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Sytuacja na rynku w lll kwartale 2024 r.

Wzrost gospodarczy w Polsce wg danych na Il kw. przyspieszyt do 3,2%, a prognozy dot. wzrostu PKB w tym
i w kolejnych kwartatach pozostajg optymistyczne, i to mimo stabej koniunktury utrzymujgcej sie w strefie euro.
Aktywnos$¢ gospodarcza w USA pozostaje lepsza niz w strefie euro, jednak widoczne jest stopniowe pogarszanie sie
sytuacji na tamtejszym rynku pracy. Czynnik ten zapewne przewazyt za wiekszg skalg obnizki stop na wrzesniowym
posiedzeniu Fed, ktdry rozpoczat tagodzenie polityki pienieznej obnizkg stop o 50 pkt. bazowych (przy oczekiwaniach
na 25 pkt.). Problemy chinskiej gospodarki, zwigzane z rynkiem nieruchomosci i stabym popytem wewnetrznym,
stwarzajg ryzyka dla oczekiwanej poprawy w globalnej koniunkturze.

Stabsza koniunktura na swiecie sprzyjata dezinflacji. Wstepne dane nt. dynamiki cen za wrzesien w strefie euro
pozytywnie zaskoczyty ekonomistow, a w wiekszosci tamtejszych gospodarek inflacja jest juz ponizej celu EBC,
wynoszgcego 2%. Inflacja w USA zbliza sie do celu, jednak od poczatku roku proces ten jest powolny. W regionie
CEE (Europy Srodkowo-Wschodniej) z problemem inflacji poradzity sobie jedynie Czechy, gdzie ceny konsumenckie
rosng w tempie ok. 2,2% r/r. W Polsce, wraz z czesciowym odmrozeniem cen energii, inflacja wyszta ponad gorny
przedziat celu NBP. Mimo ze procesy inflacyjne, mierzone dynamikg cen miesigc do miesigca, ulegly znacznemu
wyhamowaniu, to konieczno$é urynkowienia cen energii bedzie podwyzszaé roczny wskaznik inflacji zapewne
jeszcze do potowy przysziego roku.

Globalne otoczenie makroekonomiczne byto sprzyjajgce dla obligacji. Rentownosci 10-letnich obligacji USA spadty
z 4,40% do 3,78%, a niemieckich z 2,50% do 2,12%. W kraju waznym wydarzeniem byfa prezentacja projektu
przysztforocznego budzetu. Mimo znacznego deficytu budzetowego, premia za ryzyko obligacji Skarbu Panstwa nie
wzrosta istotnie, a rentownosci polskich obligacji podgzaty za globalnym trendem, spadajac z 5,75% do 5,26%. Na
przestrzeni kwartatu polskie obligacje mierzone indeksem ICE BofA All Maturity Polish Government Index (gféwny
indeks, ktéry odwzorowuje stopy zwrotu w polskich ztotych dla obligacji skarbowych emitowanych przez Skarb
Panstwa) zarobity 3,15% (4,29% od poczatku roku). Ostatni kwartat roku zapewne nie bedzie tak sprzyjajacy dla
krajowych obligacji, z uwagi na relatywnie niskie rentownosci krétkich kilkuletnich obligacji oraz spore potrzeby
pozyczkowe budzetu panstwa i koniecznos¢é emitowania diugu o dtuzszych zapadalnosciach. Mimo to, $rednia
dochodowos¢ obligacji Skarbu Panstwa ww. indeksu ICE na koniec wrze$nia wynosita 4,76%, co w dtugoterminowej
perspektywie wcigz mozna uznac za atrakcyjny poziom.

Il kwartat 2024 roku byt okresem obfitujgcym w informacje majgce istotny wptyw na zmiennos¢ na rynkach
finansowych. Kluczowym wydarzeniem byta obnizka stopy procentowej przez Rezerwe Federalng USA o 50 punktéw
bazowych. Decyzja ta byta odpowiedzig na rosngce bezrobocie oraz spadajgce prognozy inflacji. Inwestorzy odebrali
ja jako sygnat, ze bank centralny jest gotowy na dalsze ciecia, co wzbudzito optymizm wsrdd uczestnikéw rynku. Na
rynku europejskim oczekiwania co do obnizek stép procentowych takze wzrosty. Jednakze wsrdd uczestnikéw rynku
pojawity sie obawy, Ze te dziatania sg reakcjg na spowolnienie wzrostu gospodarczego, co moze w dtuzszym okresie
wpltynaé na kondycje firm i konsumentow.

W potowie Il kwartatu na rynki wschodzgce zagoscita prawdziwa euforia, dzieki stymulacji ogtoszonej przez rzad
chinski. Chociaz nadal jest za wcze$nie, by méwi¢ o trwalym powrocie Chin na $ciezke wysokiego wzrostu,
zapowiedziane dziatania staty sie istotnym impulsem dla gtéwnych indeksow chinskich. Na przeciwnym biegunie byta
polska gietda bedgca pod presjg obaw o wplyw powodzi na wzrost gospodarczy. Wstepne oceny analitykow
wskazujg jednak ograniczony wptyw tych zdarzeh na zagregowany poziom generowanych przez spoétki wynikow. W
tym kontekécie uwaga inwestoréw skupita sie na nadchodzgcym debiucie sieci detalicznej Zabka. Zapowiadany w
mediach poziom oferty wskazuje, ze czeka nas jedno z wiekszych IPO w ostatnich latach, co z pewnoscig w srednim
terminie pozytywnie wptynie na naptyw zagranicznych inwestycji na GPW oraz docelowo moze zwigkszyé udziat
polskich spétek w indeksach agregujgcych rynki wschodzace. Z drugiej strony duza warto$¢ oferty implikuje
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zwiekszong podaz funduszy, szukajgcych finansowania na zakup Zabki z biezgcego portfela, co odbito sie na
relatywnie stabym zachowaniu indekséw na GPW.

W kontekscie biezgcego kwartatu inwestorzy bedg musieli zmierzy¢ sie z rosngcymi obawami o kondycje
amerykanskiego rynku pracy oraz utrzymujgcg sie staboscig na Starym Kontynencie. Stabosé danych
makroekonomicznych, w potgczeniu z nadchodzgcymi wyborami prezydenckimi w USA, wprowadza niepewnosg,
ktéra moze wptywac na krotko- i dtugoterminowe perspektywy wzrostu. Dodatkowo, napiecia geopolityczne zwigzane
z konfliktami na Bliskim Wschodzie mogg negatywnie oddziatywaé na rynki finansowe oraz ceny surowcéw, w tym
ropy, co stanowi dodatkowe ryzyko dla inwestorow. Kluczowe bedzie takze tempo spadku inflacji, ksztattujgce obraz
polityki bankéw centralnych. Chiny z pewno$cig pozostajg w centrum uwagi, a ich zdoIno$¢ do powrotu na trajektorie
wzrostu bedzie miata duze znaczenie dla globalnych rynkéw. W obliczu tych dynamicznych zmian, kluczowe bedzie
dostosowanie strategii inwestycyjnych do aktualnych warunkéw rynkowych oraz monitorowanie globalnych
wydarzen, ktére mogg wptyng¢ na dalszy rozwoj sytuacji.

Komentarz do wynikéw subfunduszy

Pekao PPK 2020 Spokojne Jutro

Stopa zwrotu osiggnieta przez subfundusz w Il kwartale wyniosta 1,62% (5,11% od poczatku roku). Stabilne stopy
procentowe NBP przektadajg sie na biezgcg dochodowos¢ portfela, ktéra powinna by¢ zblizona do stopy
referencyjnej NBP.

Pekao PPK 2025 - Pekao PPK 2065

Na przestrzeni lll kwartatu subfundusze o charakterze mieszanym osiggnety stopy zwrotu w przedziale od 1,98% do
-1,44% (5,52% - 7,72% od poczatku roku). W tym kwartale lepsze wyniki osiggnety subfundusze o nizszej alokac;ji
na aktywa ryzykowne, jak np. Pekao PPK 2025, jednak w skali roku wcigz prym wiodg fundusze o bardziej
ryzykownym profilu.

Ryzyko

Z uwagi na to, ze PPK w Pekao TFI oparte sg na lokowaniu $srodkéw w ramach funduszu inwestycyjnego, inwestycja
wigze sie z ryzykiem inwestycyjnym. Zaden fundusz/subfundusz nie gwarantuje osiggniecia zysku z inwestycji.
Uczestnik PPK powinien mie¢ $wiadomos¢ mozliwosci osiggniecia zysku, ale rowniez poniesienia straty przynajmniej
czesci zainwestowanych srodkow.

Istotne rodzaje ryzyk funduszy/subfunduszy Pekao TFI: stopy procentowej, rynku akcji, cen instrumentéw
kredytowych, koncentracji, kontrahenta, walutowe, dzwigni finansowej, ptynnosci, operacyjne. Dla konkretnych
funduszy/subfunduszy mogg wystepowac specyficzne ryzyka wiasciwe tylko dla tych funduszy/subfunduszy. Opis
ryzyk danego subfunduszu wydzielonego w Pekao PPK SFIO znajduje sie w prospekcie informacyjnym oraz
Dokumencie zawierajgcym kluczowe informacije.
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Wyniki na 30.09.2024 r.

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

od poczatku

Subfundusz 1M 3M 6M 12M 36M 2023 | 2022 | 2021 | 2020 . . .
dziatalnosci

rok rok rok rok

048% | 1,62% [2,96% | 7,46% |21,75% | 9,7% | 5:8% | -0.7% | 35% | 2540%

Pekao PPK 2020
Spokojne Jutro

Pekao PPK 2025 | 0,60% | 1,98% [3,72% | 11,50% | 16,25% | 18,0% | -3,0% | 0,1% |104% | ,3380%

Pekao PPK 2030 | 0,63% | 155% [3,96% [ 14,96% | 18,73% | 24,0% | -6,8% | 4.7% [12.2% |  #4450%

Pekao PPK 2035 | 0,00% | 0,06% |3,41% | 18,09% | 23,17% |28,7% | -8,2% | 8.9% |12.6% | ! otry

Pekao PPK 2040 | 0,00% | -0,43% [3,20% | 19,16% |24,88% | 30,2% | -8.9% | 12,0% | 13.2% | S110%

Pekao PPK 2045 | -0,24% | -0,99% [3,04% [ 21,71% | 28,06% | 33,3% | -9,6% | 14,6% [ 14,3% | 5930%

Pekao PPK 2050 | -0,30% | -1,18% (2,95% | 21,61% | 28,51% | 32,9% | -0,3% | 14,9% | 12.9% | S0.70%

Pekao PPK 2055 | -0,30% | -1,23% |3,12% | 2191% | 28,41% | 33,4% | -9,6% [ 15,3% | 13,3% | 9860%

Pekao PPK 2060 | -0,36% | -1,32% |2,93% | 21,79% | 28,83% |334% | -9,5% |15,7% | 10,5% | S490%

Pekao PPK 2065 | -0,44% | -1,44% |3,71% | 22,58% | 33.20% | 33.1% | -6.5% | - S -

Ww. wyniki nie uwzgledniajg podatkéw obcigzajgcych uczestnika, uwzgledniajg za$ pobrane optaty za zarzadzanie.

Zrodto: Opracowanie wiasne Pekao TFI S.A.

Jak czyta¢ powyzsze wyniki?

Wyniki za 1M, 3M, 6M, 12M, 36M nie sg wynikami urocznionymi. Prezentujg zmiane wartosci jednostki
uczestnictwa danego subfunduszu w tym konkretnym okresie, czyli odpowiednio za jeden miesiac, trzy
miesigce, szes¢ miesiecy, dwanascie miesiecy, trzydziesci szeS¢ miesiecy (nie sg to wyniki w skali
roku).
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Zrédto danych, w tym dot. indekséw: serwis Bloomberg, o ile nie wskazano inaczej. Inwestycja w fundusz
inwestycyjny dotyczy nabycia jednostek uczestnictwa funduszu/subfunduszu, a nie aktywdéw, w ktére inwestuje
fundusz/subfundusz, gdyz te sg wtasnoscig funduszu/subfunduszu.

Subfundusze wyodrebnione w ramach funduszu Pekao PPK SFIO mogg lokowaé powyzej 35% wartosci aktywdw
w papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez dowolny z nastepujgcych podmiotéw: Skarb
Panstwa RP, NBP, jednostke samorzadu terytorialnego, panstwo cztonkowskie UE, jednostke samorzgdu
terytorialnego panstwa nalezacego do UE. Ze wzgledu na skiad portfela inwestycyjnego subfunduszy (mozliwy
znaczny udziat instrumentéw finansowych o charakterze udziatowym): Pekao PPK 2035, Pekao PPK 2040, Pekao
PPK 2045, Pekao PPK 2050, Pekao PPK 2055, Pekao PPK 2060, Pekao PPK 2065, wartos¢ netto ich aktywow
moze charakteryzowac sie duzg zmiennoscia.

Subfundusze wyodrebnione w ramach funduszu Pekao PPK SFIO sg zarzgdzane aktywnie niebenchmarkowo.
Benchmark — wskaznik stuzacy 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 rekomendac;ji dotyczacych instrumentéw finansowych lub ich emitentéw w rozumieniu ustawy z dnia 29
lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi, a takze nie jest formg $wiadczenia pomocy prawnej ani
doradztwa 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.
uzupetniajacego 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) rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 roku w sprawie naduzy¢ na rynku.

Jest to material reklamowy. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej nalezy zapoznaé sie z prospektem
informacyjnym funduszu Pekao PPK SFIO, Dokumentem zawierajacym kluczowe informacje, Informacja dla
klienta alternatywnego funduszu inwestycyjnego oraz innymi dokumentami dotyczacymi PPK. Prospekt
informacyjny funduszu Pekao PPK SFIO zawierajacy szczegétowy opis czynnikéw ryzyka zwigzanego z
inwestowaniem w poszczegélne subfundusze i zwiezly opis praw uczestnikéw, jak réwniez: informacje o
optatach, sprawozdania finansowe, Dokumenty zawierajagce kluczowe informacje oraz Informacja dla
klientow alternatywnego funduszu inwestycyjnego dostepne sg w jez. polskim na stronie internetowe;j
www.pekaotfi.pl.

Uczestnictwo w subfunduszach Pekao PPK SFIO wigze sie z optatami za zarzadzanie, ktérych wysokos¢ jest podana
w prospektach informacyjnych tabel optat. Wskazane optaty obnizajg stope zwrotu z inwestycji. Zasady ustalania i
pobierania optat zawiera prospekt informacyjny.

W materiale wykorzystano zrédta informacji, ktére Pekao TFI S.A. analizujgc z najwyzszg starannoscia, uwaza za
rzetelne i wiarygodne, nie istnieje jednak gwarancja, iz sg one w petni wyczerpujgce i w petni odzwierciedlajg stan
faktyczny. Odpowiedzialnos¢ za wszelkie decyzje podjete na podstawie niniejszego materialu ponoszg wytgcznie
jego odbiorcy. Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji nie jest tozsama z wynikiem inwestycyjnym subfunduszu i jest
uzalezniona od dnia zbycia i dnia odkupienia jednostek uczestnictwa przez fundusz, wysokosci pobranych optat,
ktore obnizajg warto$¢ inwestycji i mogacych ulec zmianie obowigzkéw podatkowych uczestnika, w szczegdlnosci
wysokosci podatku od dochoddéw kapitatowych zaleznego od indywidualnej sytuacji podatkowej uczestnika.

Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, 01-066 Warszawa,
ul. Zubra 1, wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego Sadu Rejonowego dla m. st.
Warszawy w Warszawie, XllI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS
0000016956, postugujgca sie numerem NIP 521 11 82 650. Kapitat zaktadowy: 50 504 000 ztotych, tgczna kwota
uiszczonych wkiadoéw réwna kapitatowi zakladowemu. Pekao TFl S.A. dziata na podstawie zezwolenia Komisji
Nadzoru Finansowego. Data sporzadzenia komentarza: 10.10.2024 r.
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