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Sytuacja na rynku w grudniu 2024

W grudniu rentownosci amerykanskich skarbowych rosty. Kluczowym wydarzeniem opisywanego miesigca, ktére
wspierato wzrosty rentownosci byto posiedzenie amerykanskiego Fed, na ktérym doszio do zmiany narracji na
Jjastrzebig”. Zgodnie z oczekiwaniami Fed obnizyt poziom stép procentowych do 25 pb. do przedziatu 4,25-4,50%
(gdzie, 100 pb., czyli punktow bazowych, to jeden punkt procentowy). Zaskoczeniem byla jednak nizsza skala
prognozowanych obnizek stép procentowych w latach 2025 i 2026. Wedlug mediany oczekiwan cztonkéw Fed w 2025
roku stopy procentowe w Stanach Zjednoczonych mogg by¢ obnizone o 50 pb., czyli o potowe mniej niz prognozowali
we wrzesniu 2024 roku. Uzasadnieniem dla nizszej $ciezki obnizek byta aktualizacja prognoz makroekonomicznych,
ktére pokazaty przede wszystkim wyzszy poziom inflacji PCE w 2025 roku (2,5% vs 2,0% w projekcji wrzesniowej) oraz
rewizjie w gore dynamiki PKB. W konsekwencji, w perspektywie miesigca rentownos¢ 10-letnich U.S. Treasuries
(amerykanskie obligacje skarbowe) wzrosta o okoto 38 pb. do poziomu 4,57% koniec grudnia.

ECB (Europejski Bank Centralny) podczas grudniowego posiedzenia, zgodnie z oczekiwaniami, zadecydowat o obnizce
stdp procentowych o 25 pb. Byta to czwarta obnizka stop procentowych w obecnym cyklu tagodzenia polityki pienieznej.
Decyzja o obnizce byta uzasadniona zaktualizowanymi prognozami makroekonomicznymi. Nowe projekcje ECB
pokazaty rewizje w dot Sciezki inflacji, a takze istotnie nizszg sciezke PKB niz prognozy przedstawione we wrzesniu
br.C. Lagarde, prezes ECB, podkreslita, ze sze$¢ kolejnych projekcji zaktada inflacje w celu na 2025, co zwieksza
przekonanie rady, ze cel inflacyjny zostanie wkrétce osiggniety. Niemniej jednak, cztonkowie ECB nie ogtaszajg jeszcze
zwyciestwa nad inflacjg a kolejne decyzje o poziomie stop procentowych bedg podejmowali na podstawie
naptywajgcych danych.

Z bankéw centralnych w regionie ptyng relatywnie ,jastrzebie” sygnaty. Trwa pauza w cyklu obnizek czeskiego banku
centralnego i wegierskiego banku centralnego. Swojg retoryke zaostrzyt réwniez prezes NBP. Adam Glapinski, podczas
konferencji po grudniowym posiedzeniu RPP poinformowat, ze ze wzgledu proinflacyjny wptyw decyzji rzgdu
0 zamrozeniu cen energii do wrzesnia 2025, obnizki stop procentowych mogg nastgpi¢ dopiero pod koniec 2025 roku
lub nawet na poczatku 2026 roku. Wczesniejsze wypowiedzi zaktadaty, ze w pierwszym kwartale 2025 inflacja osiggnie
szczyt i od tamtego momentu bedzie trwale spadac, co pozwoli na rozpoczecie dyskusji o obnizkach stép procentowych
juz w marcu 2025 roku. Prezes Glapinski wskazat jednak, ze wedtug aktualnych prognoz NBP odmrozenie cen energii
od IV kwartatu 2025 roku moze spowodowac¢ ponowny wzrost inflacji i przesung¢é moment osiggniecia celu inflacyjnego
0 ok. pot roku, czyli na koniec 2026 roku. W perspektywie miesigca rentownos¢ 10-letnich polskich obligacji skarbowych
wzrosta sie o okoto 33 pb. do poziomu 5,88% na koniec grudnia.
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W grudniu polskie obligacje skarbowe o zmiennym oprocentowaniu zachowywaty sie stabilnie z niewielkg tendencjg do
korekty. Zaréwno dwuletnia obligacja WZ1127, jak i 5-letnia WZ1129 byly na koniec miesigca wycenianie 0,02% nizej
niz na poczatku, a 10-letnia obligacja WZ0533 notowata cene -0,25% versus koniec listopada.

Komentarz do wynikéw subfunduszu

Grudzien byt miesigcem swietnych wynikéw subfunduszu Pekao Konserwatywny Plus, ktéry zarobit w miesiac 1,15%
(wzrost jednostki uczestnictwa kategorii A), na tle $redniej dla grupy funduszy dtuznych uniwersalnych PLN wedtug
Analiz Online na poziomie +0,31%. Konsekwentne budowanie portfela naszego subfunduszu w oparciu o obligacje
0 zmiennym oprocentowaniu pozwolito unikng¢ strat obserwowanych na rynku obligacji statokuponowych. Wysoka
rentownos$¢ biezgca portfela oparta o zdywersyfikowang baze aktywow polskich i zagranicznych data wysokie wynik nie
tylko w grudniu, ale i w catym roku. Stopa zwrotu naszego subfunduszu (kat. A) za 2024 rok wyniosta +9,01%, nie tylko
bijgc swoéj benchmark, ale rowniez osiggajgc najlepszy wynik w grupie porownawczej funduszy diuznych uniwersalnych
PLN wedtug Analiz Online, dla ktérych srednia stopa zwrotu w 2024 roku wyniosta +6,33%.

Ryzyko

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

www.pekaotfi.pl

CENTRUM OBSLUGI KLIENTA m ‘ Pekao TFI

801 641 641 lub (+48) 22640 40 407 ™ Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
(optata wg cennika operatora)

* dla dzwonigcych z zagranicy oraz telefondw komérkowych



Pekao Konserwatywny Plus

STYCZEN 2025

Wyniki Pekao Konserwatywny Plus (kat. A) na 30.12.2024

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

1M ‘ 3m ‘ 6M ‘ 1Y ‘ 3y ‘ 5Y ‘ 10Y ‘ YTD ‘
1,15% 1,97% 3,66% 9,01% 28,87% ‘ 29,98% ‘ 43,68% ‘ 9,01%
2024 ‘ 2023 ’ 2022 ’ 2021 ‘ 2020 ‘ 2019 ‘ 2018 ‘ 2017 ‘ 2016 ‘ 2015 ‘
9,01% 11,24% 6,27% -0,09% 0,95% 2,49% 2,46% 2,71% 0,94% 1,53%

Ww. wyniki nie uwzgledniajg optaty manipulacyjnej ani podatkéw obcigzajacych uczestnika.
Zrédto: Opracowanie wtasne 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 aktywéw, w ktére inwestuje subfundusz, gdyz te sg wlasnoscig
subfunduszu. Aktywa subfunduszu mogg by¢ lokowane do 100% w papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub
gwarantowane przez dowolny z nastepujgcych podmiotéw: Skarb Panstwa RP, NBP, jednostke samorzadu
terytorialnego, panstwo cztonkowskie UE, jednostke samorzadu terytorialnego panstwa nalezgcego do UE, panstwo
nalezgce do OECD lub miedzynarodowg instytucje finansowsg, ktérej cztonkiem jest Polska lub co najmniej jedno
panstwo czionkowskie UE. 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 emitentdéw 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 wymogéw
organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na
potrzeby tej dyrektywy. Materiatu nie nalezy traktowac jako informacji rekomendujgcej lub sugerujacej 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. analizujgc z najwyzszg starannos$cig, uwaza za rzetelne i
wiarygodne. Nie istnieje jednak gwarancja, iz sg one w petni wyczerpujgce i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny.
Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym materiale, wyrazajg wytgcznie opinie ich autoréw. Powielanie,
publikowanie badz rozpowszechnianie w jakikolwiek inny sposdb jego catosci lub czesci bez zgody Pekao TFI S.A.
jest zabronione. Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji nie jest tozsama z wynikiem inwestycyjnym
funduszu/subfunduszu i jest uzalezniona od dnia zbycia i dnia odkupienia jednostek uczestnictwa przez fundusz, a
takze od wysokos$ci pobranych optat manipulacyjnych i optat za zarzadzanie, ktére obnizajg warto$¢ inwestycji,
kategorii jednostek uczestnictwa oraz mogacych ulec zmianie obowigzkéw podatkowych obcigzajgcych uczestnika,
w szczegoblnosci wysokosci podatku od dochoddw kapitatowych zaleznego od indywidualnej sytuacji podatkowej
uczestnika. Wysokos¢ i zasady ustalania i pobierania wskazanych optat zawiera prospekt informacyjny. Stawki
optaty manipulacyjnej okreslane sg w tabeli optat manipulacyjnych udostepnianej przez prowadzgcego dystrybucje.
Kazdy prowadzacy dystrybucje posiada odrebng tabele optat manipulacyjnych i ma prawo do obnizenia wysokoSci
optaty manipulacyjnej lub zwolnienia z obowigzku jej ponoszenia. Jest to materiat reklamowy. Przed podjeciem
decyzji inwestycyjnej nalezy zapozna¢ sie z prospektem informacyjnym odpowiedniego funduszu
zawierajacym szczegotowy opis czynnikdw ryzyka zwigzanego z inwestowaniem i zwiezly opis praw
uczestnikdw, a takze Dokumentem zawierajagcym kluczowe informacje, ktére, wraz z tabelami opflat i
sprawozdaniami finansowymi funduszy/subfunduszy, dostepne sg w jez. polskim u podmiotéw
prowadzacych dystrybucje oraz na www.pekaotfi.pl. Informacje zawarte w niniejszym materiale nie mogg byc¢
jedyng podstawg do podejmowania decyzji inwestycyjnych. Odpowiedzialno$¢ za wszelkie decyzje podjete na
podstawie niniejszego materiatlu ponoszg wylgcznie 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 Spétka 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, XllI Wydzial 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 wkladow rowna kapitatowi zaktadowemu. Pekao TFI S.A. dziata na podstawie zezwolenia Komisji
Nadzoru Finansowego. Data sporzgdzenia komentarza: 17.01.2025.
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