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Sytuacja na rynku we wrzesniu 2024

Wrzesien 2024 roku byt miesigcem wielu informacji majgcych niebagatelny wplyw na nastroje inwestorow.
Zdecydowanie kluczowa dla rynkéw byta obnizka stopy procentowej o 50 punktéw bazowych przez amerykanskag
Rezerwe Federalng (Fed). Fakt ten zostat odebrany przez inwestoréw jako nadzieja na kolejne ,ciecia” na
nadchodzacych posiedzeniach. Dodatkowo ,rynek” (inwestorzy) w Europie podnidst swoje oczekiwania tempa obnizek
stop w Strefie Euro. Z drugiej strony pojawiajg sie obawy, ze szybkie obnizki stop procentowych sg wymuszone
spowalniajgcym tempem wzrostu gospodarczego na Starym Kontynencie. Prawdziwa euforia na rynkach,
w szczegdlnosci na rynkach wschodzgcych, zagoscita za sprawg rozpoczetego ,stymulusu” w Chinach. Wspomniany
»Stymulus” to decyzje o tym, ze chinski rzad ogtosit szereg dziatarh majgcych na celu wsparcie wzrostu gospodarczego,
co zadziatato jak katalizator dla zwyzek na gtdwnych indeksach w Chinach. Szeroki indeks akcji chinskich Shanghai
Composite zyskat we wrzesniu ponad 17%. Akcje chinskie byty takze kotem zamachowym zwyzki na indeksie spotek
z rynkéw wschodzacych, gdzie MSCI EM we wspomnianym miesigcu zwyzkowat 0 6,5%.
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Zrédto: Opracowanie wiasne Pekao TFI S.A. na podstawie danych z serwisu Bloomberg (wg stanu na 30.09.2024 r.)
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Ogolnie pozytywny sentyment rynkowy w naszej opinii zaktécajg obawy o kondycje amerykanskiego rynku pracy. Nie
mozna jednak zapomina¢ o ryzyku zwigzanym z nadchodzacymi wyborami prezydenckimi w USA oraz potencjalnej
restrykcyjnej polityce fiskalnej, co moze negatywnie przetozy¢ sie na krotkoterminowe perspektywy wzrostu
gospodarczego. Dodatkowo, narastajgcy konflikt na Bliskim Wschodzie wprowadza obawy, ze rosngce napiecia
i niepewnos¢ geopolityczna mogg negatywnie wptyngé na ceny ropy oraz rynki finansowe. Potencjalna dalsza eskalacja
konfliktu moze by¢ katalizatorem korekty na rynkach akgiji.

Tym samym wrzesien byt miesigcem peinym kontrastéw — z jednej strony spadki stép procentowych i pozytywne
dziatania w Chinach, z drugiej zas niepewnos¢ zwigzana z rynkiem pracy w USA oraz geopolitycznymi napieciami.
Warto w najblizszych tygodniach obserwowaé te dynamiczne zmiany, ktére mogg wptywaé na kierunki rynkéw
w nadchodzgcych miesigcach.

Powrdé¢émy na krajowe podworko. Polska gietda byta pod presjg obaw o wptyw powodzi, z jakg boryka sie potudnie kraju
na wzrost gospodarczy oraz na wyniki wybranych spétek. Wstepne oceny analitykow wskazujg jednak ograniczony
wptyw tych zdarzenh na zagregowany poziom generowanych przez spotki wynikow. W tym kontek$cie uwaga inwestoréw
skupita sie na nadchodzgcym debiucie sieci detalicznej Zabka. Zapowiadany w mediach poziom oferty wskazuje, ze
czeka nas jedno z wiekszych IPO w ostatnich latach, co wg nas z pewnoscig w srednim terminie pozytywnie wptynie na
naptyw zagranicznych inwestycji na GPW oraz docelowo moze zwigkszy¢ udziat polskich spétek w indeksach
agregujacych rynki wschodzgce. Z drugiej strony duza warto$é oferty moze implikowaé¢ zwiekszong podaz funduszy
szukajgcych finansowania na zakup Zabki z biezgcego portfela. To w naszej opinii odbito sie na relatywnie stabym
zachowaniu indeksow na GPW, gdzie gtéwny indeks WIG stracit we wrzes$niu blisko 2%, podczas gdy gtéwne globalne
indeksy akcyjne zanotowaty pozytywne stopy zwrotu.

Komentarz do wynikéw subfunduszu

Jednostka uczestnictwa kategorii A subfunduszu Pekao Akcji - Aktywna Selekcja stracita we wrze$niu 2,38% co byto
wynikiem gorszym od benchmarku subfunduszu, ktéry stracit w tym samym czasie 1,63%. Wynik Pekao Akcji - Aktywna
Selekcja okazat sie réwniez nieznacznie gorszy wzgledem $redniej dla grupy poréwnawczej portalu analizy.pl.
Pozytywnie na wyniki naszego subfunduszu wptyneta selekcja w ramach sektoréw finansowego oraz nieruchomosci.
Z drugiej strony negatywny wptyw miata selekcja w ramach sektora dobér materiatowych oraz gier.

Oczekiwania

Pomimo relatywnie wysokiej zmiennosci na rynkach oraz naptywu szeregu nowych informacji nasze nastawienie nie
ulegto zmianie. Wcigz stoimy na stanowisku, ze w swietle wyboréw prezydenckich w USA pozostanie na rynkach
podwyzszona zmienno$¢. Z danych makro w najblizszych kilku miesigcach kluczowe bedg dane z rynku pracy, w tym
przede wszystkim w USA. W przypadku stabilizacji danych makroekonomicznych potencjalnym wsparciem dla rynkéow
bedzie szeroko zapowiadane luzowanie polityki monetarnej przez Fed czy Europejski Bank Centralny (ECB).
Kluczowy, ale niejednoznaczny, wptyw na rynki akcji bedg miaty wyniki wyboréw w USA. W przypadku wygranej
kandydatki Partii Demokratycznej Kamali Harris, rynki akcji mogg obawiac sie m.in. zapowiedzi podnoszenia podatkéw
dla firm. Z drugiej strony, dla gietd z regionu Europy Srodkowo — Wschodniej obecna Wiceprezydent wydaje sie by¢
.bezpieczniejszym wyborem”, poniewaz daje wiekszg szanse na utrzymanie obecnej polityki wsparcia m.in. dla
Ukrainy. W przypadku wygranej Donalda Trumpa, istotng kwestig dla uczestnikéw rynku bedzie polityka handlowa,
jakg zmierza prowadzi¢ wzgledem najwiekszych partneréw handlowych, a w szczegélnosci Chin.
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Dla polskiego rynku kluczowy bedzie debiut Zabki. W konteks$cie stabosci polskiego rynku wynikajgcej z podazy przed
debiutem mozna oczekiwaé pewnego odreagowania, co moze przetozyé sie na relatywne dobre zachowanie
rodzimego rynku akcji niezalezenie od sytuacji na rynkach globalnych.

Ryzyko

Inwestycja w subfundusz wigze sie z ryzykiem inwestycyjnym. Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia zysku
z inwestycji. Uczestnik powinien mie¢ swiadomos¢ mozliwosci osiggniecia zysku, ale réwniez poniesienia straty
przynajmniej czesci zainwestowanych srodkow.

Istotne rodzaje ryzyk subfunduszu: rynku akcji, walutowe, dzwigni finansowej, ptynnosci, operacyjne. Ich opis znajduje
sie w prospekcie informacyjnym oraz Dokumencie zawierajgcym kluczowe informacje.

Wyniki Pekao Akcji — Aktywna Selekcja (kat. A) na 30.09.2024

Historyczne wyniki nie sg gwarancjg osiggniecia podobnych w przysztosci i nie przewidujg przysztych zwrotow.
Zaden fundusz nie gwarantuje realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku.

1M 3M 6M ‘ 1Y 3y ’ 5Y ’ 10Y YTD

-2,38% -5,56% 0,21% ‘ 22,55% 15,56% ‘ 91,86% ‘ 75,12% 5,48%
2023 ’ 2022 ‘ 2021 ‘ 2020 ‘ 2019 2018 ‘ 2017 ‘ 2016 ‘ 2015 2014
35,56% ‘ -18,68% | 27,62% ‘ 19,01% ‘ 11,60% | -16,35% | 20,93% ‘ 5,70% ‘ -1427% | -5,95%

Ww. wyniki nie uwzgledniajg optaty manipulacyjnej ani podatkéw obcigzajgcych uczestnika.

Zrédto: Opracowanie wtasne Pekao TFI S.A.

www.pekaotfi.pl

CENTRUM OBSLUGI KLIENTA m | Pekao TFI

801641 641 lub (+48) 22 640 40 40° ™ Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
(optata wg cennika operatora)

* dla dzwonigcych z zagranicy oraz telefondw komérkowych



Pekao Akcji — Aktywna KOMENTARZ
Selekcja -

PAZDZIERNIK 2024

Informacja prawna

Zrédto danych, w tym dot. indekséw: serwis Bloomberg, o ile nie wskazano inaczej. Inwestycja dotyczy nabycia
jednostek uczestnictwa subfunduszu, a nie aktywdéw, w ktére inwestuje subfundusz, gdyz te sg wiasnoscig
subfunduszu. Ze wzgledu na skiad portfela inwestycyjnego subfunduszu (mozliwy znaczny udziat
instrumentow finansowych o charakterze akcyjnym) wartos¢ netto jego aktywéw moze charakteryzowac sie
duzg zmiennoscia. Subfundusz zarzadzany aktywnie benchmarkowo, moze znacznie odchyla¢ sie od
benchmarku. Benchmark — wskaznik stuzacy do oceny efektywnosci inwestycji.

Niniejszy materiat nie stanowi oferty w rozumieniu przepiséw ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. - Kodeks cywilny, jak
réwniez ustugi doradztwa inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczgcych instrumentéw finansowych lub
ich emitentow 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) rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia
2016 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogow
organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojeé¢ zdefiniowanych na
potrzeby tej dyrektywy. Materiatu nie nalezy traktowa¢ jako informacji rekomendujacej lub sugerujacej strategie
inwestycyjng i rekomendacji inwestycyjnej opisanych w art. 3 ust. 1 pkt 34) i 35) rozporzadzenia 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 najwyzsza starannoscig, uwaza za rzetelne
i wiarygodne. Nie istnieje jednak gwarancja, iz sg one w petni wyczerpujgce i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny.
Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym materiale, wyrazajg wytgcznie opinie ich autoréw. Powielanie,
publikowanie badz rozpowszechnianie w jakikolwiek inny sposdb jego catosci lub czesci bez zgody Pekao TFI S.A.
jest zabronione. Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji nie jest tozsama z wynikiem inwestycyjnym
funduszu/subfunduszu i jest uzalezniona od dnia zbycia i dnia odkupienia jednostek uczestnictwa przez fundusz, a
takze od wysokosci pobranych optat manipulacyjnych i optat za zarzadzanie, ktére obnizajg warto$¢ inwestycji,
kategorii jednostek uczestnictwa oraz moggcych ulec zmianie obowigzkéw podatkowych obcigzajgcych uczestnika,
w szczegdblnosci wysokosci podatku od dochodéw kapitatowych zaleznego od indywidualnej sytuacji podatkowej
uczestnika. Wysokosc¢ i zasady ustalania i pobierania wskazanych optat zawiera prospekt informacyjny. Stawki
optaty manipulacyjnej okreslane sg w tabeli optat manipulacyjnych udostepnianej przez prowadzgcego dystrybucje.
Kazdy prowadzacy dystrybucje posiada odrebng tabele optat manipulacyjnych i ma prawo do obnizenia wysokoSci
optaty manipulacyjnej lub zwolnienia z obowigzku jej ponoszenia. Jest to materiat reklamowy. Przed podjeciem
decyzji inwestycyjnej nalezy zapoznaé sie z prospektem informacyjnym odpowiedniego funduszu
zawierajacym szczegotowy opis czynnikdw ryzyka zwigzanego z inwestowaniem i zwiezly opis praw
uczestnikdw, a takze Dokumentem zawierajacym kluczowe informacje, ktére, wraz z tabelami optat i
sprawozdaniami finansowymi funduszy/subfunduszy, dostepne sa w jez. polskim u podmiotow
prowadzacych dystrybucje oraz na www.pekaotfi.pl. Informacje zawarte w niniejszym materiale nie mogg by¢
jedyng podstawg do podejmowania decyzji inwestycyjnych. Odpowiedzialnos¢ za wszelkie decyzje podjete na
podstawie niniejszego materialu ponoszg wytgcznie jego odbiorcy. Pelna lista funduszy/subfunduszy
zarzadzanych przez Pekao TFI S.A. oraz lista prowadzacych dystrybucje dostepna jest na www.pekaotfi.pl.

Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, 01-066 Warszawa, ul.
Zubra 1, wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego Sgdu Rejonowego dla m. st.
Warszawy w Warszawie, XIlI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS
0000016956, postugujgca sie numerem NIP 521 11 82 650. Kapitat zakladowy: 50 504 000 ztotych, tgczna kwota
uiszczonych wkladow réwna kapitatowi zaktadowemu. Pekao TFI S.A. dziata na podstawie zezwolenia Komisji
Nadzoru Finansowego. Data sporzgdzenia komentarza: 11.10.2024.
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