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Sytuacja narynku w sierpniu 2024

W sierpniu 2024 roku rentownosci amerykanskich obligacji skarbowych kontynuowaty trend spadkowy. Czynnikiem,
ktéry determinowat poprawe nastrojow na rynku obligacji byt wzrost oczekiwan inwestorow dotyczgcych skali
tegorocznych obnizek oraz wzrost prawdopodobiehstwa pierwszego ciecia stop procentowych we wrzesniu biezgcego
roku. Prognozy te byly wspierane przez gotebie wypowiedzi prezesa Fed. Jerome Powell podczas sympozjum
w Jackson Hall wskazat, ze nadchodzi odpowiedni czas aby Fed zaczat obniza¢ stopy procentowe, tym samym
sugerujgc, ze niebawem bedzie miata miejsce pierwsza obnizka stép procentowych. Tym samym wspomniany Prezes
Fed ocenit, ze walka z inflacjg nie zostata jeszcze zakonczona, lecz widoczny jest wyrazny trend dezinflacyjny a inflacja
jest na sciezce powrotu do celu 2%. Zwrdcit rowniez uwage na schtodzenie sytuacji na rynku pracy. Ruch rentownosci
w dot byt wspierany réwniez przez publikowane w sierpniu dane makroekonomiczne m.in. spadek inflacji CPI do 2,9%
r/r w lipcu z 3,0% r/r w czerwcu potwierdzajgcy dalszy postep dezinflacji czy wzrost stopy bezrobocia do 4,3% r/r, czyli
poziomu najwyzszego od grudnia 2021 r. W konsekwencji, w perspektywie miesigca rentownos$¢ 10-letnich U.S.
Treasuries (amerykanskie obligacje skarbowe) spadta o okoto 7 pb. (gdzie, 100 pb., czyli punktdéw bazowych, to jeden
punkt procentowy) do poziomu 3,90% koniec sierpnia.

W danych makroekonomicznych ze strefy euro widoczne byly kolejne symptomy spowolnienia gospodarczego.
Wskaznik przemystowy PMI! w sierpniu obnizyt sie do 45,6 pkt z 45,8 pkt, co potwierdza, ze nastroje w europejskim
przemysle pozostajg negatywne. Wskazniki koniunktury w Niemczech tj. Ifo, ZEW pogorszyty sie mocniej od oczekiwan.
Po dokonanej w czerwcu obnizce stép procentowych o 25 pb., stopy procentowe w strefie euro pozostaty na
niezmienionym poziomie. Niemniej jednak, protokét z lipcowego posiedzenia Europejskiego Banku Centralnego (ECB)
wskazuje na prawdopodobng obnizke stép ECB we wrzesniu. Wiekszos¢ cztonkéw ECB uznata wrzesien za odpowiedni
moment do kolejnego ciecia stdp, lecz ich ostateczna decyzja bedzie zalezata od naptywajgcych danych.

1 PMI to skrét z angielskiego Purchasing Managers Indeks, ktory obrazuje aktywnosci menadzeréw w firmach. Interpretacja zmian
indeksu bazuje na tym, w ktérym kierunku moze dgzy¢ gospodarka, a takze jak moze wygladac przyszta zmiana PKB. Umownag,
neutralng granicg jest 50 punktéw wartosci PMI. Wartosci indeksu powyzej tego poziomu interpretowane sg jako sygnat pozytywny,
wskazujgcy, ze w okre$lonym sektorze gospodarki mozna obserwowac wzrost aktywnos$ci ekonomicznej. WartoSci ponizej 50 pkt
Z kolei wieszczg gorszy stan koniunktury.
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W krajach Europy Srodkowo-Wschodniej proces luzowania polityki pienieznej trwa juz od kilku miesiecy. Na poczatku
sierpnia czeski bank centralny obnizyt stopy procentowe o 25 pb. (gtéwna stopa w Czechach wynosi aktualnie 4,50%).
tacznie w tym roku obnizono stopy o 250 pb.

Bank Centralny Wegier (MNB) w sierpniu zdecydowat sie na pierwszg od 10 miesiecy przerwe w cyklu luzowania polityki
pienieznej. Stopa referencyjna pozostata na poziomie 6,75%. Za pauza w procesie tagodzenia polityki pienieznej stoi
m.in. wzrost inflacji w lipcu 4,1% r/r z 3,7% r/r, ktéry spowodowat, ze MNB postanowit przyjgé bardziej ostrozng postawe.
MNB poinformowat jednak, ze nadal widzi przestrzen do obnizek stép procentowych, lecz kolejne decyzje beda zalezne
od krajowych odczytéw inflacji oraz decyzji gtéwnych bankéw centralnych.

Stopy procentowe w Polsce pozostajg na niezmienionym poziomie od pazdziernika 2023. Podczas konferencji po
lipcowym posiedzeniu prezes NBP, Adam Glapinski zaprezentowat jastrzebig postawe i podkreslal, ze stopy
procentowe mogg pozosta¢ bez zmian do 2026 roku. W sierpniu tagodzit jednak swojg retoryke moéwiac, ze mozliwe
jest, ze dyskusja o luzowaniu polityki pienieznej rozpocznie sie wczesniej niz 2026 roku. W konsekwencji, widoczny byt
spadek rentownosci obligacji na krotkim koncu krzywej?, ktory jest najbardziej wrazliwy na zmiany w parametrach polityki
pienieznej. Rentownosé rocznych obligacji skarbowych obnizyta sie o okoto 50 pb. do poziomu 4,02% na koniec
sierpnia. Na diugim koncu krzywej widoczne byly wzrosty rentownos$ci. Przesuniecie rentownosci w gore byto efektem
opublikowania przez rzad planowanego deficytu budzetowego na 2025 r., ktéry osiggnat rekordowo wysoki poziom.
Zwiekszone potrzeby pozyczkowe oznaczajg wzrost podazy obligacji na rynku pierwotnym, co bylo negatywne dla
polskich obligacji. W konsekwencji, rentownos¢ 10-letnich obligacji wzrosta o okoto 10 pb. do poziomu 5,42% na koniec
miesigca.

W sierpniu ceny polskich obligacji zmiennokuponowych spadaty. Cena 10-letniej obligacji WZ0533 spadfa o 0,81%,
cena obligacji 5-letniej WZ1129 obnizyta o0 0,24% a cena obligacji 2-letniej pozostata na poziomie zblizonym do poczatku
miesigca (spadek 0 0,01%).

Komentarz do wynikoéw subfunduszu

Sierpien byt bardzo udany dla subfunduszu Pekao Spokojna Inwestycja, ktory zarobit w tym miesigcu +0,52% (wzrost
wartosci jednostki uczestnictwa kategorii A). Dodatni wkfad w wynik portfela Pekao Spokojna Inwestycja miaty wszystkie
kategorie lokat, cho¢ najbardziej pozytywnie kontrybuowaty obligacje skarbowe w walutach obcych. W zwigzku
z zmienng sytuacja na rynku polskich obligacji skarbowych o zmiennym oprocentowaniu, tym razem dodatni wktad tego
segmentu byt relatywnie niewielki. Zachowanie obligacji korporacyjnych i samorzgadowych byto stabilne i zgodne
z oczekiwaniami. Osiggniety w sierpniu wynik naszego subfunduszu jest spojny z aktualng rentownoscia portfela.

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.

2 Krzywa dochodowosci (rentowno$ci) najbardziej popularna dotyczy obligacji rzgdowych. W uproszczeniu obrazuje ona rentowno$é
obligacji (o zblizonym ryzyku), ale o réznym terminie zapadalno$ci. Przedstawia zatem warto$ci rentowno$ci dla obligacji o krotkich
terminach zapadalno$ci (rok, dwa lata) az do tych najdtuzszych (dziesiec¢ a czasami nawet i 50 lat). Krétki koniec krzywej rentownosci
Znajduje sie po lewej stronie wykresu. Reprezentuje rentowno$c¢ obligacji o krétkich terminach. Natomiast ,dfugi koniec” - po
przeciwnej. Zazwyczaj rentownosci krotkich obligacji sg nizsze niz tych dfuzszych. Potgczenie tych wartosci - daje linie wznoszgcg
sie z lewej strony ku prawey.
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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 informacije.

Wyniki Pekao Spokojna Inwestycja (kat. A) na 30.08.2024

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

1M ‘ 3m ‘ 6M ‘ 1Y ‘ 3y ‘ 5Y ‘ 10Y YTD ‘

0,52% | 1,38% ‘ 3,00% ‘ 7,00% ‘ 18,86% ‘ 21,77% ‘ 31,85% ‘ 4,47% ‘
2023 ‘ 2022 | 2021 ‘ 2020 ‘ 2019 ‘ 2018 ‘ 2017 ‘ 2016 ‘ 2015 2014

8,36% ’ 6,15% ‘ -1,00% ‘ 1,64% ‘ 1,59% ‘ 1,78% ‘ 2,32% ‘ 1,09% ‘ 1,27% 2,25%

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

Zrédto: Opracowanie wiasne Pekao TFI S.A.

www.pekaotffi.pl

CENTRUM OBSLUGI KLIENTA m l Pekao TFI
801641641 lub (+48) 22640 40 40" ™ Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

(optata wg cennika operatora)
* dla dzwonigcych z zagranicy oraz telefonéw komérkowych



Pekao Spokojna Inwestycja

WRZESIEN 2024

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 wilasnoscig
subfunduszu. Do 100% wartosci aktywéw subfunduszu moze by¢ lokowane w papiery wartosciowe emitowane,
poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa RP lub NBP. Subfundusz zarzadzany 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 rekomendacji dotyczgcych 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 wymogow
organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na
potrzeby tej dyrektywy. Materialu nie nalezy traktowac¢ 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 zrédta informaciji, 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 petni odzwierciedlajg stan faktyczny.
Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym materiale, wyrazajg wytagcznie opinie ich autorow. Powielanie,
publikowanie bgdz rozpowszechnianie w jakikolwiek inny sposob 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 opfat za zarzgdzanie, ktére obnizajg wartos¢ inwestyciji,
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 prowadzgcy dystrybucje posiada odrebng tabele opfat 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 szczegotowy opis czynnikdéw ryzyka zwigzanego z inwestowaniem i zwiezlty opis praw
uczestnikdw, a takze Dokumentem zawierajgcym kluczowe informacje oraz Informacjami dla klienta
alternatywnego funduszu inwestycyjnego, 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 mogg by¢ jedyng podstawg do podejmowania
decyzji inwestycyjnych. Odpowiedzialnos¢ za wszelkie decyzje podjete na podstawie niniejszego materiatu ponoszg
wytgcznie jego odbiorcy. Petna lista funduszy/subfunduszy zarzadzanych przez Pekao TFl 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, XIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS
0000016956, postugujgca sie numerem NIP 521 11 82 650. Kapitat zakladowy: 50 504 000 ztotych, fgczna kwota
uiszczonych wkfadoéw réwna kapitatowi zaktadowemu. Pekao TFI S.A. dziata na podstawie zezwolenia Komis;ji
Nadzoru Finansowego. Data sporzadzenia komentarza: 12.09.2024.

www.pekaotffi.pl

CENTRUM OBSLUGI KLIENTA m ‘ Pekao TFI
801641641 lub (+48) 22640 40 407 ™ Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
(optata wg cennika operatora)

* dla dzwonigcych z zagranicy oraz telefonéw komérkowych


file://///wawfs/TEAMS/DSIM/KAMPANIE%20REKLAMOWE/2020/komentarze%20miesięczne/październik%202020/www.pekaotfi.pl

