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Sytuacja na rynku w IV kwartale 2024

W Swietle tego co sie dziato na rynku w ostatnim kwartale 2024 wyniki Pekao Obligacji Samorzgdowych i Skarbowych
nalezy uznaé¢ na bardzo solidne. Stopa zwrotu w tym okresie wyniosta +1,35%, a w catym 2024 roku +6,32% (dotyczy
jednostki uczestnictwa kategorii A). Wyniki z czwartego kwartatu, cho¢ solidne, to byty nizsze niz w poprzednim kwartale
i poréwnywalne (nieco lepsze) od tych uzyskanych w drugim kwartale ubiegtego roku. Podstawg takiego wyniku byty
bezsprzecznie obligacje samorzadowe, ktérych kupony sg pochodng stawek WIBOR i marz kredytowych. Stawki
WIBOR ulegty minimalnemu obnizeniu w tym okresie, jednak zaledwie o 5 punktéw bazowych, wiec nie miato to
praktycznie wptywu na wynik naszego subfunduszu. Zdecydowanie wiecej dziato sie w tym okresie na rynku polskich
obligacji o statym oprocentowaniu i to niestety z negatywnym efektem. Tym nie mniej, co nalezy podkresli¢ nie dotkneto
to naszego subfunduszu, gdyz nie posiadat ani jednej sztuki ,papieru” z tego segmentu. Rentownosci tych obligaciji
urosty (spadek cen) o 50-60 punktéw w ostatnich 3 miesigcach 2024 roku. Mimo to nalezy zauwazy¢, ze stawki WIBOR
sg wcigz na wyzszym poziomie od rentownosci wiekszosci obligacji statoprocentowych. Lepiej, ale tez pod presjg
zachowywat sie segment obligacji skarbowych o zmiennym oprocentowaniu. Marze kredytowe w tym segmencie urosty
0 5-15 punktéw gtéwnie na poczatku kwartatu, bo juz pod koniec okresu wida¢ byto wiekszg stabilizacje.

Ostatni kwartat roku to okres zwigkszonej aktywnosci na rynku pierwotnym dla obligacji samorzagdowych. Czes$é
podmiotéw jeszcze w miare sprawnie przeprowadza przetarg i tzw. ,plasowanie”, czesc¢ refinansuje zadtuzenie, a czes¢
w koncu emituje obligacje, ktérych przetargi odbywaty sie w poprzednich kwartatach. Tak czy inaczej w subfunduszu
pojawity sie nowe instrumenty kilku emitentéw, takze z rynku wtérnego.

Rozpoczynajac Nowy Rok zapewne mamy catkiem sporo niewiadomych, w tym w szczegdlnosci dotyczacych stép
procentowych w Polsce. Ogodlnie panuje dos¢ jednolite oczekiwanie analitykéw rynkowych, ze do obnizek stép
procentowych w tym roku dojdzie, ale juz w jakiej skali i kiedy sie rozpoczng jest przedmiotem ,sporow”. W swietle
komunikacji Rady Polityki Pienieznej pierwszy kwartat ma przynie$¢ poczatek dyskusji na tamach Rady o potencjalnych
zmianach stép, ale niekoniecznie jeszcze samg decyzje zmieniajgcg. W efekcie stawki rynku miedzybankowego
powigkszone o marze na obligacjach komunalnych wraz i obligacjach skarbowych o zmiennym oprocentowaniu moga
pozytywnie przetozy¢ sie na wyniki subfunduszu Pekao Obligacji Samorzadowych i Skarbowych w kolejnym kwartale.
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Ryzyko

Inwestycja w subfundusz wigze sie z ryzykiem inwestycyjnym. Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia zysku
z inwestycji. Uczestnik powinien mie¢ swiadomos¢ mozliwosci osiggniecia zysku, ale rowniez 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.

Wyniki Pekao Obligacji Samorzadowych (kat. A) na 30.12.2024

Historyczne wyniki nie sg gwarancjg osiggniecia podobnych w przysztosci i nie przewidujg przysztych zwrotéw.

Zaden fundusz nie gwarantuje realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku.

1M‘3M6M‘1Y‘3Y‘5Y‘YTD 2024

2023 ‘ 2022 ‘ 2021 2020

0,51% ‘ 1,35% 3,01% 6,32% | 21,86% | 24,18% | 6,32% | 6,32% 2,28%

7,64% ‘ 6,49% ‘-0,36%

Ww. wyniki nie uwzgledniajg optaty manipulacyjnej ani podatkéw obcigzajgcych uczestnika.
Zrédto: Opracowanie wiasne Pekao TFI S.A.

Od 8 listopada 2024 r. subfundusz nosi nazwe Pekao Obligacji Samorzgdowych i Skarbowych (poprzednio: Pekao Obligaciji
Samorzgdowych).
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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 aktywow, w ktoére inwestuje subfundusz, gdyz te sg wiasnosciag
subfunduszu. Aktywa subfunduszu moga by¢ lokowane do 100% w papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub
gwarantowane przez dowolny z nastepujgcych podmiotéow: Skarb Panstwa RP, NBP, jednostke samorzadu
terytorialnego, panstwo cztonkowskie UE, jednostke samorzadu terytorialnego panstwa nalezgcego do UE, panstwo
nalezgce do OECD Ilub miedzynarodowg instytucje finansowa, ktérej cztonkiem jest Polska lub co najmniej jedno
panstwo czionkowskie UE. Subfundusz zarzadzany 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
réwniez ustugi doradztwa inwestycyjnego oraz udzielania rekomendaciji dotyczacych instrumentéw finansowych lub
ich emitentdbw 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) rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r.
uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogéw
organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalno$ci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na
potrzeby tej dyrektywy. Materiatu nie nalezy traktowac jako informacji rekomendujgcej lub sugerujgcej strategie
inwestycyjng i rekomendacji inwestycyjnej opisanych w art. 3 ust. 1 pkt 34) i 35) rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 roku w sprawie naduzy¢ na rynku. W materiale
wykorzystano zrédta informacji, ktére Pekao TFI S.A. analizujac z najwyzszg starannoscig, uwaza za rzetelne i
wiarygodne. Nie istnieje jednak gwarancja, iz sg one w petni wyczerpujace i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny.
Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym materiale, wyrazajg wytacznie opinie ich autoréw. Powielanie,
publikowanie bgdz rozpowszechnianie w jakikolwiek inny sposob jego catosci lub czesci bez zgody Pekao TFI S.A.
jest zabronione. Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji nie jest tozsama z wynikiem inwestycyjnym
funduszu/subfunduszu i jest uzalezniona od dnia zbycia i dnia odkupienia jednostek uczestnictwa przez fundusz, a
takze od wysokosci pobranych optat manipulacyjnych i optat za zarzadzanie, ktére obnizajg wartos¢ inwestycji,
kategorii jednostek uczestnictwa oraz mogacych ulec zmianie obowigzkéw podatkowych obcigzajgcych uczestnika,
w szczegolnosci wysokosci podatku od dochoddw kapitatowych zaleznego od indywidualnej sytuacji podatkowe;j
uczestnika. Wysoko$¢ i zasady ustalania i pobierania wskazanych opfat zawiera prospekt informacyjny. Wysokosé
stawki opfaty manipulacyjnej jest uzalezniona od wysokosci dokonywanej wpftaty oraz salda wszystkich kont
uczestnika objetych prawem akumulacji wptat zgodnie z prospektem i statutem danego funduszu. Jest to materiat
reklamowy. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej nalezy zapozna¢ sie z prospektem informacyjnym
odpowiedniego funduszu zawierajacym szczegétowy opis czynnikéw ryzyka zwigzanego z inwestowaniem i
zwiezly opis praw uczestnikéw, 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 TFI
S.A. oraz lista prowadzacych dystrybucje dostepna jest na www.pekaotfi.pl. Informacje na temat potgczen,
przeksztatcen oraz zmian nazw funduszy i subfunduszy znajdujg sie na www.pekaoffi.pl.

Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spdtka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, 01-066 Warszawa, ul.
Burakowska 16, wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego Sadu 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. dziala na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru
Finansowego. Data sporzadzenia komentarza: 17.01.2025.
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