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FUNDUSZE DLUZNE NADAL ATRAKCYJNE DLA INWESTOROW

<» Pomimo obnizki stép procentowych NBP, fundusze dluzne pozostaja
atrakcyjna inwestycja dla konserwatywnych inwestorow. W naszym
scenariuszu bazowym w najblizszych 12 miesiacach powinny one przynies¢
stopy zwrotu istotnie wyzsze niz inflacja oraz atrakcyjniejsze niz oferowane
przez najbardziej konserwatywne formy lokowania oszczednosci.

< Nadal uwazamy, ze wyzsza zyskownos¢ powinny przynies¢ fundusze
o wyzszej duracji. Przemawia za tym wysoka na tle oczekiwanej inflacji
rentownos$¢ oferowana obecnie przez obligacje statokuponowe oraz
sprzyjajace spadkowi stop procentowych otoczenie makroekonomiczne.
Warto jednak pamietaé, ze obligacje tego typu charakteryzuja sie wyzsza
Zmiennoscia.

< Podtrzymujemy zalozenie, ze 2025 r. Investor Oszczednosciowy ma szanse
zakonczy¢ stopa zwrotu w przedziale 6-7%, a Investor Obligacji
Uniwersalny w przedziale 9-10%. W scenariuszu bazowym w perspektywie
najblizszych dwunastu miesiecy przedzialy te moga wynies¢ odpowiednio
5-6% dla Investor Oszczednosciowy oraz 7-8% dla Investor Obligacji
Uniwersalny.

Po dtugim oczekiwaniu, 7 maja 2025 r. Rada Polityki Pienieznej (RPP) obnizyta stopy
procentowe Narodowego Banku Polski (NBP). Stopa referencyjna spadta z 5,75% do 5,25%.
Gtownymi powodami obnizki byly szybszy niz oczekiwano spadek inflacji, wolniejsze tempo
wzrostu gospodarczego oraz pogorszenie sytuacji na rynku pracy. Jednoczesnie jednak Adam
Glapinski, prezes NBP, stonowat rozbudzone wczesniejszymi wypowiedziami oczekiwania
na dalsze obnizki sugerujac, ze kolejne ruchy beda mniejsze i roztozone w czasie. W ocenie
prezesa NBP kolejnej obnizki mozna sie spodziewac najwczesniej w lipcu, po publikacji nowej
projekgji inflacji.

Inwestorzy na wypowiedzi prezesa Glapinskiego zareagowali zmiang oczekiwan odnosnie
trajektorii zmian stop procentowych odzwierciedlong w kontraktach terminowych. Aktualnie
rynek wycenia obnizke o kolejne 100 punktéw bazowych w tym roku i docelowa stope
procentowg na poziomie 3,5% na koniec przysztego roku. Przed konferencjg prezesa NBP
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oczekiwania te wynosity odpowiednio: skumulowane obnizki o 185 pkt bazowych w tym roku
z docelowa stopa procentowa w okolicy 3,20% na koniec 2026 r.

Nasz scenariusz bazowy zaktada, ze w tym roku bedziemy miec jeszcze trzy obnizki stop
procentowych po 25 pkt. bazowych. Przemawia¢ bedzie za tym w drugiej czesci roku dalsze
hamowanie inflacji, ktéra powinna juz latem znalez¢ sie w dopuszczalnym przedziale odchylen
od celu inflacyjnego, jak rowniez brak wyraznego podbicia inflacji przez regulowane ceny
energii.

Wolniejszy niz zaktadano przed majowym posiedzeniem RPP spadek stawek rynku pienieznego
sprawia, ze w naszej ocenie atrakcyjne dla inwestorow pozostaja fundusze ptynnosciowe (np.
Investor  Oszczednosciowy). Na ich  korzys¢ przemawia potroczne opdznienie
w dostosowywaniu kuponow do biezacych stawek WIBOR. Warto tez zwréci¢ uwage na fakt,
ze decyzja RPP przetozy sie na nizsze oprocentowanie depozytow bankowych. W perspektywie
12 miesiecy rynek obligacji o niskiej duracji i wysokiej wiarygodnosci kredytowej powinien
zapewni¢ inwestorom atrakcyjng alternatywe dla najbardziej konserwatywnych metod
lokowania oszczednosci.

Zaktadany przez nas scenariusz bazowy nadal preferuje obligacje o wyzszej duracji. Segment
ten charakteryzuje sie co prawda wyzsza zmiennoscig w reakcji na zmiany rynkowych stop
procentowych, jednak w najblizszym czasie zmienno$¢ ta powinna by¢ raczej zrédtem
dodatkowej stopy zwrotu.

Podtrzymujemy zatozenie, ze 2025 r. Investor OszczednoSciowy ma szanse zakonczy¢ stopa
zwrotu w przedziale 6-7%, a Investor Obligacji Uniwersalny w przedziale 9-10%.
W perspektywie najblizszych dwunastu miesiecy przedziaty te moga wynies¢ odpowiednio 5-
6% dla Investor Oszczednosciowy oraz 7-8% dla Investor Obligacji Uniwersalny. Niezmiennie
wychodzimy z zatozenia, ze kombinacja obu funduszy wydaje sie najbardziej optymalnym
rozwigzaniem przy budowie portfela w relacji zysku do ryzyka.

INFORMACJA O RYZYKU

Nalezy pamieta¢, ze kazda inwestycja, w tym réwniez w fundusze inwestycyjne, wigze sie
z ryzykiem.

Investors TFl doktada wszelkich staran, by ograniczy¢ czynniki ryzyka zwigzane z inwestycja
w subfundusze. Tym niemniej inwestujac w subfundusze/fundusze nalezy mie¢ na uwadze,
ze korzysciom wynikajacym z inwestowania srodkow w jednostki uczestnictwa towarzysza
rowniez ryzyka, m.in. takie jak: ryzyko nieosiggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji,
wystapienia okolicznosci, na ktore uczestnik funduszu nie ma wptywu np. ryzyko operacyjne,
a takze ryzyko inflacji, ptynnosci lokat, ptynnosci oraz ryzyko zwigzane ze zmianami regulacji

prawnych, jak rowniez ryzyko likwidacji funduszu (subfunduszu). Wsréd ryzyk zwigzanych
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z inwestowaniem nalezy zwrdcic¢ szczegolng uwage na ryzyka dotyczace polityki inwestycyjnej,
w tym m.in.: rynkowe, stop procentowych, kredytowe, instrumentow pochodnych, ryzyko
koncentracji, jak réwniez rozliczenia oraz ptynnosci lokat.

Szczegotowy opis czynnikow ryzyka jest przedstawiony w Prospekcie Informacyjnym Investor
Parasol FIO dostepnym na https://investors.pl/dokumenty-funduszy

Mikotaj Stepniewski
Zarzadzajacy funduszami Investors TFl

Niniejszy materiat ma wytacznie charakter promocyjny i jest przeznaczony do wytacznego uzytku
wewnetrznego dystrybutora. Materiat nie jest przeznaczony dla Klientéw. Materiat oraz zawarte w nim
prognozy stanowig wyfacznie wyraz pogladdw jego autora i oparte zostaty na stanie wiedzy aktualnym
na dzien jego sporzadzenia. Przy sporzadzeniu materiatu i zawartych w nim prognoz oparto sie
na informacjach pozyskanych z powszechnie dostepnych i uznanych za wiarygodne zrédet, doktadajac
nalezytej starannosci, aby informacje zamieszczone w niniejszym materiale byly rzetelne, niemniej
jednak nie mozna zagwarantowac ich poprawnosci, kompletnosci i aktualnosci. Investors TFl S.A.
zastrzega sobie mozliwo$¢ zmiany przedstawionych opinii, w tym w przypadku zmiany sytuacji rynkowej,
bez koniecznosci powiadamiania o niej adresatow niniejszego materiatu. Investors TFI S.A.
nie gwarantuje ziszczenia sie scenariuszy lub prognoz zamieszczonych w niniejszym materiale,
w szczegolnosci przedstawione informacje (historyczne i prognozowane) nie stanowig gwarangji
osiggniecia podobnych wynikéw w przysztosci. Investors TFl S.A. ani zarzadzane przez nie Subfundusze
nie gwarantuja osiggniecia zatozonych celdw inwestycyjnych funduszy. Przedstawiony wynik funduszu
nie jest tozsamy z wynikiem inwestycyjnym uczestnika Subfunduszu, gdyz nie uwzglednia pobieranej
optaty manipulacyjnej i podatkow. Materiat niniejszy nie stanowi oferty w rozumieniu przepiséw ustawy
z dnia 23 kwietnia 1964 r. — Kodeks cywilny. Wnioski wyciggniete na podstawie przedstawionych
komentarzy i prognoz nie moga stanowi¢ samodzielnej podstawy jakichkolwiek decyzji inwestycyjnych.
Przed podjeciem decyzji o nabyciu jednostek uczestnictwa Subfunduszu, Klient powinien zapoznac sie
z Prospektem informacyjnym, Dokumentami zawierajacymi kluczowe informacje oraz informacja dla
klienta alternatywnego funduszu inwestycyjnego, ktdre dostepne sa na stronie internetowe;j
https://investors.pl/oraz w punktach dystrybucji Subfunduszu, ktére zawierajg opis czynnikow ryzyka.
Powyzsze dokumenty zostaty sporzadzone w jezyku polskim. Nalezy pamietaé, iz inwestycje
dokonywane przez Subfundusz obarczone sg ryzykiem, a nie stanowig wytacznie szansy na wzrost
wartosci inwestycji. Materiat zostat sporzadzony przez Investors TFl S.A. z siedzibg w Warszawie.
Investors TFl S.A. dziata na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego uprawniajgcego
Towarzystwo do prowadzenia dziatalnosci polegajacej na tworzeniu funduszy inwestycyjnych otwartych
lub funduszy zagranicznych, specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych i funduszy
inwestycyjnych zamknietych, zarzadzania nimi, w tym do posrednictwa w zbywaniu i odkupywaniu
jednostek uczestnictwa zarzadzanych przez Investors TFl S.A. funduszy inwestycyjnych otwartych
i specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych, reprezentowania funduszy wobec oséb trzecich
oraz zarzadzania unijnym AFI, a takze zbiorczym portfelem papieréw wartosciowych.

Data sporzadzenia materiatu: 13.05.2025 r.
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