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Sytuacja na rynku w pazdzierniku 2025

W pazdzierniku naptywajgce dane z amerykanskiej gospodarki wskazaly na wyrazne ochfodzenie aktywnosci
w poréwnaniu z wczesniejszymi miesigcami. Warto dodaé, ze trwajace w tym czasie zamkniecie rzadu federalnego
doprowadzito do czasowego wstrzymania publikacji czesci danych makroekonomicznych, co utrudnito petng ocene
biezgcej kondycji gospodarki.

Wykres 1. Trend dynamiki wynagrodzen w Stanach Zjednoczonych
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Zrédto: Opracowanie wiasne Pekao TFI S.A. na podstawie danych z Biura Statystyk Pracy USA,(wg stanu na 31.10.2025 r.).

Przejdz do strony subfunduszu

www.pekaotfi.pl

CENTRUM OBStUGI 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-strategii-globalnej-dynamiczny?currency=PLN

Pekao Strategii Globalnej KgYMNE,g'gQ‘;Z
- dynamiczny

LISTOPAD 2025

Dynamika inflacji konsumenckiej (CPI) pozostata jednak stabilna. Zgodnie z pazdziernikowg publikacjg, we wrzesniu
roczna dynamika CPI wzrosta nieznacznie do poziomu 3,0% r/r z 2,9% r/r w sierpniu. Inflacja bazowa, wytgczajgca ceny
zywnosci i energii, utrzymata sie na poziomie 3,0% r/r, obnizajgc sie z 3,1% r/r miesigc wczesniej. Dane te potwierdzaja
stabilizacje presji cenowej w gospodarce.

Na rynku pracy sytuacja pozostawata napieta. Raport ADP wskazatl, ze w pazdzierniku zatrudnienie w sektorze
prywatnym wzrosto o 42 tys. etatow po zrewidowanym spadku o 29 tys. miesigc wczeéniej. Byt to najlepszy wynik od
trzech miesiecy, ale nadal wyraznie stabszy od odczytu z lipca i wzrostu o 104 tysigce

W przemysle odnotowano niewielki spadek aktywnosci. Indeks ISM dla sektora przemystowego spadt do 48,7 pkt wobec
49,1 pkt we wrzesniu, oddalajgc sie od granicy 50 pkt, oddzielajgcej ekspansje od spadku aktywnosci. W sektorze ustug
sytuacja ulegta natomiast istotnej poprawie, a wskaznik ISM dla ustug wzrést do 52,4 pkt z 50,0 pkt przy zaktadanym
przez ekonomistow wzroscie do 51,8 punktéw.

Nastroje gospodarstw domowych ulegty dalszemu pogorszeniu. Indeks Uniwersytetu Michigan spadt do 53,6 pkt
z 55,1 pkt we wrzes$niu, osiggajac najnizszy poziom od pieciu miesiecy. Spadek ten wynikat zaréwno z gorszych ocen
biezacej sytuacji (spadek z 61,0 pkt do 58,6 pkt), jak i z pogorszenia oczekiwan konsumentéw (z 51,2 pkt do 50,3 pkt).

W pazdzierniku Rezerwa Federalna (FED) obnizyta stope funduszy federalnych o 25 pb do przedziatu 3,75-4,00%,
kontynuujgc cykl tagodzenia polityki monetarnej w odpowiedzi na rosngce ryzyka dla rynku pracy przy utrzymujgcej sie
umiarkowanie podwyzszonej inflacji. Jerome Powell podkreslit, ze grudniowa obnizka nie jest przesgdzona, choc¢ rynki
nadal oczekujg kolejnego ciecia o 25 punktéw bazowych. Jednoczesnie Fed zapowiedziat zakohczenie ilosciowego
zaciesniania polityki monetarnej z dniem 1 grudnia 2025 roku.

Podsumowujgc, pazdziernik przyniost mieszany obraz amerykanskiej gospodarki. Stabilizacja inflacji przy
jednoczesnym pogorszeniu sytuacji ha rynku pracy oraz spadku nastrojow konsumentéw moze zwiekszaé presje na
Rezerwe Federalng, by w kolejnych miesigcach rozwazyta dalsze luzowanie polityki monetarne;.

Dane makroekonomiczne ze strefy euro potwierdzity utrzymanie umiarkowanego tempa wzrostu gospodarczego przy
dalszym ograniczaniu presji inflacyjnej. Wedtug wstepnych szacunkéw Eurostatu roczna dynamika cen konsumpcyjnych
(CPI) w pazdzierniku spowolnita do 2,1% r/r wobec 2,2% r/r we wrze$niu. W tym samym czasie inflacja bazowa,
wytgczajgca ceny zywnosci i energii, utrzymata sie na poziomie 2,4% r/r, takim samym, jak miesigc wczesniej, co
wskazuje na stabilizacje wewnetrznych czynnikéw cenowych. Wskaznik cen producentéw roéwniez potwierdzit
ograniczong presje kosztowa. Indeks PPI dla débr finalnych (zgodnie z ostatnim dostepnym odczytem za wrzesien)
kontynuowat spadki, obnizajgc sie o -0,2% r/r (wobec -0,6% r/r w sierpniu).

Na rynku pracy sytuacja pozostata stabilna. Stopa bezrobocia w strefie euro utrzymata sie na poziomie 6,3%, podobnie
jak w sierpniu, co wskazuje na kontynuacje stabilizacji na europejskim rynku pracy.

Wskazniki aktywnosci gospodarczej oparte na danych ankietowych dostarczyty mieszanych sygnatoéw. Indeks PMI dla
sektora przemystowego wzrést w pazdzierniku do 50,0 pkt z 49,8 pkt we wrzesniu, przekraczajac granice oddzielajaca
ekspansje od spadku aktywnosci. Analogiczny wskaznik dla sektora ustug poprawit sie, rosngc do 52,6 pkt wobec 51,3
pkt miesigc wczesniej, co wskazywato na ozywienie w dominujgcym w gospodarce sektorze ustug.
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Tzw. twarde dane, publikowane z pewnym opd6znieniem wzgledem wskaznikéw ankietowych, wskazaty na stopniowe
schiadzanie zaréwno po stronie podazy, jak i popytu w strefie euro. Dynamika produkcji przemystowej w ujeciu rocznym
obnizyta sie w sierpniu do 1,1% r/r z 2,0% r/r w lipcu, a wzrost sprzedazy detalicznej spowolnit do 1,0% r/r z 2,1% r/r
miesigc wczesniej.

Nastroje gospodarcze wérdd analitykow i inwestoréw pozostaty stosunkowo stabilne mimo utrzymujgcej sie niepewnosci
dotyczacej globalnej koniunktury. Indeks ZEW dla strefy euro? obnizyt sie do 22,7 pkt z 26,1 pkt we wrzesniu, wskazujgc
na umiarkowane pogorszenie oceny perspektyw gospodarczych. Istotnych zmian nie przyniést jednak odczyt wskaznika
nastrojow konsumenckich Komisji Europejskiej. W pazdzierniku wskaznik zaufania konsumentéw poprawit sie
nieznacznie do —14,2 pkt z —14,9 pkt miesigc wczesniej, co potwierdzito stopniowe odrabianie strat po wczesniejszych
miesigcach stabszych nastrojow.

Pod wzgledem polityki monetarnej Europejski Bank Centralny (EBC) podczas pazdziernikowego posiedzenia pozostawit
stopy procentowe bez zmian. Gtéwna stopa refinansowa wyniosta 2,15%, a stopa depozytowa 2,0%. Decyzja ta
odzwierciedlata zaufanie Rady Prezeséw do odpornosci gospodarki strefy euro oraz przekonanie o utrzymywaniu sie
inflacji blisko $rednioterminowego celu na poziomie 2%, przy jednoczesnym podtrzymaniu podejscia zaleznego od
naptywajgcych danych.

Wykres 2. Stopy zwrotu z wybranych indeksow akcji w pazdzierniku 2025 r.

STOPY ZWROTU

Japonia (Topix Total Return Index JPY) ﬁ 6,20%
Rynki Wschodzgce (MSCIlligweeXr)ging Net Total Return USD | 4,18%
Rynki Rozwinigte (MSCI World Net Total Return Local Index) k 2,57%
Europa (MSCI Europe Net Total Return EUR Index) k 2,56%
Stany Zjednoczone (S&P 500 Total Return Index) k 2,34%
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Zrédto: Opracowanie wtasne Pekao TFI S.A. na podstawie danych z serwisu Bloomberg (wg stanu na 31.10.2025 r.).

L Indeks ZEW dla strefy euro - (ZEW Economic Sentiment Index) to wskaznik mierzgcy oczekiwania analitykow finansowych odnosnie
przysztej sytuacji gospodarczej w strefie euro. Wartosci dodatnie oznaczajg przewage optymistéw, a ujiemne — pesymistow. Jest to
istotny, miesieczny barometr nastrojow gospodarczych dla Europejskiego Banku Centralnego i rynkéw finansowych.
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W pazdzierniku moglismy obserwowac dalsze wzrosty szerokiego rynku akcji z krajow rozwinietych, czyli duzy zbior
akcji spotek z panstw o silnej gospodarce, takich jak USA, Japonia czy Niemcy, ktéry pokazuje ogdlng sytuacje
gospodarczg w tych krajach. Dla przyktadu reprezentatywny dla rynkéw rozwinietych indeks (MSCI World Net Total
Return Local), w tym czasie osiggnat stope zwrotu na poziomie 2,57%. Wskaznik najwiekszych spotek amerykanskich
(S&P 500 Total Return Index) zyskat 2,34%, natomiast zagregowany indeks akcji z krajow europejskich (MSCI Europe
Net Total Return EUR Index) wzrdést o 2,56%. Indeks dla rynku japoniskiego (Topix Total Return Index JPY) odnotowat
znaczgcy wzrost wynoszacy 6,20%. Indeks akcji z rynkow wschodzacych (MSCI Emerging Net Total Return USD Index)
zyskat 4,18%.

Komentarz do wynikéw subfunduszu

Pekao Strategii Globalnej - dynamiczny to fundusz funduszy inwestujgcych w globalne akcje. W celu realizacji tej
strategii fundusz lokuje Srodki w zagraniczne fundusze akcji zarzgdzane aktywnie (inwestujgce bezposrednio np.
w akcje czy obligacje) i pasywnie (tj. ETFy oraz fundusze indeksowe). W pazdzierniku jednostka uczestnictwa kategorii
A subfunduszu Pekao Strategii Globalnej - dynamiczny wzrosta 2,16 %, natomiast w horyzoncie rocznym jednostka
zyskata 17,87%.

Oczekiwania

W pazdzierniku obserwowali$my dalszg poprawe nastrojow inwestorow na rynkach akcji. Bardzo dobrze radzita sobie
ekspozycja na rynki wschodzgce i azjatyckie, ale takze pozostate rynki rozwiniete. Obecna struktura portfela sktadajgca
sie z szerokiej globalnej ekspozycji na rozne rynki akcji wg nas daje wyrazny potencjat do wzrostu jednostki subfunduszu
w dluzszym terminie.

Ryzyko

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

Istotne rodzaje ryzyk subfunduszu: rynku akcji, cen instrumentéw kredytowych, kontrahenta, walutowe, dzwigni
finansowej, ptynnosci, operacyjne. Ich opis znajduje sie w prospekcie informacyjnym oraz Dokumencie zawierajgcym
kluczowe informacje.
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Wyniki Pekao Strategii Globalnej — dynamiczny (kat. A) na 31.10.2025

Historyczne wyniki nie sg gwarancjg osiggniecia podobnych w przyszitosci 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
2,16% ‘ 7,24% ‘ 18,65% ‘ 17,87% ‘ 63,64% ‘ 77,87% ‘ - ‘ 15,41% ‘
2024 ‘ 2023 ‘ 2022 ‘ 2021 ‘ 2020 ‘ 2019 ‘ 2018 ‘
15,98% 19,31% -15,79% 15,58% 9,33% 22.30% -12,06%

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 aktywoéw, w ktére inwestuje subfundusz, gdyz te sg wilasnoscig
subfunduszu. Ze wzgledu na skilad portfela inwestycyjnego subfunduszu (mozliwy znaczny udziat
instrumentow finansowych o charakterze udzialowym) wartos¢ netto jego aktywoéw moze charakteryzowac
sie duzg zmiennoscia. Znaczna czes¢ aktywow subfunduszu moze byé inwestowana w inne kategorie lokat
niz papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego, tj. w tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych
lub tytuty uczestnictwa instytucji wspélnego inwestowania majgcych siedzibe za granicg. Znaczna czesé aktywow
subfunduszu moze byé 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 zarzadzany aktywnie niebenchmarkowo. Benchmark — wskaznik stuzgcy
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 dotyczacych instrumentéw finansowych
lub ich emitentéw 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
ktéorych 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 wymogow
organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalno$ci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na
potrzeby tej dyrektywy. Materialu 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 informacii, ktére Pekao TFI S.A. analizujgc z najwyzszg 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 autorow. Powielanie,
publikowanie bgdz 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¢ inwestyciji,
kategorii jednostek uczestnictwa oraz mogacych ulec zmianie obowigzkéw podatkowych obcigzajgcych uczestnika,
w szczegolnosci wysokosci podatku od dochodow kapitatowych zaleznego od indywidualnej sytuacji podatkowej
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 obowigzku jej ponoszenia. Jest to material reklamowy. Przed podjeciem
decyzji inwestycyjnej nalezy zapoznaé¢ sie¢ z prospektem informacyjnym odpowiedniego funduszu
zawierajacym szczegolowy opis czynnikéw ryzyka zwigzanego z inwestowaniem i zwiezly opis praw
uczestnikéw, a takze Dokumentem zawierajagcym kluczowe informacje, oraz Informacjami dla klienta
alternatywnego funduszu inwestycyjnego, ktére, wraz z tabelami optat i sprawozdaniami finansowymi
funduszy/subfunduszy, dostepne sa 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. Odpowiedzialnos¢ za wszelkie decyzje podjete na podstawie niniejszego materiatu ponosza
wytgcznie jego odbiorcy. Petna lista funduszy/subfunduszy zarzadzanych przez Pekao TFIl S.A. oraz lista
prowadzacych dystrybucje dostepna jest na www.pekaotfi.pl.

Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spdétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, 01-066 Warszawa, ul.
Zubra 1, wpisana do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego Sgdu 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, tgczna kwota
uiszczonych wktadéw réwna kapitatowi zaktadowemu. Pekao TFI S.A. dziata na podstawie zezwolenia Komisji
Nadzoru Finansowego. Data sporzgdzenia komentarza: 17.11.2025.
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