Pekao Strategii Globalnej

GRUDZIEN 2025 MATERIAL REKLAMOWY

»DYWERSYFIKACJA STABILIZOWALA
PORTFEL”

Pawet Slebioda Jakub Borowski

Karol Ciuk
Zarzadzajacy Portfelem Starszy Menedzer Portfela Zarzadzajgcy Portfelem
Dyrektor Zespotu Zespot Zarzadzania Zespot Zarzadzania

Strategiami Globalnymi Strategiami Globalnymi

Zarzgdzania Strategiami
Globalnymi

Sytuacja narynku w listopadzie 2025

W listopadzie obraz gospodarki USA wskazywat na utrzymujgce sie spowolnienie w przemysle przy jednoczesnym
schiodzeniu rynku pracy i stabym nastroju konsumentow.

Wykres 1. Kontrybucja czynnikéw inflacyjnych do dynamiki rok do roku w Stanach Zjednoczonych
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Zrédto: Opracowanie wtasne Pekao TFI S.A. na podstawie danych z Federal Reserve Bank of San Francisco (wg stanu na

Przejdz do strony subfunduszu 30.11.2025r.).
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Indeks ISM dla przemystu spadt w listopadzie do 48,2 pkt z 48,7 pkt miesigc wczesniej, co oznaczato dziewigty z rzedu
miesigc kurczenia sie aktywnosci oraz wyrazne ostabienie odczytu subindekséw nowych zamowien, zatrudnienia
i dostaw.

Warto rowniez przytoczy¢ opis gospodarki amerykanskiej zgodnie z ,Beige Book” (tzw. Bezowg ksigzkg FED”). Raport
ten opisywat dynamike aktywnosci jako w duzej mierze utrzymujgce sie wczesniejsze tempo wzrostu, z dalszym
ostabieniem konsumpcji, stabilizacjg przemystu obcigzonego niepewno$cig taryfowg i polityczng, ptaskg aktywnoscig
w ustugach, mieszanym popytem na kredyt oraz wcigz stabym rynkiem mieszkaniowym. Rynek pracy opisano jako
spowalniajgcy i pozostajacy w trybie ograniczonych zwolnien i zatrudnien (tzw. ,low firing, low hiring market”),
z naciskiem na zastepowanie pracownikéw i wykorzystanie naturalnej ich rotacji. Dane statystyczne z rynku pracy
wskazywaly, ze liczba etatdw poza rolnictwem wzrosta we wrzesniu o 119 tys. po wczesniejszym spadku o 4 tys.
(zgodnie z op6zniong publikacjg przez zamkniecie agencji rzgdowych w pazdzierniku), a stopa bezrobocia wzrosta do
4,4% z 4,3%, osiggajgc najwyzszy poziom od pazdziernika 2021 roku. Po stronie popytowej gospodarki, sprzedaz
detaliczna wzrosta we wrzesniu zaledwie o 0,2% m/m (czyt. miesigc do miesigca) przy oczekiwanych 0,4% m/m i po
wzroscie o 0,6% m/m w sierpniu. Spadki sprzedazy odnotowano w handlu internetowym, w przypadku odziezy,
artykutéw sportowych i elektroniki. Co istotne obnizyla sie rowniez sprzedaz bazowa wykorzystywana do szacunkéw
PKB. Nastroje konsumentéw pozostawaty bardzo stabe. W takim otoczeniu cztonkowie FED (amerykanskiego banku
centralnego) pozostali w swoich opiniach rozdarci miedzy pogodzeniem spowolnienia obserwowanego na rynku pracy
a osiaggnieciem celu wzrostu inflacyjnego przy jednoczesnym zapewnieniu stabilnosci cen.

W strefie euro dane z listopada wskazywaty na powolne wychodzenie gospodarki z okresu stagnaciji, przy nadal stabym
przemysle, relatywnie mocnych ustugach oraz inflacji utrzymujgcej sie blisko celu wyznaczonego przez Europejski Bank
Centralny (EBC). Wskaznik PMI obnizyt sie do 49,6 pkt w listopadzie z 50 pkt w pazdzierniku, co oznaczato powrot
sektora produkcyjnego ponizej granicy ekspansji. Za spadki odpowiadata stabos¢ popytu, nasilenie redukcji zatrudnienia
i szybsze uszczuplanie zapaséw przy wolniej rosngcej produkcji. Jednoczesnie PMI dla ustug wzrést do 53,6 pkt z 53,0
pkt, osiggajac najwyzszy poziom od maja 2023 roku i odzwierciedlajgc przyspieszenie tempa wzrostu sprzedazy.
Relatywnie gorzej zaprezentowaly sie jednak tzw. twarde dane. Produkcja przemystowa wzrosta we wrzesniu jedynie
00,2% m/m po spadku o 1,1% m/m w sierpniu. W ujeciu rocznym utrzymano tempo 1,2% r/r (ponizej jednak
prognozowanych przez analitykow 2,1%). Sprzedaz detaliczna spadfa we wrze$niu o 0,1% m/m, notujac trzeci z rzedu
miesigc spadku lub stagnacji. Na tym tle PKB strefy euro wzrdést w trzecim kwartale o 1,4% r/r. Relatywnie wyzszg
dynamike odnotowano w Hiszpanii, Holandii i cze$ci mniejszych gospodarek oraz niski ale stabilny wzrost w Niemczech
i we Wioszech. Inflacja wyniosta w pazdzierniku 2,1% r/r. Listopadowy odczyt indeksu nastrojéw ESI Komisji
Europejskiej (zmiana o +0,2 pkt do 98,0 pkt) sygnalizowat stopniowg poprawe, cho¢ nadal znajdowat sie ponizej
dtugoterminowych $redniej. W takich warunkach EBC w protokole z posiedzenia ocenit obecny poziom stép jako
»odpowiedni”, uznat stope depozytowa rowng 2% za wystarczajgcg wobec potencjalnych szokow i sygnalizowat mozliwe
zblizanie sie do konca cyklu tagodzenia polityki.

www.pekaotfi.pl

CENTRUM OBSLUGI KLIENTA m ‘ Pekao TFI

801 641641 lub (+48) 22640 40 407 ™ Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
(optata wg cennika operatora)

* dla dzwonigcych z zagranicy oraz telefondw komérkowych



Pekao Strategii Globalne;

GRUDZIEN 2025

Wykres 2. Stopy zwrotu z wybranych indekséw akcji i obligacji w listopadzie 2025 r.

STOPY ZWROTU

Obligacje korporacyjne i rzgdowe USA (ICE BofA US 0 60%
Corporate & Government Index) g
Globalne akcje (MSCI World Net Total Return Local 0,25%
Index)

Europejskie obligacje korporacyjne high yield (ICE BofA 0.09%
Euro High Yield Constrained Index) |
Obligacje rzgdowe w strefie euro (ICE BofA Euro 0 05%
Government Index) Dbt
Europejskie obligacje korporacyjne investment grade

- 0,
(ICE BofA Euro Corporate Index) 0,23%

-0,50% -0,25% 0,00% 0,25% 0,50% 0,75%

Zrédto: Opracowanie wiasne Pekao TFI S.A. na podstawie danych z serwisu Bloomberg (wg stanu na 30.11.2025 r.).

W listopadzie mogliSmy zaobserwowaé umiarkowane, lecz szerokie wzrosty wycen wiekszosci kluczowych klas
aktywow. Miesigc ten okazat sie réwniez sprzyjajacy dla najbezpieczniejszych papierow skarbowych, a indeks obligacji
rzgdu Stanéw Zjednoczonych o czasie do wykupu od trzech do pieciu lat (ICE BofAML 3-5 Y US Treasury Index) wzrost
0 0,68%. Dobrze poradzity sobie takze amerykanskie obligacje korporacyjne o ratingu inwestycyjnym (ICE BofAML US
Corporate Index), ktérych odpowiedni wskaznik zyskat 0,64%. Globalny indeks korporacyjnych obligacji High Yield (ICE
BofAML Global High Yield Index) odnotowat wzrost o 0,42%, a amerykanski odpowiednik tego segmentu (ICE BofAML
US High Yield Index) poradzit sobie jeszcze lepiej, rosngc o 0,50%. W odrdznieniu od rynku amerykanskiego, strefa
euro wypadta relatywnie stabiej. Indeks obligacji rzgdowych panstw strefy euro (ICE BofA Euro Government Index)
nieznacznie sie obnizyt, tracgc 0,05%. Mieszane zachowanie widoczne byto réwniez wsréd europejskich obligacii
korporacyjnych, a segment high yield (ICE BofA Euro High Yield Constrained Index) wygenerowat symboliczng dodatnig
stope zwrotu w wysokosci 0,09%, natomiast indeks obligacji o ratingu inwestycyjnym (ICE BofA Euro Corporate Index)
zakonczyt miesigc spadkiem o 0,23%.

W tym okresie mogliSmy natomiast obserwowaé zréznicowane zachowanie globalnych rynkéw akcji. Szeroki indeks
rynkoéw rozwinietych (MSCI World Net Total Return Local Index) odnotowat wzrost o 0,25%, podobnie jak amerykanski
wskaznik S&P 500 Total Return Index, ktory rowniez zakonczyt miesigc ze stopg zwrotu na poziomie 0,25%. Lepsze
wyniki zanotowaty europejskie spétki, a indeks MSCI Europe Net Total Return EUR Index wzrdst o 0,91%, natomiast
rynek japonski zaprezentowat sie jeszcze korzystniej. Reprezentujgcy go Topix Total Return Index JPY zakonczyt
miesigc wzrostem o 1,42%.
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Komentarz do wynikéw subfunduszu

Pekao Strategii Globalnej to fundusz funduszy inwestujacych przede wszystkim w globalne obligacje oraz akcje.
Oznacza to, ze mozna go zaklasyfikowa¢ do grupy funduszy mieszanych zréwnowazonych inwestujgcych globalnie.
W celu realizacji tej strategii Pekao Strategii Globalnej lokuje $rodki w zagraniczne fundusze zarzgdzane aktywnie
(inwestujgce bezposrednio np. w akcje czy obligacje) i pasywnie (tj. ETFy oraz fundusze indeksowe). W listopadzie
jednostka uczestnictwa kategorii A naszego subfunduszu wzrosta o 0,10%, natomiast w horyzoncie rocznym zyskata
8,50%.

Oczekiwania

W listopadzie obserwowali$my spadki na wiekszosci rynkéw obligacji w strefie euro i wzrosty na rynku amerykanskich
obligacji oraz globalnych akcji. Dywersyfikacja portfela w obrebie roznych klas aktywéw pozwolita ustabilizowa¢ portfel
i uzyskac dodatni wynik. W naszej ocenie obecna struktura portfela sktadajgca sie z szerokiej ekspozycji na globalne
rynki akcyjne i obligacyjne daje potencjat do wzrostu jednostki uczestnictwa subfunduszu w dtuzszym terminie.

Ryzyko

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

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

Wyniki Pekao Strategii Globalnej (kat. A) na 28.11.2025

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

1™ 3M ‘ 6M ‘ 1Y ‘ 3Y ‘ 5Y ‘ 10Y ‘ YTD
0,10% 3,39% ‘ 7,39% ‘ 8,50% ‘ 37,11% ‘ 36,86% ‘ 67,05% ‘ 9,78%

2024 ’ 2023 ‘ 2022 ‘ 2021 ‘ 2020 ’ 2019 ‘ 2018 ’ 2017 ’ 2016 ’ 2015

11,20% ‘ 15,74% ‘ -12,66% 9,04% ‘ 6,18% | 15,46% ‘ -5,76% ‘ 7,03% ‘ 2,46% ‘ 1,42%

Ww. wyniki nie uwzgledniajg optaty manipulacyjnej ani podatkéw obcigzajgcych 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. Ze wzgledu na sklad portfela inwestycyjnego subfunduszu (mozliwy znaczny udzial
instrumentéw finansowych o charakterze udzialowym) wartos¢ netto jego aktywoéw moze charakteryzowaé
si¢ duza zmiennoscia. Znaczna czes¢ aktywoéw subfunduszu moze by¢ inwestowana w inne kategorie lokat
niz papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego, tj. w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych lub
tytuty uczestnictwa instytucji wspolnego 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 tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych inwestujgcych gtéwnie w instrumenty finansowe
o charakterze udzialowym. Subfundusz zarzgdzany 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 rekomendaciji dotyczacych instrumentéw finansowych lub
ich emitentdow 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 poje¢ zdefiniowanych na
potrzeby tej dyrektywy. Materiatu nie nalezy traktowaé jako informacji rekomendujgcej lub sugerujgcej 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 zrédia informacji, ktéore 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 autorow. Powielanie,
publikowanie badz 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 optat za zarzgdzanie, ktére obnizajg warto$¢ inwestyciji,
kategorii jednostek uczestnictwa oraz mogacych ulec zmianie obowigzkéw podatkowych obcigzajgcych uczestnika,
w szczegolnosci wysokosci podatku od dochoddéw 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 czynnikéw ryzyka zwigzanego z inwestowaniem i zwiezly opis praw uczestnikéw, a takze
Dokumentem zawierajgcym kluczowe informacje oraz Informacjami dla klienta alternatywnego funduszu
inwestycyjnego, ktére, wraz z tabelami optat i sprawozdaniami finansowymi funduszy/subfunduszy, dostepne
s 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 materialu ponoszg 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 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, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000016956,
postugujgca sie numerem NIP 521 11 82 650. Kapitat zaktadowy: 50 504 000 ztotych, tagczna kwota uiszczonych
wkiadéw réwna kapitatowi zaktadowemu. Pekao TFI S.A. dziata na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru
Finansowego. Data sporzgdzenia komentarza: 15.12.2025.
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