatek nasze fla-
gowe indeksy WIG i WIG20 tracity tylko okoto jeden procent.
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JAKIE SKUTKI DLA GOSPODARKI SWIATOWEJ?

Ewentualne utrzymanie znaczgco wyzszych cen ropy i gazu moze w oczywisty sposob powodowac¢ zwyzki cen towardw i ustug.
Czyli zdestabilizowa¢ sytuacje inflacyjng. To zas mogtoby zaszkodzi¢ koniunkturze globalnej. To, jakie skutki faktycznie przynie-
sie ta kolejna wojna na Bliskim Wschodzie zaleze¢ bedzie m.in. od czasu jej trwania. Przediuzanie dziatan wojennych i ograni-
czeh w dostepie do kluczowych ztéz surowcdw energetycznych zwigkszatoby ryzyko negatywnych konsekwenciji dla gospodarki
Swiatowej i dla rynkéw kapitatowych. Im dtuzej, tym gorzej. Dlatego tak wiele zalezy teraz od sprawnosci dziatania sit zbrojnych

USA oraz zatrzymania dziatan wojennych.

JAKIE SKUTKI DLA POLSKI?

Dywersyfikacja zrédet zaopatrzenia w rope i gaz zmniejsza podatnosci Polski na negatywne efekty wojny na Bliskim Wschodzie,
ale ich nie eliminuje. Dla nas istotne znaczenie bedg miaty takze nieznane jeszcze szersze konsekwencje geopolityczne tego
konfliktu — w tym wptyw na wojne w Ukrainie. Sytuacja polskiej gospodarki pozostaje bardzo dobra. W przypadku niektérych

polskich aktywéw przeceny mogg by¢ okazjg inwestycyjna.

W naszej ocenie, dotychczasowa reakcja rynkéw (stan na 2 marca godz. 10.00), wskazuje na brak istotnego wptywu na wyceny
naszych funduszy inwestujacych w strategie dtuzne krétkoterminowe oparte o papiery skarbowe oraz bardzo ograniczony wptyw
- na wyceny funduszy inwestujgcych w strategie dtuzne dtugoterminowe (lekkie spadki cen i wzrosty rentownosci z uwagi na
wzrost obaw inflacyjnych na $wiecie) i obligacje korporacyjne (lekkie rozszerzanie tzw. spreadéw - premii - kredytowych, spoty-
kane w takich sytuacjach). Biorgc pod uwage skale wydarzen globalnych, zachowanie polskiego rynku papierow dtuznych jest

bardzo wywazone. Nadal jako "bezpieczna przystan" dla inwestoréow preferujgcych bezpieczniejsze, spokojniejsze inwestycje

prezentuje sie segment polskich skarbowych papieréw diuznych krétkoterminowych.

WAZNE UWAGI

Przypominamy takze, ze inwestowanie wigze sie z ryzykami. Istotne rodzaje ryzyk funduszy/subfunduszy Pekao TFI: stopy pro-

centowej, rynku akcji, cen instrumentéw kredytowych, koncentracji, kontrahenta, walutowe, dzwigni finansowej, ptynnosci, ope-
racyjne. Dla konkretnych funduszy/subfunduszy moga wystepowac specyficzne ryzyka wtasciwe tylko dla tych funduszy/subfun-
duszy. Opis ryzyk danego funduszu/subfunduszu znajduje sie w prospekcie informacyjnym oraz Dokumencie zawierajgcym klu-

czowe informacije.

Jak zawsze, podkreslamy takze, Zze inwestorzy musza kierowac sie indywidualnymi preferencjami: poziomem akceptowanego

ryzyka, oczekiwaniami oraz mozliwosciami finansowymi i czasowymi. Nasze komentarze uwzgledniajg aktualng sytuacje rynkowa

i moga sie zmienia¢ wraz z rozwojem wydarzen. Zapraszamy do lektury, stuchania i ogladania naszych komentarzy - na stronie
www.pekaotfi.pl oraz na profilu LinkedIn.

przygotowat: Lukasz Kwiecien, Departament Zarzadzania Aktywami Pekao TFI, 2 marca 2026, godz. 10.00
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Nota prawna

Inwestycja dotyczy nabycia jednostek uczestnictwa funduszu/subfunduszu, a nie aktywéw, w ktdre inwestuje fundusz/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 réwniez ustugi doradztwa inwestycyjnego oraz udzielania rekomendaciji dotyczacych instru-
mentow 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 r. uzupetniajacego
dyrektywe Parlamentu Europejskiego 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
informacji rekomendujgcej 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 zrédta informacji, ktére Pekao TFI S.A. analizujgc z najwyzszg starannoscig, uwaza za rzetelne
i wiarygodne. Nie istnieje jednak gwarancja, iz sg one w pelni wyczerpujagce i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. Jesli nie
wskazano inaczej, dane makroekonomiczne oraz dot. indekséw rynkowych, pochodzg z serwisu Bloomberg. Jezeli w materiale
zawarte sg hipertgcza do serwiséw internetowych niebedgcych wtasnoscig Pekao TFI S.A, Pekao TFI S.A. nie ponosi odpowie-
dzialnosci za zawarto$¢ oraz dostepnosc tych serwisOw internetowych. Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym materiale,
wyrazajg wytgcznie opinie ich autora. Powielanie, publikowanie badz rozpowszechnianie w jakikolwiek inny sposdb catosci lub
czesci 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 uzalez-
niona od dnia zbycia oraz dnia odkupienia jednostek uczestnictwa, a takze od wysokosci pobranych optat manipulacyjnych i optat
za zarzadzanie, ktore obnizajg wartos¢ inwestycji, kategorii jednostek uczestnictwa oraz mogacych ulec zmianie obowigzkow
podatkowych obcigzajgcych uczestnika, w szczegdlnosci wysokosci podatku od dochodéw kapitatowych. W przypadku odkupie-
nia jednostek uczestnictwa (zaréwno w PLN jak i w walutach obcych) podstawg do naliczenia podatku od zyskéw kapitatowych
jest kwota ustalona w PLN. Wysoko$¢ i zasady ustalania i pobierania wskazanych optat zawiera prospekt informacyjny. Stawki
opfaty manipulacyjnej okreslane sg w tabeli optat manipulacyjnych udostepnianej przez prowadzgcego dystrybucje. Kazdy pro-
wadzacy dystrybucje 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 osiggnigcia podobnych w przyszto-
$ci. Fundusz inwestycyjny nie gwarantuje realizacji zalozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku inwesty-
cyjnego. Uczestnik funduszu inwestycyjnego powinien mie¢ swiadomos$é mozliwosci osiggniecia zysku, ale réwniez poniesienia
straty przynajmniej czesci wptaconych $srodkéw. Informacje zawarte w niniejszym materiale nie moga by¢ jedyng podstawg do
podejmowania decyzji inwestycyjnych. Odpowiedzialnos$¢ za decyzje podjete wytacznie na podstawie niniejszego materiatu po-
noszg jego odbiorcy. Jest to materiat reklamowy. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej nalezy zapoznac sie z prospektem infor-
macyjnym odpowiedniego funduszu zawierajgcym szczegdtowy opis czynnikdw ryzyka zwigzanego z inwestowaniem i zwiezly
opis praw uczestnikow, a takze Dokumentem zawierajgcym kluczowe informacje oraz — w przypadku specjalistycznego funduszu
inwestycyjnego otwartego - Informacjg dla klienta alternatywnego funduszu inwestycyjnego, ktére, wraz z tabelami opfat i spra-
wozdaniami finansowymi funduszy/subfunduszy, dostepne sg w jez. polskim u podmiotéw prowadzacych dystrybucje oraz na
www.pekaotfi.pl. Petna lista funduszy/subfunduszy zarzagdzanych przez Pekao TFI S.A. oraz lista prowadzacych dystrybucje do-
stepna jest na www.pekaotfi.pl.

Subfundusze Pekao Konserwatywny, Pekao Konserwatywny Plus, Pekao Dochodu i Wzrostu Rynku Chinskiego, Pekao Akgiji
Matych i Srednich Spétek Rynkéw Rozwinietych, Pekao Akcji Rynkéw Wschodzacych, Pekao Obligacji Rzadu Amerykanskiego,
Pekao Spokojna Inwestycja, Pekao Obligacji Samorzgdowych i Skarbowych, Pekao Obligacji Wysokojakosciowych, Pekao Obli-
gacji 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 Do-
larowych Plus, Pekao Obligacji Europejskich Plus, Pekao Zréwnowazony 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 zarzgdzane sg aktywnie niebenchmarkowo.
Fundusz Pekao Obligacji — Dynamiczna Alokacja FIO oraz subfundusze Pekao Obligacji — Dynamiczna Alokacja 2, Pekao Obli-
gacji Plus, , Pekao Stabilnego Wzrostu, Pekao Zréwnowazony, Pekao Dynamicznych Spoétek, Pekao Akcji — Aktywna Selekcja,
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Pekao Dtuzny Aktywny, Pekao Ekologiczny, Pekao Akcji Dywidendowych, Pekao Megatrendy sg zarzadzane aktywnie benchmar-
kowo, mogg znacznie odchyla¢ sie od benchmarku. Benchmark - wskaznik stuzacy do oceny efektywnosci inwestycji.

Aktywa nastepujgcych subfunduszy mogg by¢ lokowane w papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez
dowolny z nastepujgcych podmiotow: Skarb Panstwa RP, NBP, jednostke samorzadu terytorialnego, panstwo cztonkowskie UE,
jednostke samorzadu terytorialnego panstwa nalezgcego do UE, panstwo nalezgce do OECD lub miedzynarodowg instytucje
finansowa, ktdrej cztonkiem jest Polska lub co najmniej jedno panstwo cztonkowskie UE w nastepujagcych proporcjach: Pekao
Obligacji Plus do 100%, Pekao Konserwatywny do 100%, Pekao Konserwatywny Plus do 100%, Pekao Stabilnego Wzrostu do
85%, Pekao Zréwnowazony do 100%, Pekao Obligacji Samorzgdowych i Skarbowych do 100%.

Aktywa subfunduszu Pekao Obligacji Rzadu Amerykanskiego mogg by¢ lokowane do 100 % w papiery wartosciowe emitowane,
poreczone lub gwarantowane przez dowolny z nastepujgcych podmiotéow: panstwo cztonkowskie UE i panstwo nalezgce do
OECD.

Aktywa subfunduszy Pekao Spokojna Inwestycja, Pekao Kompas, Pekao Diuzny Aktywny, Pekao Obligacji — Dynamiczna Aloka-
cja 2 do 100% oraz funduszu Pekao Obligacji — Dynamiczna Alokacja FIO mogg by¢ lokowane do 100% wartosci w papiery
wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa RP lub NBP.

Subfundusze wyodrgbnione w ramach funduszu Pekao PPK SFIO moga lokowa¢ 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 terytorialnego panstwa nalezgcego do UE.

Ze wzgledu na skiad portfela inwestycyjnego subfunduszy (mozliwy znaczny udziat instrumentéw finansowych o charakterze
udziatowym): Pekao Kompas, Pekao Megatrendy, Pekao Akcji — Aktywna Selekcja, Pekao Dynamicznych Spotek, Pekao Zrow-
nowazony, Pekao Strategii Globalnej, Pekao Strategii Globalnej — dynamiczny, Pekao Akcji Matych i Srednich Spétek Rynkéw
Rozwinietych, Pekao Akcji Rynkow Wschodzacych, Pekao Akcji Amerykanskich, Pekao Zrownowazony Rynku Amerykanskiego,
Pekao Akcji Europejskich, Pekao Akcji Dywidendowych, Pekao PPK 2040, Pekao PPK 2045, Pekao PPK 2050, Pekao PPK 2055,
Pekao PPK 2060, Pekao PPK 2065 oraz Pekao Ekologiczny warto$¢ netto ich aktywow moze charakteryzowacé sie duzg zmien-
noscig.

Znaczna cze$¢ aktywow subfunduszu Pekao Surowcéw i Energii moze by¢ lokowana w inne kategorie lokat niz papiery warto-
$ciowe i instrumenty rynku pienieznego, tj. w tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych inwestujgcych gtdwnie w instrumenty
finansowe o charakterze udziatowym, np. w kontrakty terminowe, ktére odzwierciedlajg indeksy gietdowe, w zwigzku z powyzszym
wartos¢ netto jego aktywéw moze charakteryzowac sie duzg zmiennoscig.

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