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Sytuacja na rynku w pazdzierniku 2024

W pazdzierniku 2024 roku rentownosci amerykanskich obligacji skarbowych znaczgco wzrosty. W pierwszej potowie
miesigca przyczyng wzrostu rentownosci byto zmniejszenie rynkowego optymizmu wzgledem tempa obnizek stép
procentowych w USA. Oczekiwania rynkowe dotyczace cie¢ stdp procentowych byty hamowane przede wszystkim
przez mocniejsze od prognoz odczyty makroekonomiczne ze Standw Zjednoczonych, ktére nie sprzyjajg decyzjom Fed
o0 podwyzszonym tempie luzowania polityki pienieznej. W drugiej potowie pazdziernika wzrosty rentownosci
spowodowane byly natomiast wycenianiem prawdopodobieAstwa zwyciestwa Donalda Trumpa w wyborach
prezydenckich i realizacji jego polityki, ktéra bedzie miata wptyw na inflacje a w konsekwencji, na decyzje Fed.
W perspektywie miesigca rentownosé 10-letnich U.S. Treasuries (amerykanskie obligacje skarbowe) wzrosta o okoto
68 pb. do poziomu 5,94% koniec pazdziernika (gdzie, 100 pb., czyli punktow bazowych, to jeden punkt procentowy).

Wzrosty rentowno$ci w Stanach Zjednoczonych miaty negatywny wptyw na globalne rynki obligacji. W konsekwencji,
rentownosci obligacji skarbowych rosty rowniez w strefie euro. Wsparciem dla rynku dtugu w strefie euro byto jednak
posiedzenie ECB (Europejskiego Banku Centralnego), na ktérym stopy procentowe zostaty obnizone o 25 pb. Byta to
trzecia obnizka w biezgcym cyklu. Podczas konferencji po posiedzeniu Prezes Christine Lagarde poinformowata, ze
proces dezinflacji w strefie euro postepuje a trwaty powrdét inflacji do celu 2% moze nastgpi¢ nawet nieco szybciej niz
dotychczas sgdzono. Pani Lagarde podkreslita, ze aktywno$¢ gospodarcza jest natomiast stabsza niz oczekiwano, lecz
jej zdaniem, dostepne dane wskazuja, ze strefie euro nie grozi recesja.

W przeciwienstwie do EBC, Wegierski Bank Centralny (MNB) w pazdzierniku pozostawit stopy procentowe bez zmian,
lecz od pazdziernika 2023 stopy zostaty obnizone tgcznie az o 650 punktéw bazowych. Do decyzji o utrzymaniu stép
bez zmian czionkéw MNB sktonito przede wszystkim ostabienie forinta oraz pogorszenie nastawienia inwestoréw
globalnych do rynkéw wschodzacych przed wyborami prezydenckimi w USA. W Czechach w pazdzierniku nie byto
posiedzenia banku centralnego, wiec stopy procentowe réwniez pozostaty na niezmienionym poziomie.

Stopy procentowe w Polsce pozostajg na niezmienionym poziomie od pazdziernika 2023. Prezes NBP, Adam Glapihski,
na konferencji po pazdziernikowym posiedzeniu RPP powtérzyt, ze pierwsza obnizka stop procentowych moze nastgpi¢
gdy inflacja CPI przestanie rosna¢ a projekcja bedzie wskazywac na jej spadek w kolejnych kwartatach.
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Zdaniem prezesa Glapinskiego mogtoby to nastgpi¢ na posiedzeniu w marcu 2025 jezeli zaprezentowana wtedy
projekcja pokaze spadek inflacji. Dodatkowo, A. Glapinski powiedziat, ze pierwsza obnizka bedzie stanowita
rozpoczecie cyklu obnizek i tym samym, ztagodzit swojg retoryke gdyz wczesniej mowit, ze obnizka w marcu nie bedzie
przesgdzac o kolejnych ruchach stép procentowych w dét. Pomimo bardziej gotebiej retoryki NBP, rentownosci polskich
obligacji skarbowych rosty jednak podgzajgc za tendencjami na globalnych rynkach obligacji. W perspektywie miesigca
rentownos¢ 10-letnich obligacji wzrosta o okoto 68 pb. do poziomu 5,94% na koniec pazdziernika.

Stopy zwrotu z indeksow obligacyjnych w pazdzierniku 2024 r.

ICE BofA All Maturity US Government -2,37%

ICE BofA All Maturity German Government -1,77%

ICE BofA All Maturity Polish Government -1,69%

ICE BofA Emerging Markets Sovereign Bond -2,18%

ICE BofA Emerging Markets External Sovereign -2,23%

-3% -2% -1% 0%

Zrédto: Opracowanie wtasne Pekao TFI S.A. na podstawie danych z serwisu Bloomberg (wg stanu na 31.10.2024 r.)

Komentarz do wynikéw subfunduszu

W pazdzierniku subfundusz Pekao Obligacji Dynamiczna Alokacja 2 odnotowat strate w wysokosci 2,44% (jednostka
uczestnictwa kategorii A). Ujemny wynik subfunduszu wynikat przede wszystkim z zaangazowania w polskie obligacje
skarbowe o statym oprocentowaniu, ktére tworzg jego benchmark. Wzrosty rentownosci obligacji w pazdzierniku miaty
charakter globalny, wiec do wyniku negatywnie kontrybuowato réwniez zaangazowanie w obligacje krajéw Europy
Srodkowo-Wschodniej w walucie lokalnej oraz kontrakty futures (instrumenty pochodna) na obligacje Stanéw
Zjednoczonych. Negatywna kontrybucja w obszarze obligacji skarbowych byta kompensowana przez pozytywny wptyw
portfela obligacji korporacyjnych oraz samorzgdowych.

Ryzyko

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

Istotne rodzaje ryzyk subfunduszu: stopy procentowej, cen instrumentéw kredytowych, koncentracji, kontrahenta,
walutowe, dzwigni finansowej, ptynnosci, operacyjne. Ich opis znajduje sie w prospekcie informacyjnym oraz
Dokumencie zawierajgcym kluczowe informacje.
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Wyniki Pekao Obligacji — Dynamiczna Alokacja 2 (kat. A) na 31.10.2024

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

1M 3M 6M ‘ 1Y ‘ 3Y ‘ 5Y ‘ 10Y YTD ‘
-2,44% -0,13% 3,57% ‘ 7,25% ‘ 14,20% ‘ 14,29% ‘ 29,37% 3,28% ‘

2023 ’ 2022 2021 ‘ 2020 ‘ 2019 ‘ 2018 ‘ 2017 ‘ 2016 ‘ 2015 2014 ‘

14,46% -0,40% -7,30% 4,87% 3,27% 3,47% 3,42% 0,78% 1,22% 8,00%

Ww. wyniki nie uwzgledniajg optaty manipulacyjnej ani podatkéw obcigzajacych uczestnika.

Zrédto: Opracowanie wiasne 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 wiasnosciag
subfunduszu. Aktywa subfunduszu mogg by¢ lokowane do 100% wartosci aktywéw w papiery wartosciowe
emitowane, poreczone lub gwarantowane przez dowolny z nastepujacych podmiotéw: Skarb Panstwa RP, NBP,
jednostke samorzgdu terytorialnego, panstwo cztonkowskie UE, jednostke samorzadu terytorialnego panstwa
nalezgcego do UE, panstwo nalezgce do OECD lub miedzynarodows instytucje finansowa, ktérej cztonkiem jest
Polska lub co najmniej jedno panstwo czionkowskie UE. Subfundusz zarzagdzany aktywnie benchmarkowo, moze
znacznie odchyla¢ 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
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
ktérych 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 dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na
potrzeby tej dyrektywy. Materiatu nie nalezy traktowac jako informacji rekomendujgcej lub sugerujgcej strategie
inwestycyjng i rekomendacji inwestycyjnej opisanych w art. 3 ust. 1 pkt 34) i 35) rozporzgdzenia 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 wyczerpujgce i w peini odzwierciedlajg stan faktyczny.
Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym materiale, wyrazajg wytgcznie opinie ich autoréw. Powielanie,
publikowanie bgdz 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$¢ inwestycji,
kategorii jednostek uczestnictwa oraz mogacych ulec zmianie obowigzkéw podatkowych obcigzajgcych uczestnika,
w szczegolnosci wysokosci podatku od dochodow kapitatowych zaleznego od indywidualnej sytuacji podatkowe;j
uczestnika. Wysokos¢ i zasady ustalania i pobierania wskazanych optat zawiera prospekt informacyjny. Stawki optaty
manipulacyjnej okreslane sg w tabeli optat manipulacyjnych udostepnianej przez prowadzgcego dystrybucje. Kazdy
prowadzacy dystrybucje posiada odrebng tabele optat manipulacyjnych i ma prawo do obnizenia wysokosci optaty
manipulacyjnej lub zwolnienia z obowigzku jej ponoszenia. Jest to materiat reklamowy. Przed podjeciem decyzji
inwestycyjnej nalezy zapozna¢ sie z prospektem informacyjnym odpowiedniego funduszu zawierajagcym
szczegbtowy opis czynnikéw ryzyka zwigzanego z inwestowaniem i zwiezly opis praw uczestnikéw, a takze
Dokumentem zawierajagcym kluczowe informacje, ktére, wraz z tabelami optat i sprawozdaniami finansowymi
funduszy/subfunduszy, dostepne sg w jez. polskim u podmiotéw prowadzacych dystrybucje oraz na
www.pekaotfi.pl. Informacje zawarte w niniejszym materiale nie moga by¢ jedyng podstawg do podejmowania
decyzji inwestycyjnych. Odpowiedzialno$¢ 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 Spotka 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, Xlll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, 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 Komis;ji
Nadzoru Finansowego. Data sporzgdzenia komentarza: 15.11.2024.
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