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Podsumowanie miesigca

Pazdziernikowy handel przyniost dodatnie stopy zwrotu na in-
deksach akcyjnych. MSCI WORLD zyskat 2,0%, a MSCI EM az
4,2%. Zdecydowanie najsilniej zachowat sie japonski Nikkei, zy-
skujgc niemal 12%, a najstabszy byt EuroStoxx50 konczqcy mie-
sigc na +0,5%.

Dobre zachowanie indekséw globalnych znalazto odzwierciedle-
nie w stopach zwrotéw funduszy. Segment akcji rynkéw rozwi-
nietych konczy miesigc wynikiem +1,3%, a uSredniona zmiana w
segmencie funduszy akcji rynkow wschodzqeych wynosi +1,8%.
W tym segmencie warto wyrdzni¢ akcje azjatyckie bez Japonii
zyskujqce az 5,1%.

W pazdzierniku indeks obligacji amerykanskich zyskat 0,7%, a
indeks obligacji niemieckich stracit 1,2%. Tej straty nie wida¢
jednak w stopach zwrotu, poniewaz wszystkie grupy wchodzgce
w sktad segmentow dtuznych notujg zyski.

Na rynku walutowym ponownie dziato sie niewiele. Para EUR-
PLN stracita 0,3%, a USDPLN zyskat 1,4%. Z kolei kurs EURUSD
ostabit sie 0 1,7%.

Wykres: USDPLN

Pazdziernikowy handel skutkowat ustabilizowaniem krétkotermi-
nowej sytuacji technicznej na wykresie USDPLN. Sygnalizowana
przed miesigcem dywergencja pomiedzy zachowaniem kursu a
zachowaniem wskaznika uzyskata potwierdzenie, jakim jest pro-
ba wyjscia ponad krétkoterminowy op6r na 3,70 zt. Jezeli udato-
by sie go przetamaé, to bedzie mozna liczy¢ na ruch w strone
kolejnego oporu, zlokalizowanego na 3,80 - 3,83 zt. W przypadku
wyjscia ponad ten przedziat powiemy, ze rozpoczeta sie korekta
spadku trwajgcego juz ponad 3 lata. Z kolei zejScie na nowe mi-
nima odczytamy jako sygnat stabosci i zapowiedz kontynuacji
dtugoterminowego trendu spadkowego.

Sytuacja na wykresie robi sie coraz ciekawsza. Czekamy na no-
we sygnaty techniczne.

* Szczegodtowe informacje na temat metodologii oraz przedstawionych danych znajdujq
sie na przedostatniej stronie niniejszego opracowania.
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Stopy zwrotu - segmenty (benchmarki *) / grupy ™
akcji rynkéw rozwinietych: 1.3%
akcji amerykanskich 1.0%
akgji amerykanskich Mi§ 2.3%
akcji europejskich rynkéw rozwinietych 0.7%
akcji globalnych rynkéw rozwinietych 2.3%
akgji globalnych rynkéw rozwinigtych MIS -2.2%
akcji zagranicznych pozostate -0.1%
akgji zagranicznych sektora technologicznego 4.8%
akcji rynkéw wschodzgcych: 1.8%
akcji Ameruyki tacifskiej -0.9%
akgji azjatyckich bez Japonii 5.1%
akcji europejskich rynkéw wschodzqcych 0.3%
akcji globalnych rynkéw wschodzgcych 2.0%
akcji indyjskich 2.6%
dtuzne uniwersalne: 1.4%
papieréw dtuznych azjatyckich uniwersalne 0.3%
papieréw dtuznych globalnych uniwersalne 0.2%
papieréw diuznych rynkéw wschodzgeych uniwersalne 1.2%
papierow dtuznych USA uniwersalne 0.5%
papieréw dtuznych zagranicznych pozostate 4.8%
dtuzne korporacyjne i high yield: 0.2%
papierow dtuznych europejskich high yield 0.1%
papieréw dtuznych globalnych high yield 0.1%
papieréw diuznych globalnych korporacyjnych 0.6%
papierow dtuznych USA high yield 0.0%
Indeksy gietdowe / stopy zwrotu (total return) Wartos¢ 1M
MSCI WORLD 4390.42  2.0%
MSCI EM 1401.55 4.2%
S&P 500 6840.20  2.3%
Nasdaq 25858.13  4.8%
EuroStoxx50 652494  0.5%
Nikkei 340.11 11.8%
Indeksy obligacji / stopy zwrotu (total return) Wartos¢ 1M
MLTAG10D (Obligacje Niemcy 10Y) 359.18 -1.2%
SPBDU10T (Obligacje USA 10Y) 650.01  0.7%
Kursy walut Wartos¢ 1M
EURUSD 11537 -1.7%
USDPLN 3.6885 1.4%
EURPLN 4.2552  -0.3%
—
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Grupy funduszy

akeji europejskich rynkéw wschodzqcych

O
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Indeks sity relatywnej - 12 miesiecy*
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3.89 +0.63
akeji globalnych rynkéw wschodzqeych 3.03 -0.22
papieréw dtuznych zagranicznych pozostate 2.82 -0.24
akcji azjatyckich bez Japonii 1.9 +0.47
akcji zagranicznych sektora technologicznego 1.89 -0.27
akcji Ameryki taciriskiej | s .44 -0.12
akcji europejskich rynkow rozwinietych 0.63 +0.15
akcji zagranicznych pozostate 0.38 +0.11
akcji amerykanskich -0.06 -0.43
akeji globalnych rynkow rozwinigtych -0.06 +0.12
papierow diuznych rynkdéw wschodzgcych uniwersalne -0.07 +0.01
papieréw dtuznych europejskich high yield -0.32 -0.2
akeji globalnych rynkow rozwinietych MIS -0.36 +0.06
papieréw dtuznych globalnych high yield -0.36 -0.14
papieréw dtuznych globalnych korporacyjnych -0.38 -0.03
papierow diuznych USA High Yield -0.39 -0.13
papieréw dtuznych globalnych uniwersalne -0.39 +0.07
papieréw dtuznych USA uniwersalne -0.43 +0.05
papieréw dtuznych azjatyckich uniwersalne -0.47 -0.08
akeji amerykanskich MIS [ +0.1
akeji indyjskich +0.37
legenda: -

warto$¢ najnizsza warto$¢ najwyzsza
Podsumowanie: Macierz preferencji inwestora**
zwrot / IR mieSce
« Na pierwszym miejscu, notujgc najwyiszy 3 6 it 2 56
miesieczny wzrost indeksu sity relatywnej, 100% /03 Papierow dhuinych oK 2GRN i europefskich T MR gy europejsiich

umocnita sie grupa funduszy europejskich
rynkéw wschodzqeych (+0,63 pkt).

+ Najwiekszy spadek indeksu sity relatywnej
zanotowata grupa funduszy akcji amery-
kanskich (-0,43 pkt).

+ W macierzy preferencji widzimy cztery
rozne grupy. Lider wyréznia sie Srednim i
dtugim terminie, a w krotkim grupa z trze-
ciego miejsca rankingu.
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Stopy zwrotu benchmarkéw - 3 lata
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* BM PKO BP wylicza warto$¢ indeksu sity relatywnej funduszu (w relacji do benchmarku) w oparciu o stope zwrotu wzgledem benchmarku (50% wagi) oraz wskaznik Information Ratio (50%

wagi) z ostatnich 12 miesiecy. Szczegotowe informacje na temat metodologii rankingu znajdujq sie na przedostatniej stronie niniejszego opracowania.

**Macierz preferencji przedstawia fundusze z najwyzszq wartosciq indeksu sity relatywnej dla roznych okresow w oparciu o rozne kombinacje wag dla stopy zwrotu wzgledem benchmarku

oraz wskaznika Information Ratio.



Fundusze inwestycyjne (USD) - miesiecznik informacyjny

3 listopada 2025

Fundusze akcji rynkow rozwinietych

O
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Indeks sity relatywnej - 12 miesiecy*

zmiana miesigczna
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Franklin Technology Fund A (ACC) USD 3.34 +0.39
Schroder ISF EURO Equity AT ACC USD 3.15 +0.6
Schroder ISF Global Equity A ACC USD 2.27 +0.29
Schroder ISF US Large Cap A ACC USD 2.19 -0.64
Franklin Mutual European Fund Class A (ACC) USD-H1 0.75 -0.11
Schroder ISF Global Dividend Maximiser A ACC USD 0.36 +0.13
Fidelity Funds - Sustainable Demographics Fund (d. Global Demographics A - Acc -0.03 +0.24
Franklin US. Opportunities Fund Class A (ACC) USD -0.04 -0.39
Fidelity Funds - Global Dividend Fund A-ACC-USD -0.04 -0.21
Schroder ISF Global Sustainable Growth A ACC USD -0.06 +0.24
Templeton Global Fund Class A (ACC) USD -0.07 +0.1
Templeton Global Smaller Companies Fund Class A (ACC) USD -0.50 -0.06
Franklin Global Growth Fund A (ACC) USD -0.63 +0.09
Fidelity Funds - America Fund A - Acc - USD -0.63 -0.29
Schroder ISF UK Equity A ACC USD Hdg [ -0.72 +0.1
Schroder ISF US Small and MID-CAP Equity A ACC USD ! -0.16
legenda: -
warto$¢ najnizsza warto$¢ najwyzsza
Podsumowanie: Macierz preferencji inwestora**
zwrot / IR miesigce
« Pierwsze miejsce utrzymat Franklin Tech- S 6 12 2 56
nOIOgU Fund A (ACC) uso (+0,39 Pkt) 100% / 0% Franklin Technology Franklin Technology Franklin Technology Franklin Technology Frankin Technology

+ Najsilniejszy spadek wartosci sity relatyw-
nej zanotowat Schroder ISF US Large Cap
A ACC USD (-0,69 pkt), a wzrost Schroder
ISF EURO Equity A1 ACC USD (+0,60 pkt).
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* BM PKO BP wylicza warto$¢ indeksu sity relatywnej funduszu (w relacji do benchmarku) w oparciu o stope zwrotu wzgledem benchmarku (50% wagi) oraz wskaznik Information Ratio (50%
wagi) z ostatnich 12 miesiecy. Szczegotowe informacje na temat metodologii rankingu znajdujq sie na przedostatniej stronie niniejszego opracowania.

**Macierz preferencji przedstawia fundusze z najwyzszq wartosciq indeksu sity relatywnej dla roznych okresow w oparciu o rozne kombinacje wag dla stopy zwrotu wzgledem benchmarku

oraz wskaznika Information Ratio.
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Fundusze akcji rynkow wschodzqcych

Fidelity Funds - Emerging Europe Middle East and Africa Fund A - Acc - USD

Schroder ISF Emerging Europe AT ACC USD

Schroder ISF Emerging Markets A ACC USD

Schroder ISF Global Emerging Market Opportunities A ACC USD
Fidelity Funds - Emerging Asia Fund A - Acc - USD

Schroder ISF Taiwanese Equity A ACC USD

Templeton Latin America Fund Class A (ACC) USD

Schroder ISF Asian Opportunities A ACC USD

Indeks sity relatywnej - 12 miesiecy*
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zmiana miesigczna

Templeton Asian Growth Fund Class A (ACC) USD
Schroder ISF Frontier Markets Equity AT ACC USD
Franklin India Fund Class A (ACC) USD

legenda:

Podsumowanie:

« Na pierwszym miejscu, mimo najsilniejsze-
go spadku indeksu sity relatywnej, utrzy-
mat sie Fidelity Funds - Emerging Europe
Middle East and Africa Fund A - Acc - USD
(-1,23 pkt).

» Najsilniejszy wzrost wartosci indeksu sity
relatywnej zanotowat Schroder ISF Emer-
ging Markets A ACC USD (+0,47 pkt).

« W macierzy preferencji widzimy cztery
fundusze. Najwiecej pol przypada fundu-
szom z dwdch pierwszych miejsc rankingu.
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Macierz preferencji inwestora**
miesigce
6 12 24 36
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* BM PKO BP wylicza warto$¢ indeksu sity relatywnej funduszu (w relacji do benchmarku) w oparciu o stope zwrotu wzgledem benchmarku (50% wagi) oraz wskaznik Information Ratio (50%
wagi) z ostatnich 12 miesiecy. Szczegotowe informacje na temat metodologii rankingu znajdujq sie na przedostatniej stronie niniejszego opracowania.

**Macierz preferencji przedstawia fundusze z najwyzszq wartosciq indeksu sity relatywnej dla roznych okresow w oparciu o rozne kombinacje wag dla stopy zwrotu wzgledem benchmarku

oraz wskaznika Information Ratio.
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Fundusze dtuzne uniwersalne

Indeks sity relatywnej - 12 miesiecy*
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zmiana miesigczna
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Schroder ISF Asian Convertible Bond A1 ACCUSD % -0.12
Templeton Emerging Markets Bond Fund A (ACC) USD 2.93 +0.38
Schroder ISF Emerging Market Bond A ACC USD -0.01 -0.54
Fidelity Funds - Emerging Market Debt Fund A-ACC-USD -0.08 +0.02
Templeton Global Total Return Fund Class A (ACC) USD -0.16 +0.28
Schroder ISF Emerging Markets Debt Absolute Return AT ACC USD -0.24 -0.03
Templeton Global Bond Fund Class A (ACC) USD b | -0.26 +0.32
Schroder ISF Strategic Bond A ACC USD -0.35 -0.16
Schroder ISF US Dollar Bond AT ACC USD -0.49 +0.01
Franklin Strategic Income Fund A (ACC) USD -0.54 -0.13
Schroder ISF Global Bond A ACC USD -0.55 +0.03
Fidelity Funds - Strategic Bond Fund A - Acc - USD -0.59 -0.13
Fidelity Funds - Us Dollar Bond Fund A - Acc - USD -0.60
Schroder ISF Asian Bond Total Return A ACC USD -0.60 -0.19
Fidelity Funds - Global Bond Fund A - Acc - USD +0.02
Schroder ISF Global Inflation Linked Bond A ACC USD Hdg +0.02
legenda: -
warto$¢ najnizsza warto$¢ najwyzsza
Podsumowanie: Macierz preferencji inwestora**
zwrot / IR miesiqce
« Na pierwszym miejscu utrzymat sie Schro- S 6 it 2 36

der ISF Asian Convertible Bond A1 ACC
USD (+0,12 pkt).

+ Najsilniejszy wzrost indeksu sity relatyw-
nej zanotowat Templeton Emerging Mar-
kets Bond Fund A (ACC) USD (+0,38 pkt),
a spadek Schroder ISF Emerging Market
Bond A ACC USD (-0,54 pkt).

» Macierz preferencji jest catkowicie zdomi-
nowana przez lidera rankingu.
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Stopy zwrotubenchmarkéw- 3 lata
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* BM PKO BP wylicza warto$¢ indeksu sity relatywnej funduszu (w relacji do benchmarku) w oparciu o stope zwrotu wzgledem benchmarku (50% wagi) oraz wskaznik Information Ratio (50%
wagi) z ostatnich 12 miesiecy. Szczegotowe informacje na temat metodologii rankingu znajdujq sie na przedostatniej stronie niniejszego opracowania.

**Macierz preferencji przedstawia fundusze z najwyzszq wartosciq indeksu sity relatywnej dla roznych okresow w oparciu o rozne kombinacje wag dla stopy zwrotu wzgledem benchmarku

oraz wskaznika Information Ratio.
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Fundusze dtuzne korporacyjne i High Yield

Indeks sity relatywnej - 12 miesiecy*
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zmiana miesigczna
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Fidelity Funds - European High Yield Fund A - Acc - USD Hdg 3.2 -0.11
Franklin High Yield Fund Class A (ACC) USD 0.97 +1.02
Schroder ISF Global Multi Credit AACC USD 0.79 +1.34
Schroder ISF Global HighYield A ACC USD -0.02 -0.95
Fidelity Funds - Global High Yield Fund A - Acc - USD -0.39 -1.03
Fidelity Funds - US High Yield Fund A-ACC-USD -0.53 -0.38
Schroder ISF Global Corporate Bond A ACC USD I T A +03
legenda: -
warto$¢ najnizsza warto$¢ najwyzsza
Podsumowanie: Macierz preferencji inwestora**
zwrot / IR miesiqce
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lity Funds - Global High Yield Fund A - Acc
- USD (1,03 pkt).
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* BM PKO BP wylicza warto$¢ indeksu sity relatywnej funduszu (w relacji do benchmarku) w oparciu o stope zwrotu wzgledem benchmarku (50% wagi) oraz wskaznik Information Ratio (50%
wagi) z ostatnich 12 miesiecy. Szczegotowe informacje na temat metodologii rankingu znajdujq sie na przedostatniej stronie niniejszego opracowania.

**Macierz preferencji przedstawia fundusze z najwyzszq wartosciq indeksu sity relatywnej dla roznych okresow w oparciu o rozne kombinacje wag dla stopy zwrotu wzgledem benchmarku

oraz wskaznika Information Ratio.
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METODOLOGIA
Dane:

Dane dla notowan jednostek funduszy inwestycyjnych pochodzq z serwisu Bloomberg. Przyporzqdkowanie poszczegélnych funduszy do segmentow i grup
na podstawie serwisu Analizy Online. Szczegotowe dane dotyczqce podziatu i omawianych funduszy przedstawia tabela:

Segment funduszy akgcji rynkéw rozwinietych: Segment funduszy akcji rynkow wschodzgcych:
akcji amerykanskich Fidelity Funds - America Fund A- Acc - USD akcji Ameryki tacifskiej Templeton Latin America Fund Class A (ACC) USD
Franklin U.S. Opportunities Fund Class A (ACC) USD
Schroder ISF US Large CapA ACC USD akcji azjatyckich bez Japonii Fidelity Funds - Emerging Asia Fund A - Acc - USD
Templeton Asian Growth Fund Class A (ACC) USD
akcji amerykanskich Mi$ Schroder ISF US Small and MID-CAP Equity A ACC USD Schroder ISF Asian Opportunities A ACC USD
Schroder ISF Taiwanese Equity AACC USD
akcji europ ejskich rynkow rozwinietych Franklin Mutual European Fund Class A (ACC) USD-H1
Schroder ISF EURO Equity A1 ACC USD akdji europ ejskich rynkéw wschodzgeych Schroder ISF Emerging Europe AT ACCUSD
Schroder ISF UK Equity USD HEDGED A ACC
akciji globalnych rynkéw wschodzgcych Fidelity Funds - Emerging Europe Middle East and Africa Fund A - Acc -
akgji globalnych rynkéw rozwinietych Fidelity Funds - Global Demographics A - Acc - USD uso
Franklin World Perspectives Fund A (ACC) USD Schroder ISF Frontier Markets Equity A1 ACC USD
Templeton Global Fund Class A (ACC) USD Schroder ISF Global Emerging Mark et Opportunities A ACC USD
Schroder ISF Global Sustainable Growth AACC USD Schroder ISF Emerging Markets AACC USD
Fidelity Funds - Global Dividend Fund A-ACC-USD
akgji indyjskich Franklin India Fund Class A (ACC) USD
akcji globalnych rynkow rozwinigtych MIS Templeton Global Smaller Companies Fund Class A (ACC) USD
akcji zagranicznych pozostate Schroder ISF Global Dividend Maximiser A ACC USD
akcji zagranicznych sektora technologicznego Franklin Technology Fund A (ACC) USD
Seament funduszy dtuznych uniwersalnuych: Seament funduszy dtuznuch korporacuinuch i high uield:
papierow dtuznych azjatyckich uniwersalne Schroder ISF Asian Bond Total Return A ACC USD papierow dtuznych europejskich High Yield Fidelity Funds - European High Yield Fund A - Acc - USD Hdg
papieréw dtuznych globalnych uniwersalne  Fidelity Funds - Global Bond FundA - Acc - USD papierow dtuznych globalnych High Yield Fidelity Funds - Global High Yield Fund A- Acc - USD
Fidelity Funds - Sustainable Strategic Bond Fund A - Acc - USD Franklin HighYield Fund Class A (ACC) USD
Schroder ISF Global Bond A ACC USD Schroder ISF Global HighYield A ACC USD
Schroder ISF Global Inflation Linked Bond A ACC USD Hdg
Schroder ISF Short Duration Dynamic Bond A ACC USD papieréw diuznych globalnych Schroder ISF Global Corporate Bond A ACC USD
Schroder ISF Strategic Bond AACC USD korporacuinuch Schroder ISF Global Multi Credit USD AACC
Templeton Global Bond Fund Class A (ACC) USD
Templeton Global Total Return Fund Class A (ACC) USD papieréw dtuznuch USA Hiah Yield Fidelity Funds - US High Yield Fund A-ACC-USD

Franklin Strategic Income Fund A (ACC) USD
papierow dtuznych rynkow wschodzgcych Schroder ISF Emerging Markets Debt Absolute Return A1 ACC USD

Templeton Emerging Mark ets Bond Fund A (ACC) USD
Fidelity Funds - Emerging Market Debt Fund A-ACC-USD
Schroder ISF Emerging Market BOND A ACCUSD

papierow dtuznuch USA uniwersalne Fidelity Funds - Us Dollar Bond Fund A - Acc - USD
Schroder ISF US Dollar Bond AT ACC USD

papieréw dtuznych zagranicznych pozostate  Schroder ISF Asian Convertible Bond AT ACCUSD

Benchmarki:

Miesiecznq stopq zwrotu dla danej grupy jest $rednia arytmetyczna miesiecznych stop zwrotu wszystkich funduszy wchodzqcych w sktad danej grupy.
Miesieczna stopa zwrotu dla danego segmentu (benchmark) obliczana jest jako $rednia arytmetyczna miesiecznych stop zwrotu wszystkich grup wehodzg-
cych w jego sktad. Z kolei miesieczng stopg zwrotu dla wszystkich grup (benchmark - 2 strona dokumentu) jest $rednia arytmetyczna miesiecznych stop
zwrotu wszystkich czterech segmentow.

Indeks sity relatywne;j:

BM PKO BP bierze pod uwage tylko fundusze bedqce w ofercie BM PKO BP posiadajqce co najmniej 37-miesieczng historie notowan. Dla kazdego funduszu
w danej grupie BM PKO BP oblicza:

. stope zwrotu ponad benchmark za 3,6,12,24 i 36 miesiecy
. wskaznik Information Ratio za 3,6,12,24 i 36 miesiecy wyliczany na podstawie nastepujgcego wzoru:

IR= Srednia dodatkowa stopa zwrotu ponad benchmark

Odchylenie standardowe dodatkowych stép zwrotu ponad benchmark
dla éredniej dodatkowej stopy zwrotu z funduszu ponad benchmark 2 0 oraz

Srednia dodatkowa stopa zwrotu ponad benchmark
(Odchylenie standardowe dodatkowych stép zwrotu ponad benchmark)™*

IR=

dla éredniej dodatkowej stopy zwrotu z funduszu ponad benchmark < 0.

Warto$ci uzyskanych stép zwrotu ponad benchmark i Information Ratio dla danego okresu sq normalizowane. W tym celu BM PKO BP wylicza $rednie
bezwzgledne odchylenie od benchmarku dla stép zwrotu i IR. Nastepnie wartosci stop zwrotu i IR dla danego funduszu w danym okresie dzielone sq przez
$rednie bezwzgledne odchylenie od benchmarku.

BM PKO BP w rankingu indeksow sity relatywnej przedstawia $redniq wazong (50% wagi dla stopy zwrotu ponad benchmark i 50% wagi dla wskaznika IR)
z okresu 12 miesiecy. Z kolei w macierzy preferencji przedstawiane sq fundusze z najwyzszymi odczytami wazonej sity relatywnej dla danego okresu. Np.
25% wagi dla stopy zwrotu ponad benchmark i 75% wagi dla wskaznika IR z okresu 24 miesiecy.
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00-116 Warszawa, ul. Swietokrzyska 36
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Betchatow 97-400 Betchatow Krakéow 31-110 Krakow Krosno 38-400 Krosno
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INFORMACJE | ZASTRZEZENIA
DOTYCZACE CHARAKTERU PUBLIKAC])I ORAZ ODPOWIEDZIALNOSCI ZA JE] SPORZADZENIE, TRESC | UDOSTEPNIENIE

Niniejsza publikacja (dalej: ,Publikacja”) zostata opracowana przez Biuro Maklerskie PKO Banku Polskiego (dalej: ,BM PKO BP”), dziatajgcy zgodnie z ustawq z dnia 29 lipca 2005
r. o obrocie instrumentami finansowymi, na potrzeby Klientéw BM PKO BP, nabywajgcych tytuty uczestnictwa w instytucjach wspélnego inwestowania w ramach $wiadczenia
ustugi przyjmowania i przekazywania zlecen nabycia lub zbycia instrumentow finansowych do innego podmiotu w celu ich wykonania. Publikacja zostata przygotowana z docho-
waniem nalezytej staranno$ci i rzetelnosci, jednak BM PKO BP nie gwarantuje, ze informacje zawarte w Publikacji sq w petni doktadne i kompletne. Klient ponosi wytqczng odpo-
wiedzialno$¢ za decyzje inwestycyjne podjete na podstawie informacji zawartych w niniejszej Publikacji.

BM PKO BP informuje, iz inwestowanie $rodkéw w instrumenty finansowe wigze sie z ryzykiem utraty czesci lub cato$ci zainwestowanych $rodkow.

Publikacja ma charakter informacyjno-edukacyjny i ma na celu przedstawienie ww. Klientom danych dotyczgcych wynikéw funduszy inwestycyjnych, ktérych dystrybutorem jest
BM PKO BP.

Niniejsza Publikacja nie stanowi oferty lub zaproszenia do subskrypcji lub zakupu oraz dokonania transakcji na instrumentach finansowych, ani nie ma na celu naktaniania do
nabycia lub zbycia jakichkolwiek instrumentéw finansowych. Komentarze i informacje zawarte w Publikacji nie sq $wiadczeniem ustugi doradztwa inwestycyjnego. Publikacja nie
stanowi rekomendacji inwestycyjnej w rozumieniu Rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku
(rozporzqdzenie w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajgcego dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/
WE. Publikacja nie jest przekazywana w ramach $wiadczenia ustugi sporzqdzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze og6lnym
dotyczqcych transakcji w zakresie instrumentoéw finansowych.

Prezentowane dane odnoszq sie do przeszto$ci i nie gwarantujq osiggniecia podobnych wynikéw w przysztosci. Zrodtem danych zawartych w niniejszym opracowaniu odnoszq-
cych sie do danych rynkowych i finansowych sq Bloomberg, Analizy Online oraz obliczenia wtasne BM PKO BP.



