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Kazdy fundusz dtuzny krétkoterminowy, a doktadniej sktadniki jego portfela, ma okreslong rentownos¢. Nie jest ona
stata, zmienia sie w czasie. Owa rentownos¢ (wyrazona w procentach) obrazuje, ile rocznie moga wypracowac
»Sskladniki lokat”, w ktére ulokowane sg powierzone przez klientéw srodki. Odbywa sie to przy zatozeniu, ze warunki
rynkowe, sktadniki portfela oraz ich ceny nie zmieniajg sie w czasie. Jest to oczywiscie bardzo duze uproszczenie, ale
pomoze nam zrozumie¢, jaki moze by¢ wptyw zmian stop procentowych na portfel hipotetycznego funduszu.

Stopy procentowe rosnq Stopy procentowe spadajg
- rentowno$é¢ portfela rosnie - rentownos¢ portfela spada

schemat ma charakter pogladowy

Skoro wiemy juz, co to jest rentownos¢ portfela — warto sie zastanowic, jak duzy wptyw ma na nig zmiana stdp procento-
wych. Obrazowo méwigc — jesli stopa procentowa wzrosnie, na przyktad o jeden punkt procentowy, jak to sie przetozy na
portfel inwestycyjny funduszu. Poradzono sobie z tym bez problemu. Miarg takiego wptywu jest: duracja (a doktadniej
duracja zmodyfikowana).

—  Cotojest duracja?

Jest ona miarg wrazliwosci zmian ceny obligacji na zmiany rynkowych stép procentowych. Duracja - informuje o ile pro-
centowo zmieni sie cena obligacji, jesli rynkowa stopa procentowa zmieni sie o 1 punkt procentowy od obecnego pozio-
mu. O czym musimy pamietaé: kierunki zmian stopy procentowe;j i ceny sg odwrotne.

—  Jak to wyglada w teorii?

Zatézmy, ze stopa procentowa wzrosnie szybko (na najblizszych posiedzeniach RPP) jeszcze o 200 punktéw bazowych
(pb), czyli z poziomu 6,00% do 8,00%

Zmiana stop % Duracja Rentownos¢ Wptyw ruchu rentownosci na Wynik portfela
w punktach zmodyfikowana netto portfela wynik (czyli ruch rentownosci razy po 12
bazowych - pb portfela (czyli brutto duracja) w punktach procentowych miesigcach

(ruch minus koszty)
rentownosci)

Wzrost o 200 pb 1,0 8%-1%=7% -2% 7% - 2% = 5%
(2 punkty proc.)

Zrédfo: Opracowanie wiasne Pekao TFI
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Zatdézmy, ze stopa procentowa spada o 200 pb, czyli z poziomu 6,00% do 4,00%

Zmiana stop % Duracja Rentownos¢ Wptyw ruchu rentownosci na Wynik portfela
w punktach zmodyfikowana netto portfela wynik (czyli ruch rentownosci razy po 12
bazowych - pb portfela (czyli brutto duracja) w punktach procentowych miesigcach

(ruch minus koszty)
rentownosci)

Spadek o 200 pb 1,0 8%-1%=7% +2% 7% +2% = 9%
(2 punkty proc.)

Zrédfo: Opracowanie wiasne Pekao TFI

Jak to wyglada w praktyce?

Jak wygladajg rentownosci funduszy dtuznych krétkoterminowych Pekao TFI:

Szacunkowe rentownosci brutto Duracja zmodyfikowana
portfeli na dzien funduszy na dzien

31 maja 2022 31 maja 2022

Pekao Spokojna Inwestycja ok. 6,8% <0,2

Pekao Obligacji Samorzadowych ok. 7,2% <0,2
Pekao Konserwatywny ok. 7,6% <0,2
Pekao Konserwatywny Plus ok. 8,3% <0,2

Zrédfo: Opracowanie wtasne Pekao TFI

Podsumowanie

Rentownos¢ portfeli nie jest tozsama z wynikiem inwestycyjnym. Mierzy ona za to ile portfel moze wygenerowac¢
przychodu w skali roku z utrzymywanych instrumentéw przy zatozeniu, ze warunki rynkowe, sktadniki portfela oraz
ich ceny w tym okresie nie ulegaja zmianie. Duracja z kolei wskazuje nam jak silnie zmiany stop procentowych powin-
ny wptywaé na dany portfel / fundusz dtuzny.

UWAGA! Nie nalezy przektadac rentownosci na przyszte wyniki subfunduszy. Rentownosci pomagajq nam jedynie zrozumiec jaki mo-
ze by¢ wptyw zmian stop procentowych na portfel funduszu zas podane powyzej wartosci nie mogq byc zrédtem jakichkolwiek rosz-
czen, bazujq wytgcznie na hipotetycznych zatozeniach.

Inwestowanie wigze sie z ryzykami. Istotne rodzaje ryzyk subfunduszy dtuznych krétkoterminowych Pekao TFI to: stopy
procentowej, cen instrumentéw kredytowych, koncentracji, kontrahenta, walutowe, dzwigni finansowej, ptynnosci. Dla kon-
kretnych funduszy/subfunduszy moga wystepowal dodatkowe, specyficzne ryzyka wtasciwe tylko dla tych funduszy/
subfunduszy. Opis ryzyk danego funduszu/subfunduszu znajduje sie w prospekcie informacyjnym oraz kluczowych infor-
macjach dla inwestoréw tego funduszu.
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UWAGA! Do przedstawionych symulacji przyjeto szereg uproszczen np. nie uwzgledniono innych czynnikéw
wplywajacych na wycene portfeli (zmiane ceny). Zatozono, ze sa one state — nie zmieniajg sie w trakcie symula-
cji. W rzeczywistosci np. w funduszach mamy tez inne ryzyka, na przykiad ryzyko spreadu kredytowego czy
czynniki wptywajace na popyt/podaz obligacji (np. ptynnosé badz jej brak). Historyczne wyniki pokazuja, ze ruch
na rentownosciach i duracja jako wskazniki nie ttumaczg duzej czesci zmiennosci cen zdywersyfikowanych
portfeli, szczegolnie w krotkim okresie. Stad tez mozliwa jest zmiennosé cen np. ujemny wynik w funduszach
o niemal zerowej duracji!

Nota prawna

Inwestycja dotyczy nabycia jednostek uczestnictwa funduszu/subfunduszu, a nie aktywdw, w ktére inwestuje fundusz/
subfundusz, gdyz te sg wtasnoscig funduszu/subfunduszu. Niniejszy materiat nie stanowi oferty w rozumieniu przepi-
sow ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. - Kodeks cywilny, jak réwniez ustugi doradztwa inwestycyjnego oraz udzielania
rekomendacji dotyczacych 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 ktdrych 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 inwestycyj-
ne oraz pojec zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Materiatu nie nalezy traktowad jako informacji rekomendujg-
cej lub sugerujgcej strategie inwestycyjng i rekomendacji inwestycyjnej opisanych w art. 3 ust. 1 pkt 34) i 35) rozporza-
dzenia 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. Jesli
nie wskazano inaczej, dane makroekonomiczne oraz dot. indekséw rynkowych, pochodzg z serwisu Bloomberg. Jezeli w
materiale zawarte sg hipertacza do serwiséw internetowych nie bedacych wtasnoscig Pekao TFI S.A, Pekao TFI S.A. nie
ponosi odpowiedzialnos$ci za zawartosé oraz dostepnosé tych serwiséw internetowych. Wszelkie opinie i oceny zawarte
w niniejszym materiale, wyrazajg wytacznie opinie ich autora. Powielanie, publikowanie badz rozpowszechnianie w jaki-
kolwiek inny sposéb catosci lub czesci materiatu bez zgody Pekao TFI S.A. jest zabronione.

UWAGA! Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji nie jest tozsama z wynikiem inwestycyjnym funduszu/subfunduszu i
jest uzalezniona od dnia zbycia oraz dnia odkupienia jednostek uczestnictwa, a takze od wysokosci pobranych optat
manipulacyjnych i optfat za zarzadzanie, ktére obnizajg wartos¢ inwestycji, kategorii jednostek uczestnictwa oraz moga-
cych ulec zmianie obowigzkéw podatkowych obcigzajgcych uczestnika, w szczegdlnosci wysokosci podatku od docho-
dow kapitatowych. Wysokos¢ i zasady ustalania i pobierania wskazanych optat zawiera prospekt informacyjny. Wyso-
kos¢ stawki optaty manipulacyjne]j jest uzalezniona od wysokosci dokonywanej wptaty oraz salda wszystkich kont
uczestnika objetych prawem akumulacji wptat zgodnie z prospektem i statutem danego funduszu. Historyczne wyniki
inwestycyjne nie sg gwarancjg osiggniecia podobnych w przysztosci. Fundusz inwestycyjny nie gwarantuje realizacji za-
tozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego. Uczestnik funduszu inwestycyjnego
powinien mie¢ swiadomos$¢ mozliwosci osiggniecia zysku, ale rowniez poniesienia straty przynajmniej czesci wptaco-
nych $rodkéw. Informacje zawarte w niniejszym materiale nie mogg by¢ jedyng podstawa do podejmowania decyzji
inwestycyjnych. Odpowiedzialno$¢ za decyzje podjete wytgcznie na podstawie niniejszego materiatu ponosza jego od-
biorcy.
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Jest to materiat reklamowy. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej nalezy zapoznac sie z prospektem informacyjnym
odpowiedniego funduszu zawierajagcym szczegétowy opis czynnikéw ryzyka zwigzanego z inwestowaniem i zwiezty
opis praw uczestnikow, a takze kluczowymi informacjami dla inwestoréw oraz — w przypadku specjalistycznego fun-
duszu inwestycyjnego - informacjami dla klienta alternatywnego funduszu inwestycyjnego, ktdore, wraz z tabelami
optat i sprawozdaniami finansowymi funduszy/subfunduszy, dostepne s w jez. polskim u podmiotéw prowadzacych
dystrybucje oraz na www.pekaotfi.pl. Petna lista funduszy/subfunduszy zarzadzanych przez Pekao TFl S.A. oraz lista
prowadzacych dystrybucje dostepna jest na www.pekaotfi.pl. Informacje na temat pofaczen, przeksztatcern oraz
zmian nazw funduszy i subfunduszy znajduja sie na www.pekaotfi.pl.

Subfundusze Pekao Konserwatywny, Pekao Konserwatywny Plus, Pekao Spokojna Inwestycja, Pekao Obligacji Samo-
rzgdowych, zarzgdzane sg aktywnie niebenchmarkowo.

Aktywa nastepujgcych subfunduszy mogg by¢ lokowane w papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwaranto-
wane przez dowolny z nastepujgcych podmiotéw: Skarb Panistwa RP, NBP, jednostke samorzadu terytorialnego, pan-
stwo cztonkowskie UE, jednostke samorzadu terytorialnego panstwa nalezgcego do UE, panstwo nalezgce do OECD lub
miedzynarodowg instytucje finansowa, ktérej cztonkiem jest Polska lub co najmniej jedno panstwo cztonkowskie UE w
nastepujacych proporcjach: Pekao Konserwatywny do 100%, Pekao Konserwatywny Plus do 100%, Pekao Obligacji Sa-
morzgdowych do 100.

Aktywa subfunduszy Pekao Spokojna Inwestycja moga by¢ lokowane do 100% wartosci w papiery wartosciowe emito-
wane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa RP lub NBP.

Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, 02-674 Warszawa, ul. Marynar-
ska 15, wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sagdowego Sgdu Rejonowego dla m. st. Warszawy w
Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000016956, postugujaca sie
numerem NIP 521 11 82 650. Kapitat zaktadowy: 50 504 000 ztotych, tgczna kwota uiszczonych wktadéw réwna kapita-
towi zaktadowemu. Pekao TFI S.A. dziata na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego.
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