.

L

Allianz ()

Blizej
rynku

=
b'DANE ZA IV KWARTAL 2024
| PROGNOZY NA | KWARTAL 2025

IV KWARTAL 2024 ROKU

Czwarty kwartat 2024 roku okazat sie trud-

nym okresem zaréwno dla gtéwnych global-
nych indekséw gietdowych i tym samym rynkéw
papieréw udziatowych, jak i $wiatowych rynkéw
papierdéw dtuznych. Patrzgc na caty miniony rok,
to z jednej strony byt to okres zwiekszonej zmien-
nosci na rynkach obligacji, natomiast z drugiej
byt udany dla inwestujgcych na rynkach akcyj-
nych. Dominujgcy wptyw na zachowanie ryn-
kow finansowych na $wiecie w 2024 roku miaty
naptywajgce dane gospodarcze oraz wybory
prezydenckie w USA.

2024 rok byt okresem umiarkowanego
wzrostu gospodarczego na Swiecie.

Spadajgca inflacja pozwolita
na rozpoczecie globalnie

zsynchronizowanego cyklu tagodzenia
polityki monetarnej. Banki centralne
obnizaty stopy procentowe, ale wolnigj
i w mniejszej skali niz oczekiwano.
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Fundusze inwestycyjne lokujg swoje aktywa gtédwnie w instrumenty dtuzne
(np. obligacje) oraz instrumenty udziatowe (np. akcje). Na zachowania
instrumentow finansowych i tym samym na wyniki inwestycyjne funduszy
(stopy zwrotu) znaczgcy wptyw ma sytuacja na rynku finansowym.
Prezentujemy informacje o tym, co wydarzyto sie na rynku w czwartym
kwartale 2024 roku oraz jakie sq prognozy inwestycyjne na kolejny kwartat.

CO SIE WYDARZYtO NA RYNKU DLUZNYM?

W ostatnim kwartale 2024 roku gospodarka
Standéw Zjednoczonych okazata sie silniejsza

niz przewidywano, ograniczajgc bankowi cen-
tralnemu pole do obnizania stép procentowych.
Byt to gtéwny czynnik podwyzszonej zmienno-
$ci i wzrostéw rentownosci obligacji (spadajg-
cych cen). Negatywny wptyw na rynek obligacji
miat tez wybér Donalda Trumpa na prezydenta
USA i jego zapowiedzi odnoénie przysztej poli-
tyki: nizsze podatki, cta importowe, ograniczenie
imigracji, co implikuje potencjalnie wyzszy defi-
cyt, wyzszq inflacje i wyzsze oczekiwane stopy
procentowe.

W Strefie Euro wiekszo$¢ danych makroekono-
micznych zaskakiwata negatywnie. Pogorszony
obraz europejskiej gospodarki i dobre dane

o inflacji pozwolity Europejskiemu Bankowi Cen-
tralnemu na kontynuowanie obnizek stép pro-
centowych tgcznie o 0,5 pkt. proc. w czwar-

tym kwartale. Ostatniej obnizce towarzyszyt
»gotebi” komunikat, wskazujgcy na kontynu-
acje proceséw dezinflacyjnych i brak potrzeby
utrzymywania stép procentowych na poziomie
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restrykcyjnym dla gospodarki. Europejskie dtu-
goterminowe obligacje ulegty jednak pres;ji ze
strony amerykanskiego rynku i w $lad za nim ich
rentownosci rowniez wzrosty.

WIG

Najstabszym elementem europejskiej
gospodarki sg Niemcy, ktére juz drugi
rok z rzedu odnotowaty w 2024 roku

ujemny wzrost PKB.

Sytuacja na krajowym rynku obligacji skarbo-
wych ksztattowata sie pod wptywem global-
nych tendencji. Mieliémy do czynienia z pod-
wyzszong zmiennosciq i wzrostami rentownosci
(spadkami cen). Oczekiwania co do skali obnizek
stép procentowych, okazaty sie by¢ zdecydowa-
nie zbyt optymistyczne. Natomiast inflacja przez
wiekszos$¢ roku spadata nieco szybciej niz zakta-
daty prognozy. Na krajowy rynek obligacji nega-
tywnie wptyneto otoczenie miedzynarodowe
(globalny wzrost rentownosci) oraz czynniki
lokalne (m.in. budzetowe potrzeby pozyczkowe

i ich oczekiwany wzrost w 2025 roku — wyzsze
podaze obligacji — oraz ,jastrzebie” nastawie-
nie NBP).

CO SIE WYDARZYLO NA RYNKU AKCJI?

Istotnym wydarzeniem dla rynku akcji w czwar-
tym kwartale 2024 roku byta grudniowa konfe-
rencja Fed (Bank Centralny USA) po ogtoszonej
obnizce stop procentowych w Stanach Zjedno-
czonych. Sygnat o mozliwym wolniejszym tem-
pie dalszych obnizek doprowadzit do wzro-

stu rentownosci obligagji, co przyczynito sie do
spadku cen akcji amerykanskich przedsiebiorstw,
a takze wptyneto na globalne rynki akgji. Nie
zmienito to jednak obrazu catego roku, ktéry byt
udany dla rynku akgji.

2024 rok byt niewgtpliwie zdominowany
przez rewolucje Al, a inwestorzy doceniali
spotki moggce skorzysta¢ na zmianach

technologicznych.

Ciekawostka

Akcje wchodzgce w sktad indeksu
WIG sqg notowane ok. 8,5 razy wyzej
niz przypadajgce na nie zyski spétek

gietdowych — wskaznik cena/zysk

wynosi 8,5 i jest wyraznie nizszy od
historycznej sredniej. Analitycy oczekujqg
dwucyfrowej poprawy wynikéw
finansowych w 2025 roku.

W panujgcej rewolucji sztucznej inteligen-

cji wyrdzniaty sie rynki w USA, z uwagi na

duzy udziat spétek technologicznych w indek-
sach gietdowych. Indeks NASDAQ Composite
w czwartym kwartale zyskat 6,2%, natomiast
caty rok zakonczyt wzrostem o 28,6%. Réwniez
indeks S&P 500 osiggngt w 2024 roku znaczgcy
wzrost wynoszgcy 23,3%, podczas gdy bardziej
przemystowy Dow Jones zyskat 12,9%. W czwar-
tym kwartale panowaty gorsze nastroje na ryn-
kach europejskich — indeks Stoxx Europe 600
spadt 0 2,9%, cho¢ w catym roku zyskat 6,0%.

Polski rynek akcji ma za sobg mieszany rok.

W czwartym kwartale indeks szerokiego rynku
WIG spadt o 4,4%, cho¢ w skali catego roku
odnotowat wzrost o 1,4%. Gorzej zachowaty
sie najwieksze spotki z indeksu WIG20, ktére
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w ostatnim kwartale roku stracity ponad 5,0%,

a caty rok, uwzgledniajgc wyptacone dywidendy,
zakonczyty spadkiem o 1,3%. Zdecydowanie lep-
sze nastroje panowaty wsréod matych i Srednich
spotek. Ceny akcji Srednich spétek z uwzgled-
nieniem wyptaconych dywidend - z indeksu
mWIG40 — wzrosty w catym roku o 10,0%. Mate
spotki z indeksu sWIG80 réwniez poradzity sobie
dobrze, notujgc wzrost o 6,6%.

WSréd sektorow negatywnie w catym roku
wyrdzniaty sie spdtki surowcowe i paliwowe,
ktore sq szeroko reprezentowane w indeksie
WIG20. W sektorze handlu detalicznego pano-
waty mieszane nastroje. Natomiast pozytywnie
wyrdzniaty sie polskie banki.

PERSPEKTYWY NA | KWARTAL 2025 ROKU

Obecne wyceny obligacji skarbowych uwzgled-
niajq szereg negatywnych informacji m.in.: kon-
sekwencje polityki gospodarczej nowej admi-
nistracji USA, wolniejsze procesy dezinflacji,
wolniejsze tempo obnizek stép procentowych na
globalnych rynkach i w Polsce. W konsekwen-
cji rok 2025 rozpoczynamy na znacznie wyz-
szym i bardziej atrakcyjnym poziomie rentow-
nosci obligacji skarbowych. Oznacza to wiekszy
potencjat do uzyskiwania atrakcyjnych stép
zwrotu na rynku dtugu w nadchodzgcych kwar-
tatach, szczegolnie, jesli cykl globalnego luzo-
wania monetarnego bedzie kontynuowany.

Na rynku akgji, szczegdlnie w USA, choé wyceny
pozostajq powyzej Srednich historycznych, to
jednak spétki kolejny kwartat z rzedu popra-
wiajg wyniki. Dodatkowo wyceny na rynku akcji
powinien wspierac¢ spadek stép procentowych.
Kluczowe znaczenie bedq jednak miaty dane
gospodarcze i geopolityka, ktére mogg wptyngé
na wzrost zmiennosci cen akcji w najblizszych
miesigcach. W Polsce rynek jest relatywnie nisko
wyceniony w stosunku do $rednich historycznych.
Dodatkowo perspektywa wzrostu naktadéw
inwestycyjnych z KPO i oczekiwana poprawa
realnego budzetu konsumentéw w kolejnych
kwartatach powinny wspierac¢ wzrost gospodar-
czy i poprawe wynikéw przez spétki gietdowe.

» zakonczenie wojny w Ukrainie, co
zmniejszy ryzyko geopolityczne

i spadnie spread kredytowy wbudo-
wany w rentownosci obligacji w Eu-
ropie Srodkowej

rezygnacja z najbardziej kontrower-
syjnych planéw Donalda Trumpa po-
zwoli na zmniejszenie ryzyka wzro-
stu inflacji i deficytu budzetowego

w USA

wyzsze zyski spotek od oczekiwan
inwestorow

postepujgcy proces spadku infla-

cji, pozwalajgcy bankom centralnym
kontynuowac proces obnizek stop
procentowych

uruchomienie kolejnych transzy unij-
nych srodkéw dla Polski w ramach
KPO

wyhamowanie globalnego tem-

pa spadku inflacji, co moze zmusié
gtéwne banki centralne do powrotu
do restrykcyjnej polityki monetarnej;
wzrost inflacji w USA moze zatrzy-
macé obnizki stop procentowych
intensyfikacja napie¢ geopolitycz-
nych, ktére mogq spowodowac glo-
balny wzrost awersji do ryzyka
nizsze zyski spotek niz optymistycz-
ne oczekiwania inwestoréw
wysokie wyceny na rynku akgji

w Stanach Zjednoczonych

duze potrzeby pozyczkowe z budze-
tu panstwa w Polsce bedg wyma-
gac zwiekszonych emisji obligacji
skarbowych

Zrédto: Opracowanie wtasne Allianz TFI na podstawie
danych z serwisu Bloomberg
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WYNIKI SUBFUNDUSZY TFI ALLIANZ POLSKA (w proc.)

3 m-ce 6 m-cy 1 rok 3 lata 5 lat
(30.09.2024-31.12.2024) (30.06.2024-31.12.2024) (31.12.2023-31.12.2024) (31.12.2021-31.12.2024) (31.12.2019-31.12.2024)

Subfundusze Allianz SFIO Plan Emerytalny

Allianz Plan Emerytalny 2025 -0.3% 1.0% 5.4% 18.9% 29.2%
Allianz Plan Emerytalny 2030 -1.1% -0.6% 53% 17.7% 35.7%
Allianz Plan Emerytalny 2035 -1.5% -3.1% 6.6% 19.6% 47.2%
Allianz Plan Emerytalny 2040 -1.9% -3.5% 6.2% 19.0% 46.9%
Allianz Plan Emerytalny 2045 -1.9% -4.1% 7.1% 19.0% 49.7%
Allianz Plan Emerytalny 2050 -2.1% -4.2% 7.0% 19.0% 49.3%
Allianz Plan Emerytalny 2055 -2.1% -4.2% 7.0% 18.7% 48.2%
Allianz Plan Emerytalny 2060 -1.9% -4.2% 7.2% 19.4% 47.2%
Allianz Plan Emerytalny 2065 -1.8% -3.6% 7.4% 21.1% -

Wyniki funduszy na dzien 31.12.2024 .
Przedstawione dane odnoszg do wynikéw w przesztosci i nie stanowiq gwarangcji ich osiggniecia w przysztosci.



Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polska S.A.
ul. Inflancka 4B, 00-189 Warszawa

tel. 224 224 224

www.allianz.pl/tfi

Jest to informacja reklamowa. Przed podjeciem ostatecznych decyzji inwestycyjnych nalezy zapoznac sie z prospektem informacyjnym danego fun-
duszu oraz z dokumentem zawierajgcym kluczowe informacje. Informacja ta nie stanowi oferty w rozumieniu ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r.
Kodeksu Cywilnego, jak réwniez nie stanowi ustugi doradztwa finansowego, prawnego i podatkowego oraz nie nalezy go traktowac jako rekomen-
dacji dotyczqgcej instrumentéw finansowych, ich emitentéow lub wystawcow.

Fundusze Allianz nie gwarantujq realizacji zatozonego celu inwestycyjnego subfunduszu, ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego. War-
tos¢ aktywow netto portfeli inwestycyjnych subfunduszy prowadzonych w ramach Funduszy moze charakteryzowac sie duzg zmiennosciq wyni-
kajacq ze sktadu tych portfeli lub z przyjetej techniki zarzgdzania portfelami, w sytuacji duzej zmiennosci cen na rynku akgcji. Fundusze mogq loko-
waé powyzej 35% wartosci aktywoéw poszczegolnych subfunduszy w papiery wartosciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb
Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostki samorzgdu terytorialnego, panstwa cztonkowskie Unii Europejskiej, jednostki samorzgdu terytorial-
nego panstw cztonkowskich Unii Europejskiej, panstwa nalezgce do OECD lub miedzynarodowq instytucjq finansowq, ktérej cztonkiem jest Rzecz-
pospolita Polska lub co najmniej jedno z panstw cztonkowskich Unii Europejskiej. Prezentowana zmiana wartosci jednostki uczestnictwa jest oparta
na historycznej wycenie subfunduszu i nie stanowi gwarancji osiggniecia podobnych wynikéw w przysztosci. Uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscig
utraty przynajmniej czesci wptaconych srodkéw. Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji nie jest tozsama z wynikiem inwestycyjnym Funduszu i jest
uzalezniona od dnia zbycia oraz dnia odkupienia jednostek uczestnictwa przez Fundusz, a takze od wysokosci pobranych optat manipulacyjnych,

ktére obnizajg wartosé inwestycji, kategorii jednostek uczestnictwa oraz obowigzkéw podatkowych obcigzajgcych uczestnika, w szczegdlnosci wyso-

kosci podatku od dochodoéw kapitatowych.

Prospekty informacyjne Funduszy Allianz zawierajgce wymagane prawem informacje, w tym o ryzyku inwestycyjnym, optatach, kosztach i podat-
kach oraz kluczowe informacje dostepne sq w jezyku polskim na stronie www.allianz.pl/tfi oraz w Towarzystwie i u dystrybutoréw Funduszy
Allianz. Streszczenie praw inwestoréw znajduje sie w Prospektach Informacyjnych (Rozdziat I, pkt 4) dostepnych w jezyku polskim na stronie
www.allianz.pl/tfi.

TFI Allianz Polska S.A. dziata na podstawie zezwolenia Komisji Papierow Wartosciowych i Gietd (obecnie Komisja Nadzoru Finansowego) z dnia
19 listopada 2003 roku.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polska Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Inflancka 4B, 01-189 Warszawa, wpisana do reje-
stru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdo-
wego, pod numerem KRS: 0000176359, NIP 521-32-59-888, REGON 015555893, wysokos¢ kapitatu zaktadowego: 69 888 000 ztotych (wptacony

w catosci).
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