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Sytuacja na rynku w grudniu 2025

Grudzien 2025 roku zakonczyt matymi wzrostami indekséw rok, ktéry ukazat wiele swoich obliczy i zmian sentymentu
inwestorow, ale ostatecznie ,bycze” nastroje zdecydowanie przewazyly nad obawami ,niedzwiedzi”. Nie mozna tez
obojetnie przejs¢ wokoét tematyki sztucznej inteligenciji, ktéra rozgrzewata emocje inwestorow przez wszystkie miesigce
na fali rosngcych prognoz wydatkéw inwestycyjnych. Tak samo nie mozna zapomnie¢ dramatycznych chwil po
ogtoszeniu nowych taryf celnych prezydenta Trumpa. Mimo to inwestorzy na rynkach akcji odnotowali wzrosty wycen
bez wzgledu na region czy sektor.

W USA 2025 rok skonczyt sie obnizka stop procentowych ale bez jasnego zakonczenia cyklu luzowania monetarnego.
W Europie, o ile cykl obnizek stép procentowych zostat zakohiczony, o tyle podniesiono oczekiwania co do wzrostu PKB
w strefie euro na 2026 rok. W Chinach zakomunikowane pakiety naprawcze dla gospodarki konsumenckiej
pozostawiajg nadzieje na lepszy nadchodzgcy - 2026 rok. Na rynkach surowcowych trwa dalej hossa na metalach -
ztoto urosto o prawie 3% osiggajac nowy szczyt notowan, cena miedzi wzrosta o ponad 11%, cena rudy Zelaza byta
najwyzsza od dwunastu miesiecy, a cena ropy Brent spadta o ponad 3% (zmiana ceny w skali miesigca dla notowan
w USD).

W tym kontekscie uwazamy, Zze w najblizszych miesigcach dla globalnych rynkéw kluczowe bedzie tempo dalszego
spadku inflacji bazowej, stanowigce wazny czynnik ksztattujgcy polityke monetarng bankéw centralnych.
W szczegdlnosci inwestorzy obserwujg zdarzenia na arenie geopolitycznej a tym bardziej przygladaja sie rozwojowi
sytuacji za naszg wschodnig granicag (w kierunku potencjalnej deeskalacji konfliktu). W globalnej uktadance istotng role
zajmuje dyskusja o amerykanskiej polityce celnej, a w tym kontekscie wptywie wyzszych cet na mozliwe ksztattowanie
sie wskaznika inflacji w najblizszych kwartatach.
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W tym miejscu warto wspomnie¢, ze na naszym rodzimym rynku doszto do istotnej transakcji. Jedna z wiodacych firm
od sztucznej inteligencji - OpenAl kupito polska firme Neptunel. Polski startup zajmuje sie tworzeniem narzedzi do
analizowania procesu trenowania modeli sztucznej inteligencji. OpenAl testowato i korzystato z narzedzi polskiej firmy
przez ponad rok. Neptune oprécz juz wspomnianej amerykanskiej firmy miat wsréd swoich klientéw m.in. Samsunga
czy Hewlett Packard (HPE). Zrozumienie elementéw oraz proceséw zachodzgcych podczas trenowania, szkolenia oraz
uczenia sie modeli Al, ktére dostarcza Neptune, bedzie coraz bardziej istotne w kontekscie kosztéw tych proceséw, gdy
modele stajg sie coraz bardziej ztozone, a wspierajgca je baza procesorow coraz drozsza w utrzymaniu. Nie jest
wykluczone, ze swiatowy lider po przejeciu polskiej firmy bedzie chciat otworzy¢ biuro w Polsce. Wybrane elementy
tancucha wartosci zwigzane ze sztuczng inteligencjg wchodzg w skfad spektrum inwestycyjnego jednego
z megatrendéw w ramach subfunduszu Pekao Megatrendy, tzw. ,robotyzacji zycia”.

Komentarz do wynikéw subfunduszu

W grudniu 2025 roku nasz subfundusz Pekao Megatrendy przynidst stope zwrotu +2,46% (wzrost wartosci jednostki
uczestnictwa kategorii A). W opisywanym miesigcu relatywnie lepiej zachowywaty sie firmy z segmentu tzw. ,robotyzacji
zycia”, co wynika w gtdéwnej mierze z dalszego mocnego popytu na chipy oraz uktady dla rozwoju sztucznej inteligencji.
W tym miejscu warto wspomnie¢, ze nasza strategia zaktada dlugoterminowe inwestowanie w firmy, ktére stale tworzg
wartos¢ bez wzgledu na cykl koniunkturalny. Firmy te, dzieki uczestniczeniu w dtugofalowych tzw. ,megatrendach”,
majg wg nas potencjat na uzyskanie ponadprzecietnych stép zwrotu.

Nastawienie rynkowe

Obecnie na sytuacje na globalnych rynkach akcji wptywajg nastepujgce czynniki: odczyty wskaznikow
makroekonomicznych ukazujgce spadajgce dynamiki aktywnosci gospodarczej, zaostrzona sytuacja na tle
geopolitycznym oraz odczyty wskaznikéw inflacji zblizajgce sie do celéw poszczegdinych bankéw centralnych.
Dodatkowym istotnym czynnikiem budujgcym sentyment sg rosngce nakfady inwestycyjne na infrastrukture wspierajgca
rozwoj tzw. sztucznej inteligencji. Dalsza zmiennos$¢ na rynkach uzalezniona jest od tempa zmian w polityce monetarne;j
i Sciezce dochodzenia do celow inflacyjnych przez gtéwne banki centralne. Stad zwracamy uwage na dwa filary naszej
strategii, ktéra koncentruje sie na firmach o mocnych fundamentach finansowych (niskie zadtuzenie czyli mocny bilans),
a takze o dominujgcej pozycji rynkowej (liderzy swoich rynkéw). W dtugim terminie uwazamy, Ze sita naszej strategii
tkwi w odpowiedniej selekcji firm wpisujgcych sie w ,megatrendy”.

O strategii subfunduszu

Subfundusz Pekao Megatrendy to globalna strategia akcyjna oparta o sekularne trendy (tendencje zmian zachodzgcych
miedzy pokoleniami) wystepujace w Swiatowej gospodarce. Szukamy firm, ktére rozwijajg sie w sposob zréwnowazony
i potwierdzajg swojg jakos$¢ poprzez stabilng sytuacje finansowg. Nasza mantra inwestycyjna ,patrze¢ dalej niz
konsensus” skutkuje skoncentrowanym portfelem inwestycyjnym i matg rotacjg pozycji. Dzieki takiemu doborowi firm
i konstrukcji portfela inwestycyjnego chcemy wykazaé sie nizszg zmiennoscig niz globalne indeksy akcji wzrostowych.

! https://www.bloomberg.com/news/articles/2025-12-03/openai-agrees-to-acquire-neptune-to-improve-ai-model-training/
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Inwestorzy, ktorzy szukajg alternatywy do polskiego rynku akcji i strategii opartych o agresywny wzrost, mogag
zainteresowac sie naszg strategig. Subfundusz stosuje peten hedging walutowy, czyli stara sie zniwelowa¢ ryzyko
wynikajgce ze zmiany kurséw walutowych w odniesieniu do PLN.

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: rynku akcji, walutowe, dzwigni finansowej, ptynnosci, operacyjne. Ich opis znajduje
sie w prospekcie informacyjnym oraz Dokumencie zawierajgcym kluczowe informacije.

Wyniki Pekao Megatrendy (kat. A) na 30.12.2025

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
‘ 2,46% ‘ -1,14% ‘ 1,83% ‘ 13,56% 73,63% ‘ 63,43% ‘ - 13,56%
2025 2024 2023 2022 2021 2020
13,56% 9,23% 39,98% -22,72% 21,80% 14,17%

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 aktywéw, w ktore inwestuje subfundusz, gdyz te sg wiasnoscig
subfunduszu. Ze wzgledu na skilad portfela inwestycyjnego subfunduszu (mozliwy znaczny udziat
instrumentéw finansowych o charakterze akcyjnym) wartos¢ netto jego aktywéw moze charakteryzowac sie
duza zmiennoscia. Subfundusz zarzadzany aktywnie benchmarkowo, moze znacznie odchylaé¢ sie od
benchmarku. 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 rowniez 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
ktorych 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. 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 zrodta informacii, ktére Pekao TFI S.A. analizujgc z najwyzszg starannoscig, uwaza za rzetelne
i wiarygodne. Nie istnieje jednak gwarancja, iz sg one w peti 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 sposoéb 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 opfat manipulacyjnych i optat za zarzadzanie, ktére obnizajg warto$¢ inwestyciji,
kategorii jednostek uczestnictwa oraz mogacych ulec zmianie obowigzkéw podatkowych obcigzajgcych uczestnika,
w szczegolnosci wysokosci podatku od dochodow kapitatowych zaleznego od indywidualnej sytuacji podatkowej
uczestnika. Wysokos$¢ 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 materiat reklamowy. Przed podjeciem
decyzji inwestycyjnej nalezy zapoznaé¢ sie¢ z prospektem informacyjnym odpowiedniego funduszu
zawierajagcym szczegotowy opis czynnikéw ryzyka zwigzanego z inwestowaniem i zwiezly opis praw
uczestnikéw, a takze Dokumentem zawierajagcym kluczowe informacje, ktére, wraz z tabelami oplat 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 moga by¢é
jedyng podstawg do podejmowania decyzji inwestycyjnych. Odpowiedzialno$¢ za wszelkie decyzje podjete na
podstawie niniejszego materiatu ponoszg wytgcznie jego odbiorcy. Petna 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 przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego Sgdu Rejonowego dla m. st.
Warszawy w Warszawie, XllI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS
0000016956, postugujgca sie numerem NIP 521 11 82 650. Kapitat zakltadowy: 50 504 000 ztotych, tgczna kwota
uiszczonych wkfadéw réwna kapitatowi zaktadowemu. Pekao TFI S.A. dziata na podstawie zezwolenia Komisji
Nadzoru Finansowego. Data sporzgdzenia komentarza: 19.01.2026.
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