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Sytuacja na rynku w pazdzierniku 2024

Pazdziernik byt miesigcem swoistej zadyszki na wiekszosci rynkow akcyjnych. Nawet indeksy amerykanskie pomimo
bardzo dobrej passy w biezacym roku, w pazdzierniku odnotowaty niewielkie spadki m.in. S&P 500 znizkowat o blisko
1%. Istotnie wigkszg presje odczuty jednak rynki wschodzgce reprezentowane przez indeks MSCI Emerging Markets,
ktéry spadt w pazdzierniku o ok. 4,4%. Niestety, krajowy rynek akcji, zaliczany przez wiekszos¢ uczestnikow rynku nadal
do koszyka rynkoéw rozwijajgcych sie, rowniez nie miat najlepszej passy. W opisywanym miesigcu najszerszy indeks
WIG znizkowat o ok. 4,5%, przy czym najwieksze spotki wchodzgce w skiad indeksu WIG20 spadty nawet mocniej.
Nieco lepiej zachowali sie Sredni i mniejsi emitenci, poniewaz indeksy mWIG40 oraz sWIG80 ,skurczyly sie”
odpowiednio o 3,8% oraz 2,3%.

Jednym z rynkéw, na ktory istotny wptyw miaty wybory prezydenckie w Stanach Zjednoczonych byt rynek obligacji
skarbowych. W zwigzku z przekonaniem wigkszosci uczestnikéw rynku, ze wyscig do Biatego Domu wygra Donald
Trump, rentownosci w przewazajgcej wiekszosci rosty. Gidwnym powodem spadku cen obligacji statokuponowych byto
ryzyko wprowadzenia nowej polityki celnej, ktérg w ramach kampanii zapowiedziat Trump. Wedtug tych zatozen cta
majg by¢ natozone na duzg czes¢ importowanych do USA débr, ze szczegdlnym uwzglednieniem produktéw chinskich,
gdzie cto ma wynies¢ nawet 60%. Takie dziatania bytyby proinflacyjne, co mogtoby zmieni¢ obecne projekcje zaréwno
dla Sciezki cen towaréw konsumpcyjnych, jak i oczekiwania odnosnie tempa obnizek stép procentowych w najwieksze;j
gospodarce swiata. Z drugiej strony nalezy mie¢ na uwadze, ze byta to zapowiedz kampanijna, a sam Donald Trump
ma szeroko znang tendencje do radykalnej zmiany swojej opinii, co juz demonstrowat w przesztosci. Z tego wzgledu
warto uzbroi¢ sie w cierpliwos¢ i poczekac¢ na faktyczne zapowiedzi nowej administracji rzadowej.
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Zrédto: Opracowanie wtasne Pekao TFI S.A. na podstawie danych z serwisu Bloomberg (wg stanu na 31.10.2024 r.)

W pazdzierniku rozpoczeliSmy sezon publikacji wynikow finansowych spétek publicznych za 3 kwartat biezgcego roku,
cho¢ na tym etapie zdazyty zaraportowa¢ gtéwnie spotki notowane w Stanach Zjednoczonych. Dla indeksu S&P 500
znamy juz wyniki dla blisko 80% emitentow. Na bazie tak duzej proby mozemy uznac, ze obraz wynikéw jest relatywnie
korzystny - poniewaz $redni poziom przebicia konsensusu dla pozycji zyskdw wynosi ok. +6,6%, co jest wartoscig
lepsza niz kwartat wczesniej (+3,9%). Dodatkowo, raportowane przychody wzrosty rok do roku o ok. 4,6%, a zyski
0 nieco ponad 7%. Aby jednak dodac¢ tyZzke dziegciu do powyzszych statystyk, to nalezy zaznaczy¢, ze niektorzy istotni
emitenci jak np. Microsoft, podali nieco bardziej ostrozne prognozy swoich wynikéw na najblizszy okres, co nie spotkato
sie z aprobatg analitykow.

Krajowy rynek akcji jest dopiero na poczgtku sezonu raportowania wynikow za 3 kwartat 2024 roku. Z branz ktére juz
w duzej mierze zdazyly pokazac swoje wyniki jest sektor bankowy. Whnioski jakie ptyng z analizy raportéw finansowych
tego sektora sg jak najbardziej pozytywne. Banki utrzymujg nadal wysokie przychody odsetkowe, przy stabilnej bazie
depozytowej, co prowadzi do utrzymania wysokich rentownosci w sektorze. Dodatkowo, koszty zwigzane z ryzykiem
niesptacania przez klientéw ich zobowigzan wzgledem bankdéw, nadal pozostajg niskie. Pomimo tych dobrych wynikéw,
pazdziernik byt jednak wymagajgcym miesigcem dla polskich akcji. Warszawski parkiet, silnie odczut presje zwigzang
z oczekiwang przez uczestnikdw rynku, wygrang Donalda Trumpa w wyborach prezydenckich w Stanach
Zjednoczonych. Zapowiadanej polityce nowego prezydenta inwestorzy przypisujg wyzsze ryzyko dla rynkow
wschodzacych m.in. z uwagi na wspomniane powyzej, planowane nakfadanie nowych cet na import débr do USA.
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W pazdzierniku miat réwniez miejsce diugo wyczekiwany debiut nowej spétki — Zabka Group. Na chwile obecng, nie
mozna oceni¢ tego IPO jako sukces, ale nalezy zaznaczyé, ze od debiutu nie uptynagt jeszcze nawet miesigc. Z drugiej
strony, poczatkowe trudno$ci Zabka Group nie zrazity potencjalnych nowych emitentéw, przez co nie mozna wykluczyé,
ze jeszcze do konca biezgcego roku, nowe spoétki podejma probe zadebiutowania na warszawskim parkiecie.

Komentarz do wynikow subfunduszu

W pazdzierniku jednostka uczestnictwa kategorii A subfunduszu Pekao Kompas spadta o 0,38%. Do wyniku
negatywnie kontrybuowata czes$¢ dluzna portfela, ktéra stanowita jego zdecydowang wiekszo$¢. Tym niemniej -
réwniez czes¢ udziatowa portfela wygenerowata negatywng stope zwrotu. W skali biezacego roku nasz subfundusz
wypracowat dodatnig stope zwrotu wynoszgcg +4,07%, a w horyzoncie rocznym +7,82% (jednostka uczestnictwa
kategorii A).

Oczekiwania

W pazdzierniku silnie odczuwali$my wptyw nadchodzgcych wyboréw prezydenckich w USA na rynek akgiji.
W szczegoélnoéci presje odczuty rynki wchodzgce, wigczajgc parkiet nad Wistg. Wydaje sie, ze jak juz opadnie
~powyborczy kurz”, to na pierwszy plan ponownie powinny wrdci¢ takie fundamenty jak poziom wycen, czy koniunktura
makroekonomiczna, ktéry dla krajowych spoétek przedstawiajg sie czesto korzystnie. Z drugiej strony warto Sledzi¢
nadchodzace dane makroekonomiczne ze Standw Zjednoczonych w kontekscie przysztych dziatan FED oraz
perspektyw przesztych wynikow spotek z za oceanu. Pewnym czynnikiem ryzyka pozostaje tempo spowolnienia na
amerykanskim rynku pracy. Podsumowujac, obecnie konstruktywnie podchodzimy do rynku akcji, ze szczegdinym
uwzglednieniem rodzimego parkietu.

Okres przedwyborczy za oceanem réwniez miat silny wptyw na rynek obligacji skarbowych. W tym przypadku dosc¢
»Solidarnie” doszto po przeceny w USA, Europie Zachodniej oraz w Polsce. Nie zmienia to jednak naszego generalnego
pogladu na sektor dtugu skarbowego. Zaréwno FED, jak i ECB powinny kontynuowaé $ciezke obnizania stép
procentowych, a trendy dezinflacyjne nadal sg widoczne w odczytach makroekonomicznych. Co wiecej, m.in. z uwagi
na relatywnie dobre pespektywy polskiej gospodarki oraz pojawiajgce sie srodki z KPO (Krajowego Plan Odbudowy),
inwestorzy zagraniczni w naszej opinii powinni przychylnie podchodzi¢ do papieréw dtuznych z naszego kraju. Nadal,
dostrzegamy potencjat do spadku rentownosci obligacji skarbowych, w szczegélnosci na krajowym rynku.

Ryzyko

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

Istotne rodzaje ryzyk subfunduszu: stopy procentowej, rynku akgcji, cen instrumentéw kredytowych, koncentraciji,

kontrahenta, walutowe, dzwigni finansowej, ptynnosci, zmiennosci implikowanej, operacyjne. Ich opis znajduje sie
w prospekcie informacyjnym oraz Dokumencie zawierajgcym kluczowe informacje.
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Wyniki Pekao Kompas (kat. A) na 31.10.2024

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

1M ‘ 3Mm 6M ‘ 1Y 3y ‘ 5Y ‘ 10Y YTD
-0,38% ’ 0,76% 3,26% ‘ 7,82% 13,29% ‘ 30,00% ‘ 38,64% 4,07%
2023 ‘ 2022 ‘ 2021 2020 ‘ 2019 2018 ‘ 2017 ‘ 2016 ‘ 2015 2014
9,80% | 0,51% 1,99% 8,84% ‘ 7,33% -4,29% ‘ 7,93% ‘ 1,36% ‘ -2,12% -0,09%

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

Zrédto: Opracowanie wiasne Pekao TFI S.A.

29.01.2019 r. nastgpita zmiana polityki inwestycyjnej subfunduszu. Od 8 maja 2019 r. subfundusz nosi nazwe Pekao Kompas
(poprzednio: Pekao Elastycznego Inwestowania). Subfundusz powstat 13.12.2013 r. w wyniku przeksztatcenia funduszu Pioneer

Elastycznego Inwestowania SFIO. Ze wzgledu na powyzsze przeksztatcenie w materiale zostatly zaprezentowane dane historyczne
dotyczace wynikéw Pioneer Elastycznego Inwestowania SFIO.
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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 wilasnoscig
subfunduszu. Ze wzgledu na sklad portfela inwestycyjnego subfunduszu (mozliwy znaczny udziat
instrumentéw finansowych o charakterze udzialowym) wartosé netto jego aktywow moze charakteryzowaé
sie duzg zmiennosciag. Aktywa subfunduszu mogg by¢ lokowane do 100% wartosci aktywéw w papiery
wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa RP lub NBP. Znaczna cze$¢ aktywow
subfunduszu moze by¢ inwestowana w inne kategorie lokat niz papiery wartosciowe lub instrumenty rynku
pienieznego, tj. w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych lub tytuly uczestnictwa instytucji wspdlnego
inwestowania majgcych siedzibe za granica. Znaczna czes$¢ aktywow subfunduszu moze by¢ lokowana w inne
kategorie lokat niz papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, tj. w tytuty uczestnictwa funduszy
zagranicznych inwestujgcych gtéwnie w instrumenty finansowe o charakterze udziatowym. Subfundusz
zarzgdzany aktywnie niebenchmarkowo. Benchmark — wskaznik stuzagcy do oceny efektywno$ci inwestyciji.

Niniejszy materiat nie stanowi oferty w rozumieniu przepiséw ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. - Kodeks cywilny,
jak rowniez ustugi doradztwa inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczgcych instrumentéw finansowych
lub ich emitentdéw 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
ktorych mowa w art. 36 ust. 1 pkt a) i b) rozporzgdzenia delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia
2016 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogéw
organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na
potrzeby tej dyrektywy. Materiatu nie nalezy traktowac jako informacji rekomendujgcej 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 zrodia informaciji, ktére Pekao TFI S.A. analizujgc z najwyzszg starannoscia, 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 wylgcznie opinie ich autoréw. Powielanie,
publikowanie bgdz rozpowszechnianie w jakikolwiek inny sposéb 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 opfat za zarzadzanie, ktére obnizajg warto$¢ inwestycji,
kategorii jednostek uczestnictwa oraz moggcych ulec zmianie obowigzkéw podatkowych obcigzajgcych uczestnika,
w szczegdllnosci wysokos$ci podatku od dochodéw kapitatowych zaleznego od indywidualnej sytuacji podatkowe;j
uczestnika. Wysokos$¢ i zasady ustalania i pobierania wskazanych optat zawiera prospekt informacyjny. Stawki
optaty manipulacyjnej okreslane sg w tabeli optat manipulacyjnych udostepnianej przez prowadzacego dystrybucje.
Kazdy prowadzacy dystrybucje posiada odrebng tabele optat manipulacyjnych i ma prawo do obnizenia wysokosci
optaty manipulacyjnej lub zwolnienia z obowiazku jej ponoszenia. Jest to materiat reklamowy. Przed podjeciem
decyzji inwestycyjnej nalezy zapoznaé sie z prospektem informacyjnym odpowiedniego funduszu
zawierajacym szczegotowy opis czynnikéw ryzyka zwigzanego z inwestowaniem i zwiezly opis praw
uczestnikdw, a takze Dokumentem zawierajacym kluczowe informacje oraz Informacjami dla klienta
alternatywnego funduszu inwestycyjnego, ktére, wraz z tabelami optat i sprawozdaniami finansowymi
funduszy/subfunduszy, dostepne sg w jez. polskim u podmiotéw prowadzacych dystrybucje oraz na
www.pekaotfi.pl. Informacje zawarte w niniejszym materiale nie mogg by¢ jedyng podstawg do podejmowania
decyzji inwestycyjnych. Odpowiedzialno$¢ za wszelkie decyzje podjete na podstawie niniejszego materiatu ponoszg
wytgcznie jego odbiorcy. Pelna lista funduszy/subfunduszy zarzadzanych przez Pekao TFl S.A. oraz lista
prowadzacych dystrybucje dostepna jest na www.pekaotfi.pl.

Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, 01-066 Warszawa, ul.
Zubra 1, wpisana do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego Sadu Rejonowego dla m. st.
Warszawy w Warszawie, XllI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS
0000016956, postugujgca sie numerem NIP 521 11 82 650. Kapitat zaktadowy: 50 504 000 ztotych, taczna kwota
uiszczonych wkfadéw rowna kapitatowi zakladowemu. Pekao TFI S.A. dziata na podstawie zezwolenia Komis;ji
Nadzoru Finansowego. Data sporzgdzenia komentarza: 15.11.2024.
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