Pekao Stabilnego Wzrostu
RYNKOWY

STYCZEN 2025 MATERIAL REKLAMOWY

,SPOKOJNA KONCOWKA ROKU”

Dariusz Kedziora Lukasz Tokarski

Dyrektor Zespotu _ Zarzadzajacy portfelem
Zarzgdzania Instrumentami Z-ca Dyrektora Zespotu
Dtuznymi Zarzadzania Instrumentami

Dtuznymi

Tomasz Pawlué
Zarzadzajacy Portfelem
Zespot Zarzgdzania
Instrumentami Dtuznymi

\ Piotr Satata
| Zarzadzajgcy portfelem
Zespbt Zarzadzania
Akcjami Rynku Krajowego

Sytuacja na rynku w grudniu 2024

Grudzien 2024 roku minat pod znakiem relatywnie niskiej zmiennosci, zaréwno na polskim, jak i zagranicznych rynkach
akcji. Krajowy indeks WIG zakonczyt ubiegty miesigc na symbolicznym plusie, z nieco lepszym zachowaniem spotek
0 nizszej i sredniej kapitalizacji, co jest spojne z obrazem catego minionego roku. Dodatnia stopa zwrotu z indeksu
wspomnianego wczesniej WIG byta gtdwnie zastugg srednich spotek (mWIG40 +10% po uwzglednieniu dywidend),
podczas gdy indeks WIG20, nawet po uwzglednieniu dywidend, zakonczyt rok na delikatnym minusie. W segmencie
duzych spoétek, zaréwno w grudniu, jak i w catym 2024 roku, silng presje na polski rynek wywierata stabos¢ kursu akcji
Orlenu, gdzie rynek obawiat sie potencjalnie negatywnego wptywu wysokich naktadéw inwestycyjnych na poziom
wyptacanych dywidend w kolejnych latach. Z kolei na przeciwnym biegunie, w ramach duzych spétek notowanych na
GPW, znalazly sie banki, ktére uzyskaty niskie dwucyfrowe stopy zwrotu dzieki poprawiajgcym sie wynikom
w Srodowisku wysokich stép procentowych oraz rosngcym dywidendom.

Na globalnych rynkach akcji tym razem nie do$wiadczylismy tzw. ,efektu Swietego Mikotaja”. Poczatkowo utrzymywata
sie euforia inwestoréw po wygranej Donalda Trumpa w wyborach prezydenckich w USA. Tym niemniej z czasem
wzrosty z poczatku miesigca zostaty zniwelowane po ,jastrzebiej” decyzji amerykanskiej Rezerwy Federalnej (FED)
0 obnizce stop procentowych. FED wprawdzie obnizyt stopy o kolejne 25 punktéw bazowych, zgodnie z oczekiwaniami
rynkowymi, ale jednoczesnie zasugerowat, ze w zwigzku z zapowiedziami nowej administracji o podniesieniu cet, moze
wzrosng¢ ryzyko podwyzszonej inflacji. Delikatna korekta w grudniu na wybranych indeksach akcyjnych w USA nie
zmienita jednak obrazu catego roku. Rok 2024 byt rewelacyjny dla inwestorow w Stanach Zjednoczonych, gdzie indeksy
S&P 500 oraz Nasdaq 100, uwzgledniajgc dywidendy, wzrosty o ponad 25%.

Przejdz do strony subfunduszu

www.pekaotfi.pl

CENTRUM OBSLUGI KLIENTA m ‘ Pekao TFI

801 641 641 lub (+48) 22 640 40 40" ™ Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
(optata wg cennika operatora)

* dla dzwonigcych z zagranicy oraz telefonéw komérkowych


https://pekaotfi.pl/produkty/fundusze-inwestycyjne/pekao-stabilnego-wzrostu?currency=PLN

Pekao Stabilnego Wzrostu KOMENTARZ

RYNKOWY

STYCZEN 2025

S&P 500 vs MSCI World ex US
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e Stopa zwrotu z indeksu S&P 500
Réznica w stopie zwrotu miedzy indeksami

e Stopa zwrotu z indeksu MSCI World ex US

Zrédto: Opracowanie wtasne Pekao TFI S.A. na podstawie danych z serwisu Bloomberg (wg stanu na 31.12.2024 r.)

Dominacje relatywnej sity amerykanskiego rynku akcji nad pozostatymi parkietami ilustruje powyzszy wykres, ktéry
pokazuje réznice w stopie zwrotu pomiedzy indeksem S&P 500, obejmujgcym najwieksze spétki notowane w Stanach
Zjednoczonych, a indeksem MSCI World ex US, przedstawiajgcym wyniki rynkéw akcji krajow rozwinietych poza USA.
Réznica ta w 2024 roku wyniosta az 20 punktéw procentowych.

Réznica w rocznych stopach zwrotu miedzy S&P 500 a MSCI World ex US
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Zrédto: Opracowanie wtasne Pekao TFI S.A. na podstawie danych z serwisu Bloomberg (wg stanu na 31.12.2024 r.)
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Dodatkowo sita relatywna gietdy w USA nad pozostatymi rynkami rozwinietymi jest najwieksza w ostatnich dwéch
dekadach. Prymat w rewolucji Al w pofgczeniu ze staboscig makroekonomiczng w Europie i Azji sg gtdéwnymi
przyczynami tak duzej aberracji w stopach zwrotu. Z drugiej strony powyzsza aberracja w zachowaniu gtéwnych rynkéw
akcji rozbudza pytania o jej trwatosé w kontekscie 2025 roku.

Komentarz do wynikéw subfunduszu

W grudniu jednostka uczestnictwa kategorii A subfunduszu Pekao Stabilnego Wzrostu spadta nieznacznie o 0,48%, co
byto wynikiem nieco powyzej jego benchmarku oraz powyzej sredniej dla grupy poréwnawczej wg danych serwisu Analiz
Online. Pozytywnie do wyniku Pekao Stabilnego Wzrostu kontrybuowata selekcja (dobér) spotek surowcowych oraz
energetycznych, a negatywnie natomiast pozycjonowanie w sektorze finansowym.

Oczekiwania

W naszej opinii poczatek 2025 roku moze przynies¢ powrét do fundamentéw makro i mikroekonomicznych - jako
kluczowych czynnikéw ksztattujgcych apetyt na ryzyko wsrod inwestorow. Eforia rynkowa wywotana wygrang Donalda
Trumpa w wyborach prezydenckich za Oceanem jest juz za nami. Wprawdzie w najblizszych tygodniach czeka jeszcze
oficjalne zaprzysiezenie, jednak nie powinno to mie¢ juz tak silnego wptywu na notowania indekséw gietdowych. Po
faktycznym objeciu wladzy, nowa administracja bedzie musiata zmierzy¢ sie z codzienno$cig sprawowania urzedu
oraz ograniczeniami i wieloaspektowymi efektami kazdej decyzji, w tym miedzy innymi negatywnymi skutkami
potencjalnie naktadanych cet. W przeciwienstwie do kampanii wyborczej, rzeczywiste sprawowanie wtadzy moze
okazac¢ sie znacznie bardziej trudne. W Swietle wysokiego deficytu budzetowego oraz dtugu publicznego trudno bedzie
powtorzy¢ wzrost wydatkéw fiskalnych z pierwszej kadencji. Dodatkowo zapowiadane przez Trumpa w kampanii
wysokie cta z pewnoscig obijg sie niekorzystnie na poziomie cen i mogg oddali¢ perspektywe gtebszych cie¢ stop
procentowych w USA. W najblizszych tygodniach kluczowe dla rynkéw bedg tez fundamentalne dane ptyngce
z publikacji makroekonomicznych, w tym przede wszystkim z rynku pracy oraz inflacji. Nie mozemy tez zapomnie¢
0 zblizajgcym sie sezonie publikacji wynikdw finansowych przez spotki. Polski rynek po ostatnich odczytach
makroekonomicznych z rynku pracy oraz sprzedazy detalicznej w naszej opinii wydaje sie by¢é coraz bardziej
atrakcyjny. Naptyw $rodkéw z KPO (Krajowy Plan Odbudowy) w potgczeniu z relatywnie dobrym obrazem polskiej
gospodarki (na tle Europy Zachodniej) oraz atrakcyjng wyceng mogg sprawié, ze inwestorzy zagraniczni bedag
przychylniej patrze¢ na polski rynek. Ze wzgledu na relatywnie wysoki poziom wycen na zachodnich rynkach akcji
pozostajemy jednak neutralnie nastawieni do zachowania rynku i upatrujemy wyzszych stop zwrotu w trafnej selekcji
najciekawszych spotek w ramach spektrum inwestycyjnego.
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Ryzyko

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

Istotne rodzaje ryzyk subfunduszu: stopy procentowej, rynku akcji, cen instrumentéw kredytowych, koncentracji,
kontrahenta, walutowe, dzwigni finansowej, ptynnosci, operacyjne. Ich opis znajduje sie w prospekcie informacyjnym
oraz Dokumencie zawierajgcym kluczowe informacje.

Wyniki Pekao Stabilnego Wzrostu (kat. A) na 30.12.2024

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

1M ‘ 3M ‘ 6M ‘ 1Y ‘ 3Y ‘ 5Y ‘ 10Y ‘ YTD ‘
-0,48% ‘ -1,16% ‘ -1,18% ‘ 4,04% ‘ 19,07% ‘ 28,50% ‘ 31,53% ‘ 4,04% ‘
2024 ‘ 2023 ‘ 2022 ‘ 2021 ‘ 2020 ‘ 2019 ‘ 2018 ‘ 2017 | 2016 ‘ 2015 ‘
4,04% 21,96% -6,16% ‘ 2,09% ‘ 5,70% ‘ 3,20% ‘ -5,27% ‘ 8,38% ‘ 0,50% ‘ -3,87% ‘

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

Zrédto: Opracowanie wtasne Pekao TFI S.A.
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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 wiasnoscig
subfunduszu. Do 85% aktywow subfunduszu moze by¢ lokowane w papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub
gwarantowane przez dowolny z nastepujgcych podmiotéw: Skarb Panstwa RP, NBP, jednostke samorzgdu
terytorialnego, panstwo cztonkowskie UE, jednostke samorzadu terytorialnego panstwa nalezgcego do UE, panstwo
nalezgce do OECD lub miedzynarodowg instytucje finansowa, ktérej czionkiem jest Polska lub co najmniej jedno
panstwo czionkowskie UE. 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 emitentdw 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 wymogéw
organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojeé¢ 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 zrédta informacji, ktére Pekao TFI S.A. analizujgc z najwyzszg starannoscig, uwaza za rzetelne
i wiarygodne. Nie istnieje jednak gwarancja, iz sg one w petni wyczerpujace 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 sposob 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 zarzgdzanie, ktére obnizajg wartos¢ inwestycji,
kategorii jednostek uczestnictwa oraz mogacych ulec zmianie obowigzkéw podatkowych obcigzajgcych uczestnika,
w szczegdblnosci wysokosci podatku od dochodéw kapitatowych zaleznego od indywidualnej sytuacji podatkowej
uczestnika. Wysoko$¢ i zasady ustalania i pobierania wskazanych optat zawiera prospekt informacyjny. Stawki optaty
manipulacyjnej okreslane sg w tabeli optat manipulacyjnych udostepnianej przez prowadzacego dystrybucje. Kazdy
prowadzacy dystrybucje posiada odrebng tabele optat manipulacyjnych i ma prawo do obnizenia wysoko$ci optaty
manipulacyjnej lub zwolnienia z obowigzku jej ponoszenia. Jest to materiat reklamowy. Przed podjeciem decyzji
inwestycyjnej nalezy zapozna¢ sie z prospektem informacyjnym odpowiedniego funduszu zawierajagcym
szczegotowy opis czynnikow ryzyka zwigzanego z inwestowaniem i zwiezly opis praw uczestnikéw, a takze
Dokumentem zawierajagcym kluczowe informacje, ktére, wraz z tabelami optat i sprawozdaniami finansowymi
funduszy/subfunduszy, dostepne sg w jez. polskim u podmiotéow 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 materiatu ponoszg
wytgcznie jego odbiorcy. Petna 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 przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego Sgdu Rejonowego dla m. st.
Warszawy w Warszawie, XllI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgadowego, pod numerem KRS
0000016956, postugujgca sie numerem NIP 521 11 82 650. Kapitat zaktadowy: 50 504 000 ztotych, tagczna kwota
uiszczonych wktadow réwna kapitatowi zakladowemu. Pekao TFI S.A. dziata na podstawie zezwolenia Komisji
Nadzoru Finansowego. Data sporzgdzenia komentarza: 17.01.2025.
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