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@ GOSPODARKA

Silne spadki cen ropy naftowej w reakcji na izraelsko-
iranski rozejm

Rozpoczete w nocy z 12 na 13 czerwca zbrojne uderzenie
Izraela na Iran, ktére wedtug oficjalnych deklaracji miato na
celu zniszczenie iranskiego programu jgdrowego, wywotato
na $wiatowych rynkach obawy przed mozliwymi zaktoceniami
w dostawach ropy naftowej z regionu Zatoki Perskiej.
Zamkniecie kontrolowanej przez Iran ciesniny Ormuz mogtoby
doprowadzi¢ do gwattownego wzrostu cen surowca, co
uderzytoby w globalng gospodarke. W efekcie ,.czarne ztoto”
znaczaco podrozato. Swiat wstrzymat oddech, gdy w miniony
weekend Amerykanie przeprowadzili ataki na iranskie obiekty
nuklearne - cho¢ tylko na krotko. Na poczatku tygodnia
nastapit niespodziewany zwrot akcji: iranski atak odwetowy
na amerykanska baze w Katarze okazat sie symboliczny
i zostato ogtoszone zawieszenie broni, ktére ma doprowadzi¢
do zakonczenia izraelsko-iranskiej wojny. Prezydent Donald
Trump poinformowat tez, ze Chiny moga kontynuowac import
iranskiej ropy bez obaw o amerykanskie sankcje handlowe.

Obecnie cenaropy Brentwynosiokoto 66-67 USD zabarytke,
co oznacza spadek o okoto 15% wzgledem lokalnego
szczytu. Inwestorzy analizujg teraz trwatos$¢ rozejmu
miedzy lzraelem a Iranem, oceniaja globalne zapasy paliw
i sledzg dziatania krajow OPEC+.
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A AKCJE

Wartosc Zmiana Zmiana

(w pkt) [tygodniowa YTD
MSCIWorld NTR 1259633  1,31% 7,37%
(akcje rynkéw rozwinietych)
MSCI Emerging Markets
NTR (akcje rynkéw 659,74 2,34% 14,96%
wschodzacych)
S&P. S00 . 6 092,16 1,86% 3,58%
(akcje amerykanskie)
STOXX Europe 600 536,98 -0,62% 5,78%
(akcje europejskie)
WIG. . 101221,00 1,28% 27,20%
(akcje polskie)
L CL e 553,63 0,33% 1,66%
rynkow rozwinietych)
JPMt?rgan EMBI (obligacje 999,05 0.70% 5,06%
rynkow wschodzacych)
TBSP.Index 212935  0,55% 4,79%
(obligacje polskie)
CAls ey (pelsiae 1257,61 0,25% 3,39%

obligacje krotkoterminowe

Zrédto: opracowanie wtasne TFI PZU, dane Bloomberg na 25.06.2025 r.
YTD - od poczatku roku.

@ OBLIGACJE

Ulga na gietdach po deeskalacji na Bliskim Wschodzie

Deeskalacja konfliktu i rozejm miedzy lzraelem a Iranem
ucieszyty inwestoréow gietdowych. W Stanach Zjednoczonych
indeks S&P 500 podazyt w strone historycznego maksimum
(all-time high), technologiczny Nasdag-100 pobit rekord
z lutego, a wzrosty przewazaty tez winnych czesciach $wiata.
Na pozytywnym rozstrzygnieciu skorzystato takze ,cyfrowe
ztoto”, czyli bitcoin (BTC). W Polsce gtowny indeks WIG
rowniez powrdcit do wzrostow i utrzymuje sie powyzej
granicy 100 tys. pkt, pomimo chwilowych perturbacji
wywotanych planami obtozenia bankow nowym podatkiem.
Obecnie na rynkach akcji przewaza optymizm.

Kalendarium inwestora: Polska: inflacjia w czerwcu -
wst. (30.06), Polska: decyzja RPP ws. stép procentowych
i wystapienie prezesa NBP (2-3.07).

Nizsze ceny ropy wsparciem dla obligacji

Spadek napiec¢ geopolitycznych w rejonie Bliskiego Wschodu
poprawit tez nastroje inwestorow na rynku obligacji. To
naturalna reakcja - cena ropy naftowej, wptywajac na koszty
produkcji i transportu, ma bezposrednie przetozenie na
poziom cen w gospodarce (inflacje). W Stanach Zjednoczonych
dodatkowo pojawity sie plany wycofania przez Fed waznej reguty
kapitatowej, ktéra ograniczata duzym bankom mozliwosc
posiadania wiekszej liczby obligacji skarbowych. Pomogty
tez spekulacje, ze Donald Trump rozwaza ogtoszenie jesienia
swojego kandydata na nastepce szefa banku centralnego
- bardziej sktonnego do obnizek stop procentowych,
w przeciwienstwie do urzedujacego obecnie J. Powella,
reprezentujacego zachowawcze stanowisko ,poczekamy,
zobaczymy”. W rezultacie rentownos¢ 10-letnich obligacji
skarbowych USA spadta ponizej 4,30%, wspierajac ich ceny.

W Polsce ostatnie dni rowniez przyniosty umocnienie
obligacji skarbowych i powrot indeksu TBSP na wzrostowa
Sciezke. Oprocz globalnych czynnikéw - takich jak uspokojenie
sytuacji na Bliskim Wschodzie i spadek cen ropy - pozytywnie
zadziatata decyzja rzadu o zamrozeniu cen energii do konca
2025 roku. Usuwa to jeden z elementow niepewnosci, na
ktory zwracata uwage Rada Polityki Pienieznej w kontekscie
przysztych decyzji dotyczacych poziomu stop procentowych.
Caty czas widac tez solidny popyt na nowe krajowe obligacje
oferowane przez Ministerstwo Finansow.



NOTA PRAWNA

Jest to informacja reklamowa. Przed podjeciem ostatecznych decyzji inwestycyjnych nalezy zapoznacd sie
z prospektem informacyjnym oraz dokumentami zawierajacymi kluczowe informacje (KID).

Inwestycje w fundusze inwestycyjne sg obarczone ryzykiem inwestycyjnym. Fundusze inwestycyjne
zarzadzane przez TFI PZU SA ani TFI PZU SA nie gwarantuja, ze zrealizujesz zatozony cel inwestycyjny
lub uzyskasz okreslony wynik inwestycyjny. Nalezy liczy¢ sie z mozliwoscia utraty wptaconych srodkow.
Wyniki inwestycyjne, ktdre Fundusz osiggnat w przesztosci, nie sg gwarancja ani obietnica, ze Fundusz
osiggnie okreslone wyniki w przysztosci.

Informacje o Funduszu oraz szczego6towy opis czynnikdw ryzyka znajdziesz w prospekcie informacyjnym
na in.pzu.pl. KID dostepne sg w miejscach zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa i na in.pzu.pl.
Prospekt i KID sa w jezyku polskim.

Inwestycja wigze sie z nabyciem jednostek uczestnictwa Funduszu, a nie aktywoéw bedacych jego
wtasnoscig. Warto$¢ aktywow netto Subfunduszu (a tym samym wartos¢ jednostki uczestnictwa) moze
cechowac sie duzg zmiennoscia, ze wzgledu na sktad portfela inwestycyjnego i stosowane techniki
zarzadzania.

Dane podane w materiale nie stanowig oferty w rozumieniu art. 66 Kodeksu cywilnego, jak réwniez ustugi
doradztwa inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczacych instrumentéw finansowych lub ich
emitentdw w rozumieniu ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, a takze nie sa forma Swiadczenia
doradztwa podatkowego, ani pomocy prawnej. Nie moga stanowi¢ wystarczajacej podstawy do podjecia
decyzji inwestycyjnych.

Wszelkie informacje zawarte w niniejszym materiale pochodzg ze zrodet wtasnych TFI PZU SA lub
zrodet zewnetrznych uznanych przez TFlI PZU SA za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sq one
wyczerpujace i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. TFI PZU SA nie moze zagwarantowac poprawnosci
i kompletnosci informacji zawartych w niniejszym materiale i nie ponosi zadnej odpowiedzialnosci za
szkody powstate w wyniku jego wykorzystania niezgodnie z jej przeznaczeniem. TFI PZU SA nie ponosi
odpowiedzialnosci za decyzje inwestycyjne osob, ktore zapoznaty sie z niniejszym materiatem. Wszelkie
opinie i oceny wyrazane w niniejszym materiale sq opiniami i ocenami TFl PZU SA lub jej doradcow
bedacymi wyrazem ich najlepszej wiedzy popartej informacjami z kompetentnych rynkowych zrédet,
obowigzujgcymi w chwili jej sporzadzania. Mogg one podlega¢ zmianie w kazdym momencie, bez
uprzedniego powiadomienia. TFl PZU SA zastrzega, ze dane zamieszczone w niniejszym materiale moga
by¢ nieaktualne, dlatego w przypadku zamiaru podjecia decyzji inwestycyjnych zalecamy kontakt z TFI
PZU SA, celem uzyskania aktualnych informacji.

Wskazywane w materiatach warto$ci maja walor historyczny i nie stanowig podstawy do przewidywania
i szacunkow przysztych wartosci oraz nie stanowia gwarancji osiggniecia podobnych wynikéw
w przysztosci, a inwestowanie w fundusze inwestycyjne wigze sie z ryzykiem wynikajacym z wahan cen

na rynkach, zmian wysokosci stop procentowych, kurséw walut itp.

Prawa autorskie do niniejszego materiatu przystuguja TFI PZU SA z siedziba w Warszawie. Zadna z cze4ci
tego materiatu nie moze by¢ kopiowana lub przekazywana nieupowaznionym osobom. Materiat ten
nie moze by¢ odtwarzany lub przetrzymywany w jakimkolwiek systemie odtwdrczym: elektronicznym,
magnetycznym lub innym. Wykorzystywanie jej przez osoby nieupowaznione lub dziatajgce niezgodnie
z powyzszymi zastrzezeniami bez pisemnej zgody Towarzystwa lub w inny sposdéb naruszajacy przepisy
prawa autorskiego moze by¢ powodem wystapienia z odpowiednimi roszczeniami.

Jezeli w tresci niniejszego materiatu nie wskazano inaczej, zrédtem
danych sg obliczenia wtasne TFI PZU SA.

TFI PZU SA podlega nadzorowi Komisji Nadzoru Finansowego.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU Spotka Akcyjna, Sad Rejonowy
dla m.st. Warszawy Xlll Wydziat Gospodarczy KRS, KRS: 0000019102,
NIP 527-22-28-027, kapitat zaktadowy: 15 013 000 zt wptacony w catosci,
Rondo Ignacego Daszynskiego 4, 00-843 Warszawa, in.pzu.pl




