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                                                                                                                     Sytuacja na rynku w sierpniu 2024           

 

Sierpień 2024 roku przyniósł nam istny „rollercoaster” nastrojów na rynkach finansowych. Po początkowej słabości, 

nastąpiło mozolne odrabianie strat, by w skali całego miesiąca, odnotować jednak dodatnie stopy zwrotu na większości 

rynków mierzonych zachowaniem indeksów akcji. I tak oto nasz krajowy indeks WIG w sierpniu wzrósł o 0,62%. 

W ostatecznym rozrachunku była to bardzo podobna stopa zmiany w porównaniu do indeksu NASDAQ - w Stanach 

Zjednoczonych. Warto jednak zauważyć, że przejściowo, w ciągu wspomnianego miesiąca, ten największy indeks akcji 

technologicznych na świecie, spadał nawet o blisko 8%. Lepiej w skali całego opisywanego miesiąca zachowywały się 

szerokie indeksy akcji – amerykański S&P 500 wzrósł o 2,3%, a indeks obrazujących zachowanie się rynków 

wschodzących - MSCI Emerging Markets o 1,4%.  

Wydarzeniem, które odbiło się szerokim echem na rynkach finansowych w sierpniu było umocnienie japońskiej waluty. 

Od połowy lipca do początku sierpnia, jen do dolara amerykańskiego umocnił się aż o blisko 11%, co dla rynku 

walutowego jest bardzo znaczącym ruchem. Wzrost wartości jena był spowodowany decyzją Banku Centralnego 

Japonii o podniesieniu, krótkoterminowej stopy procentowej z 0,1% do 0,25%. Co więcej, przedstawiciele Banku Japonii 

zapowiedzieli, że rynek powinien się spodziewać dalszego zacieśniania polityki monetarnej. Istotne jest, że jen jest 

walutą bardzo szeroko wykorzystywaną przez uczestników rynków finansowych, do przeprowadzania transakcji typu 

„carry trade”. Strategia ta polega na, pożyczaniu pieniędzy w walucie o niskiej stopie procentowej i inwestowaniu tych 

środków w aktywa denominowane w walucie o wyższej stopie procentowej. Skokowe umocnienie się jena, zmusiło duże 

grono inwestorów do zamykania swoich transakcji typy „carry trade”, co doprowadziło do wyprzedaży wielu aktywów 

finansowych w skali globalnej. 
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Sytuację uspokoiły dopiero słowa przewodniczącego Banku Japonii, że dalsze zacieśnianie polityki monetarnej będzie 

prowadzone bardzo ostrożnie i stopniowo. Nie zmienia to jednak faktu, że nadal jest to ta części rynku kapitałowego, 

która w przyszłości może ponownie generować wyzwania dla inwestorów.  

 

Kurs walutowy USD/JPY na tle stopy procentowej 

 

Źródło: Opracowanie własne Pekao TFI S.A. na podstawie danych z serwisu Bloomberg (wg stanu na 31.08.2024 r.) 

 

W opisywanym miesiącu, uczestnicy rynku finansowego oczekiwali na wystąpienie przewodniczącego amerykańskiej 

Rezerwy Federalnej (potocznie określanej jako FED) – Jerome Powella, w ramach sympozjum ekonomicznego 

w Jackson Hole. Wspomniany „bankier”, w dość otwarty sposób potwierdził, że amerykańska Rezerwa Federalna jest 

gotowa rozpocząć obniżać stopy procentowe od najbliższego posiedzenia – czyli już w połowie września bieżącego 

roku. Obecnie konsensus rynkowy (wypadkowa z oczekiwań analityków) zakłada obniżenie stów procentowych 

w pierwszym ruchu o 25 punktów bazowych, choć pojawiają się głosy, że działania FED powinny być bardziej 

zdecydowane (obniżka o 50 pkt). Kontrakty rynkowe w swoich obecnych cenach, wyceniają do końca 2024 r. cztery 

obniżki stóp procentowych w Stanach Zjednoczonych, po 25 punktów bazowych każda. Zapewne tempo oraz czas 

przeprowadzania cięć będzie kluczowe dla dalszego zachowania się zarówno rynków akcji, jak i obligacji, w średnim 

terminie. 

Ostatnie dwa miesiące przyczyniły się do wygenerowania istotnie wyższej zmienności na rynkach. Indeks VIX (często 

w prasie ekonomicznej nazywany „indeksem strachu”), który reprezentuje tę zmienność wzrósł do ok. 20 punktów, co 

jest wartością wyższą niż średnia za ostatni rok, wynosząca blisko 15. Dodatkowo ważne wydarzenia rynkowe oraz 

polityczne do końca bieżącego roku, mogą w naszej ocenie przyczynić się do utrzymania się tego stanu podwyższonej 

zmienności. Warto tutaj w szczególności wskazać nadchodzącego wybory prezydenckie w Stanach Zjednoczonych. 

Ostatnie sondaże nie dają jednoocznego faworyta, a sam wyniki wyborów będzie miał istotne implikacje zarówno dla 

polityki fiskalnej, jak i monetarnej, w najważniejszego gospodarce świata. Nie można również zapominać o serii 

posiedzeń najważniejszych banków centralnych na świecie poza Stanami Zjednoczonymi jak ECB (Europa), czy BoJ 

(Japonia). W kontekście danych makroekonomicznych oraz pespektyw rynków surowcowych, w naszej opinii bardzo 

istotne będą dane płynące z Państwa Środka. Chińska gospodarka nadal zmaga się z powrotem na stabilną ścieżkę 

wzrostu po pandemii COVID-19. 
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VIX Index 

 

Źródło: Opracowanie własne Pekao TFI S.A. na podstawie danych z serwisu Bloomberg (wg stanu na 31.08.2024 r.) 

 

 

 

W sierpniu subfundusz Pekao Bazowy 15 Dywidendowy (jednostka uczestnictwa kategorii A) odnotował dodatnią stopę 

zwrotu na poziomie 0,97%. W opisywanym miesiącu po akcyjnej stronie portfela subfunduszu relatywnie lepiej 

zachowywały się sektory konsumenta i finansowy.  

Subfundusz ma wyważoną strukturę pomiędzy firmy cykliczne i defensywne, a także w ramach alokacji geograficznej 

pomiędzy Stany Zjednoczone i Europę Zachodnią. Zmienność subfunduszu dodatkowo ogranicza komponent dłużny, 

który stanowi istotną część alokacji, tj. około 85% aktywów netto oraz wysoki poziom stopy dywidendy w części 

udziałowej.  

 

 

 

Subfundusz ma, w naszej ocenie, wyważoną strukturę pomiędzy firmami cyklicznymi (ich kurs zazwyczaj podąża 

śladem cykli gospodarczych np. firmy deweloperskie czy producenci aut) i defensywnymi (spółki nie poddają się 

koniunkturze, np. producenci żywności, firmy farmaceutyczne), a także w ramach alokacji geograficznej pomiędzy Stany 

Zjednoczone i Europę Zachodnią. Zmienność subfunduszu dodatkowo ograniczał komponent dłużny, który stanowi 

istotną część alokacji tj. około 85% aktywów netto oraz wysoki poziom stopy dywidendy w części udziałowej. 

„W dniu 20 września 2024 r. Towarzystwo przydzieli każdemu uczestnikowi subfunduszu Pekao Bazowy 15 

Dywidendowy (subfunduszu przejmowanego) jednostki uczestnictwa tej samej kategorii subfunduszu Pekao Stabilnego 

Wzrostu (subfunduszu przejmującego) w liczbie wynikającej z podzielenia iloczynu liczby jednostek uczestnictwa 

subfunduszu Pekao Bazowy 15 Dywidendowy (subfunduszu przejmowanego) posiadanych przez danego uczestnika 

i wartości aktywów netto tego subfunduszu przypadających na jednostkę uczestnictwa danej kategorii w dniu 19 

września 2024 r. przez wartość aktywów netto subfunduszu Pekao Stabilnego Wzrostu (subfunduszu przejmującego) 

przypadających na jednostkę uczestnictwa danej kategorii w tym subfunduszu w dniu 19 września 2024 r.” 
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Ryzyko 

 
Inwestycja w subfundusz wiąże się z ryzykiem inwestycyjnym. Subfundusz nie gwarantuje osiągnięcia zysku 
z inwestycji. Uczestnik powinien mieć świadomość możliwości osiągnięcia zysku, ale również poniesienia straty 
przynajmniej części zainwestowanych środków. 
 
Istotne rodzaje ryzyk subfunduszu: stopy procentowej, rynku akcji, cen instrumentów kredytowych, koncentracji, 

kontrahenta, walutowe, dźwigni finansowej, płynności, operacyjne. Ich opis znajduje się w prospekcie informacyjnym 

oraz Dokumencie zawierającym kluczowe informacje. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Ww. wyniki nie uwzględniają opłaty manipulacyjnej ani podatków obciążających uczestnika. 

Źródło: Opracowanie własne Pekao TFI S.A.  

Od 16 lipca 2020 r. subfundusz nosi nazwę Pekao Bazowy 15 Dywidendowy (poprzednio: Pekao Stabilnego Inwestowania). 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Wyniki Pekao Bazowy 15 Dywidendowy (kat. A) na 30.08.2024 

Historyczne wyniki nie są gwarancją osiągnięcia podobnych w przyszłości i nie przewidują przyszłych zwrotów. 

Żaden fundusz nie gwarantuje realizacji założonego celu inwestycyjnego ani uzyskania określonego wyniku. 
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Źródło danych, w tym dot. indeksów: serwis Bloomberg, o ile nie wskazano inaczej. Inwestycja dotyczy nabycia 
jednostek uczestnictwa subfunduszu, a nie aktywów, w które inwestuje subfundusz, gdyż te są własnością 
subfunduszu. Do 85% aktywów subfunduszu może być lokowane w papiery wartościowe emitowane, poręczone lub 
gwarantowane przez dowolny z następujących podmiotów: Skarb Państwa RP, NBP, jednostkę samorządu 
terytorialnego, państwo członkowskie UE, jednostkę samorządu terytorialnego państwa należącego do UE, państwo 
należące do OECD lub międzynarodową instytucję finansową, której członkiem jest Polska lub co najmniej jedno 
państwo członkowskie UE. Subfundusz zarządzany aktywnie benchmarkowo, może znacznie odchylać się od 
benchmarku. Benchmark – wskaźnik służący do oceny efektywności inwestycji. 

Niniejszy materiał nie stanowi oferty w rozumieniu przepisów ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. - Kodeks cywilny, jak 
również usługi doradztwa inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczących instrumentów finansowych lub 
ich emitentów w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi ani usługi 
doradztwa prawnego i podatkowego. Treści zawarte w materiale nie spełniają definicji badań inwestycyjnych, o których 
mowa w art. 36 ust. 1 pkt a) i b) rozporządzenia delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. 
uzupełniającego dyrektywę Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogów 
organizacyjnych i warunków prowadzenia działalności przez firmy inwestycyjne oraz pojęć zdefiniowanych na potrzeby 
tej dyrektywy. Materiału nie należy traktować jako informacji rekomendującej lub sugerującej strategię inwestycyjną i 
rekomendacji inwestycyjnej opisanych w art. 3 ust. 1 pkt 34) i 35) rozporządzenia Parlamentu Europejskiego i Rady 
(UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 roku w sprawie nadużyć na rynku. W materiale wykorzystano źródła 
informacji, które Pekao TFI S.A. analizując z najwyższą starannością, uważa za rzetelne i wiarygodne. Nie istnieje 
jednak gwarancja, iż są one w pełni wyczerpujące i w pełni odzwierciedlają stan faktyczny. Wszelkie opinie i oceny 
zawarte w niniejszym materiale, wyrażają wyłącznie opinię ich autorów. Powielanie, publikowanie bądź 
rozpowszechnianie w jakikolwiek inny sposób jego całości lub części bez zgody Pekao TFI S.A. jest zabronione. 
Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji nie jest tożsama z wynikiem inwestycyjnym funduszu/subfunduszu i jest 
uzależniona od dnia zbycia i dnia odkupienia jednostek uczestnictwa przez fundusz, a także od wysokości pobranych 
opłat manipulacyjnych i opłat za zarządzanie, które obniżają wartość inwestycji, kategorii jednostek uczestnictwa oraz 
mogących ulec zmianie obowiązków podatkowych obciążających uczestnika, w szczególności wysokości podatku od 
dochodów kapitałowych zależnego od indywidualnej sytuacji podatkowej uczestnika. Wysokość i zasady ustalania i 
pobierania wskazanych opłat zawiera prospekt informacyjny. Stawki opłaty manipulacyjnej określane są w tabeli opłat 
manipulacyjnych udostępnianej przez prowadzącego dystrybucję. Każdy prowadzący dystrybucję posiada odrębną 
tabelę opłat manipulacyjnych i ma prawo do obniżenia wysokości opłaty manipulacyjnej lub zwolnienia z obowiązku jej 
ponoszenia. Jest to materiał reklamowy. Przed podjęciem decyzji inwestycyjnej należy zapoznać się z 
prospektem informacyjnym odpowiedniego funduszu zawierającym szczegółowy opis czynników ryzyka 
związanego z inwestowaniem i zwięzły opis praw uczestników, a także Dokumentem zawierającym kluczowe 
informacje, które, wraz z tabelami opłat i sprawozdaniami finansowymi funduszy/subfunduszy, dostępne są w 
jęz. polskim u podmiotów prowadzących dystrybucję oraz na www.pekaotfi.pl. Informacje zawarte w niniejszym 
materiale nie mogą być jedyną podstawą do podejmowania decyzji inwestycyjnych. Odpowiedzialność za wszelkie 
decyzje podjęte na podstawie niniejszego materiału ponoszą wyłącznie jego odbiorcy. Pełna lista 
funduszy/subfunduszy zarządzanych przez Pekao TFI S.A. oraz lista prowadzących dystrybucję dostępna jest 
na www.pekaotfi.pl.  

Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spółka Akcyjna z siedzibą w Warszawie, 01-066 Warszawa, ul. 
Żubra  1, wpisana do rejestru przedsiębiorców Krajowego Rejestru Sądowego Sądu Rejonowego dla m. st. Warszawy 
w Warszawie, XIII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego, pod numerem KRS 0000016956, 
posługująca się numerem NIP 521 11 82 650. Kapitał zakładowy: 50 504 000 złotych, łączna kwota uiszczonych 
wkładów równa kapitałowi zakładowemu. Pekao TFI S.A. działa na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru 
Finansowego. Data sporządzenia komentarza: 12.09.2024. 
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