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Sprawozdanie z dziatalnosci funduszu inwestycyjnego

Przepisy, w zwigzku z ktérymi dokonywane sg ujawnienia w niniejszym sprawozdaniu

USTAWA ©eiiiiiieiiiiee it ustawa z dnia 27 maja 2004 o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu al-
ternatywnymi funduszami inwestycyjnymi [t.j. Dz.U. z 2024, poz. 1034,];

Rozporzadzenie UE NR 231/2013................... Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) nr 231/2013 z dnia 19 grudnia
2012 uzupetniajgce dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnien, ogéinych wa-
runkéw dotyczgcych prowadzenia dziatalnosci, depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzysto$ci i nadzoru
[R231/2013] ;

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 w sprawie przejrzystosci trans-
akcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych i ponownego wykorzystania oraz zmiany rozporzadzenia (UE)
nr 648/2012 [SFTR] ;

Ustawa o rachunkowosci:............ccccccceevnnene ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 o rachunkowosci [t.j. Dz.U. z 2023, poz.
120, ze zm] ;

Przepisy PRIIP: .....ocooiiiiieiieeee e

1286/2014: Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1286/2014 z dnia 26 listopada 2014 r. w sprawie
dokumentéw zawierajacych kluczowe informacje, dotyczacych detalicznych produktéw zbiorowego inwestowania
i ubezpieczeniowych produktéw inwestycyjnych (PRIIP) [Dz.U. L 352 z 9.12.2014, ze zm.: aktualna wersja skonsolido-
wana: 9.01.2024]

2017/653 (RTS): Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2017/653 z dnia 8 marca 2017 r. uzupetniajgce rozporza-
dzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1286/2014 w sprawie dokumentow zawierajgcych kluczowe informacje,
dotyczacych detalicznych produktéw zbiorowego inwestowania i ubezpieczeniowych produktéw inwestycyjnych (PRIIP)
przez ustanowienie regulacyjnych standardow technicznych w zakresie prezentaciji, tresci, przegladu i zmiany dokumen-
téw zawierajgcych kluczowe informacje oraz warunkéw spetnienia wymogu przekazania takich dokumentéw [Dz.U. L
100 z 12.4.2017, s. 1, ze zm.: aktualna wersja skonsolidowana: 1.01.2023] .

Zgodnie z przepisem art. 49 ust. 1 i 2b Ustawy o rachunkowosci i art. 222d ust. 4 pkt. 4 Ustawy - zgodnie z art. 105 rozpo-
rzadzenia 231/2013 do (finansowego) sprawozdania rocznego dla specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego
i funduszu inwestycyjnego zamknietego dotgcza sie sprawozdanie z dziatalnosci funduszu. Stanowi ono przeglad dziatalno-
Sci i wynikow uzyskanych, a takze opis gtéwnych rodzajéw ryzyka i inwestycji oraz niepewnosci ekonomicznych, z jakimi
moze sie zetkna¢ fundusz.

Sprawozdanie z dziatalnosci specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych, funduszy inwestycyjnych zamknietych
oraz alternatywnych spotek inwestycyjnych powinno obejmowaé, z uwzglednieniem art. 105 Rozporzgdzenia UE
nr 231/2013 istotne informacje o stanie majgtkowym i sytuaciji finansowe;j tych jednostek, w tym ocene uzyskiwanych efektéw
oraz wskazanie czynnikow ryzyka i opis zagrozen.

Sprawozdanie obejmuje m.in.:(a) przeglad dziatan inwestycyjnych podjetych w danym roku lub okresie oraz przeglad port-
fela funduszu na koniec roku lub koniec okresu; (b) przeglad wynikéw osiggnietych przez fundusz w danym roku lub okresie;
(c) istotne zmiany, zgodnie z definicjg podang ponizej, informacji wymienionych w art. 23 dyrektywy 2011/61/UE, ktére nie
zostaly jeszcze uwzglednione w sprawozdaniach finansowych. Zawiera wigc przeglad dziatalnosci i wynikéw uzyskanych
przez fundusz, a takze opis gtéwnych rodzajow ryzyka i inwestycji lub niepewnosci ekonomicznych, z jakimi moze sie ze-
tkna¢ fundusz. Ponadto analiza obejmuje kluczowe, istotne dla funduszu wskazniki skutecznosci dziatania dotyczace za-
réwno kwestii finansowych, jak i pozafinansowych.

Niniejsze sprawozdanie z dziatalno$ci stanowi wymagany przepisami prawa dokument sporzgdzany i ujawniany wraz z rocz-
nym sprawozdaniem finansowym. Wskazane informacje zaprezentowane w sprawozdaniu finansowym rocznym nie sg w ni-
niejszym dokumencie powtérzone, a zostajg wskazane odwotania do sprawozdania finansowego jako ujawnione w spra-
wozdaniu.
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1. Przeglad dziatan inwestycyjnych podjetych w roku 2024

Podsumowanie sytuacji na rynkach inwestycyjnych w roku 2024

2024 byt zdecydowanie bardziej zréznicowanym rokiem pod wzgledem zachowanie sie poszczegolnych klas aktywéw niz 2023.
Co wiecej, zréznicowanie to miato miejsce zaréwno pomiedzy réznymi klasami, jak np. akcje, obligacje, czy surowce, jak réwniez
pomiedzy réznymi geografiami. Ten sam tym aktywoéw wygenerowat czesto diametralnie ré6zne stopy zwrotu w 2024 roku, w réz-
nych czesciach naszego globu. W ubiegty rok weszliSmy z pewng dozg obaw o koniunkture gospodarczg w Stanach Zjednoczo-
nych. Z drugiej strony, ewentualna stabo$¢ w USA miata by¢é wpierana przez spodziewane ciecia stop procentowych przez Rezerwe
Federalng. Z uwagi jednak na fakt, ze gospodarka Stanéw Zjednoczonych wykazata sie kolejny raz wyjgtkowa odpornoscia, za-
miast zaktadanych 6 obnizek stop procentowych na poczatku 2024 roku, ostatecznie dokonano tylko trzech z nich, tgcznie obni-
zajgc stope rezerwy federalnej o 100 punktéw bazowych. Na obnizki stop procentowych w podobnej skali, zdecydowat sie rowniez
Europejski Bank Centralny. Na tym tyle, zdecydowanie wyréznit sie Narodowy Bank Polski, ktory konsekwentnie utrzymat stope
referencyjng przez caty 2024 rok, na niezmienionym poziomie 5,75%. Nie zmienia to jednak faktu, ze na wielu rynkach obecne
byly trendy dezinflacyjne, co pozwolito odnotowa¢ dodanie stopy zwrotu portfelom inwestycyjnym opartym o obligacje skarbowe.

Kolejnym bardzo istotnym czynnikiem, dla rynkéw finansowych w ubiegty roku, byly wybory prezydencie w Stanach Zjednoczonych.
Wraz z wygraniem ich przez Donalda Trumpa, pojawita sie dodatkowa fala optymizmu w stosunku do perspektyw wzrostu gospo-
darki Stanéw Zjednoczonych w nadchodzacym czasie. Z drugiej strony, zapowiadane wprowadzenie nowej, bardziej agresywnej,
polityki celnej przez nowego prezydenta USA, moze prowadzi¢ do wzrostu inflacji oraz ograniczenia wzrostu gospodarczego, na-
wet w skali globalnej. Jednak jak zawsze, wszystko zalezy od szczegdtéw nowej polityki celnej i czy bedzie ona wykorzystana tylko
jako chwilowe narzedzie do uzyskania pewnych ustepstw od partneréw handlowych, czy moze jako dtugoterminowy czynnik. W
tym drugim przypadku, trudno jest wskazaé potencjalnego wygranego, a ogélny wpltyw na swiatowg gospodarke powinien by¢
negatywny. Z calg pewnoscig wyboér nowego prezydenta w Stanach Zjednoczonych, zmienit nastawienie cztonkéw Rezerwy Fe-
deralnej, ktoérych wypowiedzi zaczety sygnalizowa¢ mniejszg sktonno$¢ do szybkiego obnizania stop procentowych.

Na rynkach akcyjnych widoczne byto bardzo duze zréznicowanie zachowania rynkéw rozwinietych i rozwijajacych sie, na korzysé
tych pierwszych. W szczegdélnosci, zyskiwaty te firmy i sektory ktére posiadajg ekspozycje na segment sztucznej inteligencji. Z
tego wzgledu zdecydowanym wygranym okazat sie amerykanski rynek akcji, ktéry moze pochwali¢ sie duzym nagromadzeniem
emitentdw zwigzanych bezposrednio lub posrednio z branzg Al. Niestety na tym tle, stabo zaprezentowat sie krajowy rynek akgcji,
dla ktore obcigzeniem byly z jednej strony odptywy aktywow z rynkéw rozwijajgcych sie, a z drugiej wzrost ryzyka geopolitycznej
w ramach wyboréw w USA oraz eskalacja konfliktu na Ukrainie. W 2024 roku wyniki rynkéw surowcowych byty zréznicowane.
Indeks Bloomberg Commodity Total Return wzrdst, a metale szlachetne zyskaty na popularnosci wsréd inwestoréw. Surowce
energetyczne, takie jak ropa, osiggnety nizsze wyniki z powodu wysokich zapaséw i braku silnego popytu, natomiast nadmiar
podazy pszenicy i kukurydzy w sektorze rolnym wywieraty presje na ceny ptodéw rolnych. W takim otoczeniu po raz kolejny bardzo
dobrze radzity sobie fundusze zarzadzane przez Pekao TFI. Subfundusz Pekao Strategii Globalnej odnotowat wysokg stope zwrotu
wynoszacg +11,20%, a Subfundusz Strategii Globalnej dynamiczny +15,98%. Wszystkie fundusze Pekao TFI odnotowaly pozy-
tywng stope zwrotu, czesto wypadajac lepiej wzgledem konkurencji.

Sytuacja na rynkach inwestycyjnych w roku 2025 (po dacie bilansowej)

Geopolityka, a doktadniej — polityka USA wobec $wiata — catkowicie zdominowata morze newsdéw, ktére decydowaty o zmianach

nastrojow na rynkach w styczniu, ale — zwlaszcza w lutym i na poczatku marca 2025 r. Najpierw — wielkie emocje wzbudzaty

przygotowania do przejecia wtadzy przez Donalda Trumpa i jego ekipe oraz zapowiedzi zdecydowanych dziatan politycznych i

gospodarczych. Potem — po faktycznym przejeciu wiadzy, niemal z kazdym dniem narastato zdumienie chaotycznymi, agresywnymi

i — momentami — niedorzecznymi wypowiedziami i decyzjami. W polityce amerykanskie pojawity sie watki wczesniej trudne do

wyobrazenia — powracajgce sugestie aneksji Grenlandii, Kanady, Kanatu Panamskiego... Zdumienie, a potem przerazenie, wywo-

taty prorosyjskie gesty, zenujgce sceny na spotkaniu z prezydentem Ukrainy w Biatym Domu, a potem nagte odciecie pomocy dla

Ukrainy (przywrécono jg dos$é szybko, ale piorunujgce wrazenie jakie zrobito zachowanie nowej ekipy wprowadzito elementy paniki

w europejskiej polityce). Bardzo szybko rozpoczely sie spektakularne decyzje o naktadaniu cet — tego akurat sie spodziewano, ale

agresywny sposoéb, w jaki je ogtaszano straszyt mocno takze rynki kapitatowe. Te gesty, wypowiedzi i decyzje dostownie szarpaty

emocjami inwestorow na $wiecie. Pojawity sie obawy, ze ta chaotyczna i prowadzona z rozmachem polityka zaszkodzi gospodarce
samych Stanéw Zjednoczonych.

e W tle toczyla sie nadal tragiczna wojna na Ukrainie. Chinczycy robili swoje, szokujac $wiat m.in. postepem w sztucznej inteli-
gencji. A zmiany polityczne w Niemczech i nadzieje na sformowanie nowej koalicji wyznaczaty nowe perspektywy dla catego
kontynentu (mimo umocnienia ekstremistéw z AfD).

. Gwattownos$é wydarzen i empirycznie potwierdzona nieprzewidywalnos$¢ skali dziatan nowych wtadz USA, sprawita, ze sytua-
cja analitykéw przypomina nieco to, z czym mieliSmy do czynienia w czasie eksplozji pandemii covid, przy eskalacji inflacji na
Swiecie czy inwazji Rosji na Ukraine. Twarde dane czy badania nastrojow, na ktorych opierajg swoje prognozy, z dnia na dzien,
czesciowo moga bowiem traci¢ swg uzyteczno$¢. Spojrzenie na $wiat z perspektywy potowy marca, musi mie¢ charakter
warunkowy i — uzywajgc znanego $rodowiskowego sloganu — ,obarczone jest szczegdlnie wysoka niepewnoscig”.

. Rozpoczecie wojen handlowych postawity powazne pytania o dalsze losy dotad dobrej koniunktury w gospodarce Stanéw
Zjednoczonych. Cho¢ wczesniej publikowane dane sugerowaty scenariusz bardzo umiarkowanego ostabienia tempa wzrostu
(ktére i tak mogtoby byé obiektem zazdrosci np. w Europie Zachodniej), to zwtaszcza druga potowa lutego i pierwsza potowa
marca wystawity ten umiarkowany optymizm na ciezkg probe. Pojawity sie sygnaty obaw o mocniejsze, od wczes$niej progno-
zowanego, ostabienia tempa wzrostu PKB w USA, a nawet — glosy o ryzyku recesji. Rynki, ktére jeszcze pare tygodni wcze-
$niej, za sprawg obaw o wzrost inflacji (ktéra moze by¢ efektem podwyzszania cet), wycofywatly sie z oczekiwan na wyrazniej-
sze ciecia stép Fed w br., zaczety znowu wyceniac... nawet i trzy obnizki — tym razem z uwagi na lgk przed mocniejszym
ostabieniem wzrostu, ktéry moze zmusi¢ Fed do ratowania koniunktury...
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Dynamika sytuacji, gwattownos$é i znaczenie olbrzymich zmian w polityce gospodarczej USA, Europy i Chin sprawiaty, ze z
ostroznoscig i dystansem trzeba podchodzi¢ do wczesniejszych, nawet z pozoru ,$wiezych” odczytow pilnie sledzonych wskaz-
nikéw makroekonomicznych. Bo, sitg rzeczy, nie uwzgledniaty one diametralnej zmiany sytuaciji, ktéra nastepowata czasem z
dnia na dzien w lutym a przyspieszyta w marcu. Politycy w Europie méwig o historycznym momencie i nie ma w tym ani grama
przesady. Amerykanska wolta — wzbudzajgce wiele domystéw i komentarzy gesty przyjazni USA wobec swojego tradycyjnego
wroga, czyli Rosji oraz agresywna postawa wobec dotychczasowych sojusznikéw (Kanada, Unia Europejska) oznaczajag bo-
wiem takze olbrzymie konsekwencje dla gospodarek. Natozone wysokie cta na Kanade, Meksyk, podwyzszone — na Chiny,
zapowiedz cet na UE i globalnych — na zywnos$¢ — doprowadzity dostownie w ciggu godzin i dni do wzrostu napiecia na swiecie.
To zmienito optyke patrzenia na perspektywy koniunktury gospodarczej, wprowadzajgc gigantyczny element niepewnosci.
Spektakularne odwracanie sie od Ukrainy, nagte odcinanie jej od pomocy wojskowej i wywiadowczej, cho¢ wkrotce potem —
ztagodzone, zmusito Europe do ogtoszenia rewolucyjnej zmiany podejscia do naktadéw na obronnos¢ i ich finansowania. Juz
sama zapowiedz zmasowanych inwestycji w obronno$¢ w Europie ozywita rynki akcji, a analitykow zmusita do zmudnej wery-
fikacji wptywu tych planowanych spektakularnych inwestycji na koniunkture ogolng. A $wiadomos¢ wysokich kosztéw sfinan-
sowania tak olbrzymich inwestycji przetozyta sie na skokowa zmiane parametréw na rynkach obligaciji (i do zatamania notowan
np. niemieckich papieréw, w skali jakiej nie widziano od upadku muru berlinskiego). JestesSmy swiadkami historycznych wyda-
rzen, ktore — jesli nie zostang zatrzymane — moga w szybkim tempie kompletnie zweryfikowa¢ wczesniejsze prognozy.
Chaos — to chyba, niestety, termin, ktory skrétowo opisuje wydarzenia w USA. W efekcie ekipa Donalda Trumpa, po ktorej
wczesniej oczekiwano faktycznie radykalnych, ale prorynkowych i prowzrostowych dziatan, zaczeta przeraza¢ tg sama gietde,
ktéra jeszcze kilka miesigcy wczesniej fetowata trumf wyborczy Trumpa i Republikanow. Cta, wojny handlowe, gwattowna
likwidacja wielu instytucji federalnych, masowe zwolnienia pracownikéw agend rzgdowych — otwierania wielu frontéw na raz.
Do tego obawy o wzrost cen, o hamowanie koniunktury i konsekwencje dla polityki banku centralnego — Fed. Z ekipy, ktéra
przed wyborami kusita hastami o obnizaniu cen i poprawie sytuacji, zaczely ptyna¢ sygnaty, ze USA czeka ,okres przemian”,
co zostato odczytane jako wymigiwanie sie od przyznania do ryzyka recesiji.

Zanim jeszcze Donald Trump wpedzit Swiat w wojne celno — handlowg i zanim jego zwrot ku Rosji zmobilizowat Europe do
pilnego zwiekszania wydatkdéw wojskowych, prognozy renomowanych instytucji migdzynarodowych zaktadaty stabniecie
tempa wzrostu gospodarczego USA, ale w umiarkowanym zakresie. Jednoczes$nie zaktadano umiarkowane (zeby nie powie-
dzie¢ — $lamazarne...) ozywienie tempa wzrostu w strefie euro oraz delikatnie ostabienie nominalnie wysokiego tempa wzrostu
w Chinach. Na poczatku marca wielotysigczne spotkania delegatow fasadowego parlamentu chinskiego i specjalnego komitetu
doradczego zatwierdzity dos¢ wysokie ambicje chinskiego wzrostu PKB na br: +5%. Ale ma to sig sta¢ kosztem znaczacego
wzrostu deficytu. Przy czym analitycy zagraniczni zwracali uwage, ze w tych planach zabrakto wyraznych, spektakularnych
pomystow i programéw na ozywianie tempa wzrostu i na radzenie sobie z gigantycznymi problemami strukturalnymi Chin
(przypomnijmy — masa nieruchomosci bez nabywcoéw, zadtuzenie deweloperéw, bezrobocie wsréd miodziezy, zadtuzenie sa-
morzaddéw lokalnych — cho¢ tu akurat pojawity sie ogdlne zapowiedzi wsparcia). Ryzykiem dla koniunktury w Chinach jest
oczywiscie ewentualna dalsza eskalacja wojny handlowej z USA oraz na razie nieznane ewentualne zmiany w relacjach z Unig
Europejska (a tu jedng z najbardziej drazliwych kwestii sg samochody).

Dotychczasowe dane pokazywaty dos¢ kretg sciezke mozolnej poprawy wskaznikéw opisujgcych koniunkture w najwazniejszej
w Europie gospodarce — w Niemczech. Ale naprawde sporo ma szanse zmienic¢ si¢ w Niemczech za sprawg rozstrzygnietych
niedawno wyboréw. Uzgadniana przez nowe niemieckie wtadze ewolucyjna zmiana w podej$ciu do wydatkéw budzetowych
— to jest poluzowanie ,odwiecznego” gorsetu finansowego moze zdecydowanie zmieni¢ obraz sytuacji w gospodarce, ktéra
poprzednie dwa lata mocno niedomagata. W duzym uproszczeniu — Niemcy, przez zmiany wewnetrznych regulacji, beda mogty
wyda¢ w kolejnych latach setki miliardéw euro na dwa gtéwne cele — obronno$¢ i infrastrukture. Biorgc pod uwage znakomity
punkt wyjscia niemieckiego sektora obronnego — $wietne firmy produkujgce uznany i sprawdzony sprzet — wydatki na zbrojenia
mogg w Niemczech sta¢ sie mocnym kotem zamachowym koniunktury (inaczej niz w Polsce gtéwnie importujgcej sprzet z
USA i Korei Potudniowej i przez to — dotujacej tamte gospodarki - kosztem zadtuzania witasnej...). Jednoczes$nie to same
Niemcy sg teraz promotorem zmian podejscia Unii Europejskiej — w tym rozluznienia zasad limitowania deficytu budzetowego
przez bardziej wyrozumiate podejscie do wydatkéw obronnych. Moze to oznaczac takze poprawe perspektyw wzrostu gospo-
darczego, dotad bardzo ograniczonych. Ale oczywiscie — nic za darmo. Gigantyczne wydatki bedg finansowane dtugiem —
emisjg obligacji. To doprowadzito 5 marca do zatamania rynku obligacji w Europie, a skala wzrostu rentownosci niemieckich
obligacji byta najwieksza od czasu likwidacji muru berlinskiego... Nadziejg dla Niemiec i strefy euro — poza nowymi ambitnymi
programami inwestycyjnymi w obronnosci — jest oczekiwanie na pozytywne dla koniunktury efekty trwajacych obnizek stép
procentowych EBC.

BANKI CENTRALNE

Amerykanski bank centralny — Fed — po obnizkach w 2024 (wrzesien o 50 bps, listopada i grudzien po 25 bps — facznie o 100
bps) — do potowy marca 2025 utrzymywat gtéwna stope w przedziale 4,25-4,50%. Z Fed ptynely sygnaly, iz nie musi sie spieszy¢
z decyzjami a ocenia¢ bedzie m.in. skutki polityki nowej administraciji.

Zgodnie z oczekiwaniami — 6 marca - EBC obnizyt stopy procentowe (depozytowa do 2,5%), ale jednocze$nie ponownie obnizyt
prognozy tempa wzrostu strefy euro — teraz oczekuje +0,9% w br. (2025), +1,2% w 2026 i +1,3% w 2027. Dezinflacja w strefie
euro postepuje - inflacja w strefie euro ma siggna¢ $rednio 2,3% w br (2025), 1,9% w 2026 i 2% w 2027 czyli w okolicy celu.
Takze, zgodnie z oczekiwaniami, stop NBP natomiast nie zmienita Rada Polityki Pienieznej. Glowna pozostaje na poziomie
5,75%. Mimo jastrzebiego tonu na wczesniejszych konferencjach RPP, w potowie marca widzimy przestrzen na obnizki polskich
stop w tym roku o ok. 50-100 bp. Ten surowy ton prezesa odsuwa w czasie moment rozpoczecia cyklu obnizek, ale go wcale
nie neguje. Jednak, to co - z naszego punktu widzenia - jest bardziej ciekawe to to, gdzie bedzie stopa terminalna, czyli to, do
jakiego poziomu stopy bedg mogty by¢ obcigte. Czy bedzie to blizej 4.50% czy 3,50%? O tym zadecyduje jednak rzeczywista
Sciezka inflacji, jaka sie bedzie realizowac w tym roku w Polsce.

RYNKI OBLIGACJI

Ogromne i zmienne emocje mocno wptywaty na notowania obligacji na $wiecie. Rentownosci amerykanskich obligacji skarbo-
wych w analizowanym okresie (od poczatku roku do potowy marca) generalnie spadty, co mozna byto wigza¢ m.in. z rosngcymi
obawami, iz polityka nowej ekipy moze ostabi¢ koniunkture gospodarcza.

W Europie dodatkowym czynnikiem, ktéry wywotywat mocne zmiany kurséw papieréw dtuznych byty zapowiedzi bardzo znacz-
nego wzrostu wydatkow — na inwestycje i obronnosc¢, kosztem wzrostu zadtuzenia. Prowadzito to nawet do najwiekszych sesyj-
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nych wzrostéw rentownosci obligacji niemieckich od czaséw upadku muru berlinskiego. Rentownosci 10-letnich obligacji nie-
mieckich w efekcie wzrosty w analizowanym okresie. Rykoszetem uderzone zostaty polskie papiery, ktérych rentownos¢ mocno
sie wahata i w analizowanym okresie per saldo lekko wzrosta.

» Patrzac na sytuacje na rynkach papieréw dtuznych w potowie marca, ocenialiSmy, ze jest to caly czas bardzo sprzyjajgce $ro-
dowisko dla funduszy dtuznych, przede wszystkim — krotkoterminowych, ale i — w dtuzszym horyzoncie - dlugoterminowych. Z
jednej strony, mamy wysokie stopy procentowe bankéw centralnych i - co za tym idzie - wysokie rentownosci obligacji. Z drugiej
strony - mamy spadajacg inflacje. Oczywiscie mozna dyskutowac jak szybko ta inflacja bedzie dochodzi¢ do celu inflacyjnego,
ale nie zmienia to faktu, ze presja inflacyjna nie jest juz podstawowym problemem. Dla funduszy dtuznych krétkoterminowych
oznacza to, ze mogg caty czas cechowac si¢ atrakcyjng rentownoscig przewyzszajgcg zaréwno biezaca inflacje, jak i stawki
depozytowe w sektorze bankowym. Mamy tutaj na razie powtérke sytuacji z zesztego roku. Jesli chodzi natomiast o fundusze
obligacji dtugoterminowych to jest to — naszym zdaniem - moment, w ktérym te strategie nabierajg wartosci. Przejsciowe spadki
cen, czyli wzrosty rentownosci to okazje, by spokojnie zajmowac pozycje dtugoterminowe.

RYNKI AKCJI

* Do miana gwiazdy rynkow akcji pierwszych dwoch i pot miesigcy aspirowata gietda... warszawska. Zrealizowat sie wiec scena-
riusz matego renesansu polskiego rynku, ktéry przedstawialiSmy trudng jesienig 2024 (gdy eskalacja w wojnie na Ukrainie oraz
tzw. Trump trade zepchnety w dét notowania polskich aktywéw). Nadzieje na cho¢by zawieszenie broni oraz dostrzezenie do-
brych fundamentéw polskich firm sprawity, ze — od poczatku roku do 13 marca — polskie flagowe indeksy zyskaty ok. 20%.

*  Wspomniane $wietne zachowanie polskich indekséw bylo mozliwe m.in. dzieki generalnie dobrym nastrojom na europejskich
rynkach akcji. To z kolei byto pochodna m.in. ozywienia nadziei na istotne zmiany polityki gospodarczej Niemiec — wyniku wybo-
row (i zamiaru realizacji nowych inwestycji infrastrukturalnych), ale i nowej sytuacji politycznej (wymuszenia inwestycji obronnych
Europy wobec szokujacej polityki Donalda Trumpa). Trudny czas wymusit rowniez zapowiedzi racjonalizacji wczes$niej bardzo
sztywnych zasad dyscypliny budzetowej Komisji Europejskiej. Jednak, jak pisaliSmy przy okazji rynkéw obligacji, perspektywa
zwigkszania wydatkow finansowych dtugiem, co wspierato rynki akcji, wywotata nerwowe reakcje na rynkach papierow dtuznych.

» Tymczasem nokautujgce przez lata konkurencje globalng indeksy amerykanskie w uktadzie 2025 YTD (do 13 marca) jak np.
S&P500 czy Nasdaq Composite tracity odpowiednio ok. 5i 10 %.

CO DALEJ?

W potowie marca rynki niezmiennie wpatrywaly sie w informacje z Biatego Domu, z Ukrainy, Chin... Dynamika wydarzen sprawiata,
ze niemal kazdy dzien przynosit informacje wielkiego kalibru i zaskoczenia, ktére bardzo raptownie byly w stanie zmieni¢ zaréwno
sytuacje biezaca na rynkach, jak i ich perspektywy. Jak pisali$my w naszym raporcie analitycznym ,Perspektywy rynkowe — wiosna-
lato 2025”, ten rok zapowiada sie, w naszej ocenie, jako czas duzej zmiennosci na rynkach. To wymarzone srodowisko dla traderow,
ale niezbyt dobre dla inwestoréw wiernych analizie fundamentalne;...

Mimo niezwykle burzliwych, a nawet — dramatycznych - wydarzen geopolitycznych, w polowie marca podtrzymywaliSmy naszg
0golng opinie o perspektywach inwestycyjnych wiosny i catego 2025. W potowie trzeciego miesigca roku, uwazalismy, ze 2025
zapowiada sie, w naszej ocenie, jako okres duzej zmiennosci na rynkach. Powodem jest przede wszystkim ryzyko trudnych do
przewidzenia a mozliwych zmian geopolitycznych, pojawienia sie nowych barier handlowych i przetozenia tych zjawisk na koniunk-
ture gospodarcza, inflacje oraz polityke bankéw centralnych. Kazdy dzien dostarcza nowych argumentéw przemawiajgcych za tg
teza. Od inwestoréw i zarzgdzajgcych takie czasy wymaga¢ mogg wzmozonej aktywnosci i czujnosci.

Zaktadamy, ze w perspektywie pierwszej potowy roku 2025 najbardziej atrakcyjne z punktu widzenia relacji potencjatu do zysku
pozostajg krotkoterminowe papieru dtuzne (Polska, USA). Przy realizacji zaktadanego przez nas scenariusza, w drugim pétroczu
otworzytaby sie szansa na lepszy czas dla polskich papieréw dtugoterminowych. Po stabym drugim pdétroczu 2024 i po $wietnym
poczatku 2025, nadal z nadziejg patrzymy na potencjat polskiego rynku akcji, pamietajac jednak o oczywistych ryzykach dla polskich
aktywow wynikajgcych z wojny na Ukrainie. Sytuacja ta, sprawiajgca, ze staliSmy sie krajem frontowym, sprawia jednoczesnie, ze
ewentualne trwate uspokojenie (zawieszenie broni — rozejm) bytoby szansg na dalsza rehabilitacje wycenowg polskich aktywow.
Komplikacja sytuacji geopolitycznej moze nawet wymusi¢ szukanie szybszych rozwigzan, niekoniecznie jednak korzystnych dtugo-
terminowo dla Ukrainy i szerzej rozumianego regionu Europy Wschodniej i Centralnej.

Informacje dot. dziatan inwestycyjnych dla poszczegélnych subfunduszy wydzielonych w Pekao PPK
SFIO

Pekao PPK SFIO

Subfundusze PPK inwestowaty $rodki w ramach limitéw ustawowych. W czesci akcyjnej kapitat byt lokowany w
gtéwnej mierze w akcji spétek wchodzacych w skiad polskiego indeksu WIG20 oraz podmiotéw notowanych na
rynkach rozwinietych (w szczegdélnosci w USA), a takze w akcje spotek z segmentu matych i $rednich firm noto-
wanych na GPW. W ramach czesci dtuznej dominowaty lokaty w krajowe papiery skarbowe i papiery gwaranto-
wane przez Skarb Panstwa. Wszystkie subfundusze odnotowaty dodatnig stope zwrotu. Do dodatniego wyniku
subfunduszy, pozytywnie kontrybuowata zaréwno czes$¢ dtuzna portfeli, jak i w przypadku tych subfunduszy gdzie
ma to miejsce, réwniez udziatowa czes$¢ portfela.

1 ., Pekao PPK 2020 Spokojne Jutro

Stopa zwrotu osiggnigta przez subfundusz za 2024 r. wyniosta 6,54%. Tym samym zysk subfunduszu przewyz-
szyt gléwng stope NBP tj. stope referencyjng. Niezmiennie fundusz wykazuje niskie ryzyko stopy procentowej,
a jego dochodowos¢ jest zalezna od biezgcego poziomu stoép procentowych NBP. Aktywa subfunduszu prze-
kroczyly 4 min PLN na koniec roku.
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2 . Pekao PPK 2025
Zgodnie z ustawg o PPK, fundusz lokowat aktywa w instrumenty o charakterze dluznym i udzialowym. Stopa

zwrotu subfunduszu za rok 2024 wyniosta +5,52%, a aktywa subfunduszu przekroczyty 158 min PLN na koniec
roku.

3 . Pekao PPK 2030
Zgodnie z ustawg o PPK, fundusz lokowat aktywa w instrumenty o charakterze dtuznym i udziatowym. Stopa

zwrotu subfunduszu za rok 2024 wyniosta +4,85%, aktywa subfunduszu przekroczyty 267 min PLN na koniec
roku.

4  Pekao PPK 2035
Zgodnie z ustawg o PPK, fundusz lokowat aktywa w instrumenty o charakterze dluznym i udzialowym. Stopa

zwrotu subfunduszu za rok 2024 wyniosta +4,96%, a aktywa subfunduszu przekroczyty 352 min PLN na koniec
roku.

5 . Pekao PPK 2040
Zgodnie z ustawg o PPK, fundusz lokowat aktywa w instrumenty o charakterze dtuznym i udziatowym. Stopa

zwrotu subfunduszu za rok 2024 wyniosta +5,09 %, a aktywa subfunduszu przekroczyty 332 min PLN na koniec
roku.

6 . Pekao PPK 2045
Zgodnie z ustawg o PPK, fundusz lokowat aktywa w instrumenty o charakterze dtuznym i udziatowym. Stopa

zwrotu subfunduszu za ubiegty rok wyniosta +5,50%, a aktywa subfunduszu przekroczyty 250 min PLN na koniec
roku.

7 . Pekao PPK 2050
Zgodnie z ustawg o PPK, fundusz lokowat aktywa w instrumenty o charakterze diuznym i udzialowym. Stopa

zwrotu subfunduszu za rok 2024 wyniosta +5,75%, a aktywa subfunduszu przekroczyty 152 min PLN na koniec
roku.

8 . Pekao PPK 2055
Zgodnie z ustawg o PPK, fundusz lokowat aktywa w instrumenty o charakterze dtuznym i udziatowym. Stopa
zwrotu subfunduszu za rok 2024 wyniosta +5,52%, a aktywa subfunduszu przekroczyty 87 min PLN na koniec
roku.
9 . Pekao PPK 2060
Zgodnie z ustawg o PPK, fundusz lokowat aktywa w instrumenty o charakterze dtuznym i udziatowym. Stopa
zwrotu subfunduszu za rok 2024 wyniosta +5,44%, a aktywa subfunduszu przekroczyty 30 min PLN na koniec
roku.
10 .| Pekao PPK 2065
Zgodnie z ustawg o PPK, fundusz lokowat aktywa w instrumenty o charakterze dluznym i udziatowym. Stopa

zwrotu subfunduszu za rok 2024 wyniosta +6,77%, a aktywa subfunduszu przekroczyty 3,9 min PLN na koniec
roku.

2. Przeglad portfela lokat na 31.12.2024 i informacje o instrumentach finansowych

Kazdy z subfunduszy w petni realizowat swojg polityke inwestycyjng w zakresie instrumentéw finansowych dobieranych
i utrzymywanych w portfelu lokat. Petny i szczegétowy sktad portfela lokat jest przedstawiony w odpowiednich zestawieniach
w sprawozdaniu jednostkowym kazdego subfunduszu.
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Instrumenty finansowe, ktére (zgodnie ze Statutem Funduszu) mogty znajdowac sie w portfelach lokat poszczegdlinych
subfunduszy (kazdy subfundusz ma odrebng wiasna polityke inwestycyjna i ograniczenia inwestycyjne), obejmujg gtéwne
klasy (zaprezentowana szeroka lista w odniesieniu do réznych funduszy zarzgdzanych przez Pekao TFl):

- akcje spotek (lub American / Global Depository Receipt lub prawa do akcji),

- obligacje skarbu panstwa, obligacje rzadowe innych krajow, obligacje emitowane przez jednostki samorzadu terytorialnego
(lub ich spotki),

- obligacje podmiotéw rynku kapitalowego, w tym obligacje, z udzielonymi przez Skarb Panstwa gwarancjami wykonania
zobowigzan wynikajacych z instrumentu,

- tytuty uczestnictwa zagranicznych funduszy, w tym funduszy o charakterze ETF (Exchange Traded Funds),
Ponadto w portfelach inwestycji mogg sie znajdowac:
- lokaty bankowe (depozyty terminowe),

- instrumenty typu buy-sell back i sell-buy back (transakcje z przyrzeczeniem zawarcia transakcji odwrotnej, kwalifikowane
Jjako finansowanie z uzyciem instrumentéw finansowych [SFTR]),

- instrumenty pochodne — opisane szczegdtowo (w tym: cel zawarcia, typ zajetej pozycji, sposéb oprocentowania, waluty)
i zaprezentowanych na date sprawozdania w Nocie 6 w sprawozdaniu jednostkowym dla subfunduszy wydzielonych—
w tym instrumenty wystandaryzowane (np. futures), jak instrumenty niewystandaryzowane (np. kontrakty terminowe;j
wymiany walut i IRS — kontrakty wymiany stép procentowych, w tym miedzywalutowej).

Szczegotowy skiad lokat zostat przedstawiony w zestawieniach tabelarycznych bedgcych czescig sprawozdania jednostko-
wego kazdego z subfunduszy wydzielonych. W sktad portfela lokat wchodza papiery warto$ciowe i instrumenty finansowe
nie bedgce papierami wartosciowymi. Fundusz na biezgco zarzgdza lokatami, a takze stosuje sie do wskazan w zakresie
polityki inwestycyjnej i ograniczen inwestycyjnych okreslonych w Ustawie oraz Statucie Funduszu.

Kazdy z Subfunduszy dokonywat swoich inwestycji zgodnie z indywidualng politykg inwestycyjna, czego skutkiem byta (na
date bilansowg) koncentracja na ponizej zaprezentowanych instrumentach finansowych.

Tabela 1

subfunduszy ¢ kategorie lokat (na date bilansowa)

———————— 122028

Wartos¢ wg
Procentowy
wyceny na

SKLADNIKI LOKAT nag;g’; w | dzien :ﬂ;\'};‘,‘;x
tys. bilansowy w ogélem
tys.
Akcje 604 606 688 672 40.70%
Warranty subskrypcyjne 0 0 0.00%
Prawa do akcji 0 0 0.00%
Prawa poboru 0 0 0.00%
Kwity depozytowe 5483 4793 0.28%
Listy zastawne 9 517 9 562 0.57%
Dtuzne papiery warto$ciowe 818 627 843 826 49.86%
Instrumenty pochodne 0 1610 0.10%
Udziaty w spoétkach z o. o. 0 0 0.00%
Jednostki uczestnictwa 0 0 0.00%
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0.00%
Tytuly uczestnictwa zagraniczne 54 092 60 857 3.60%
Wierzytelnosci 0 0 0.00%
Udzielone pozyczki pieniezne 0 0 0.00%
Weksle 0 0 0.00%
Depozyty 0 0 0.00%
Waluty 0 0 0.00%
Nieruchomosci 0 0 0.00%
Statki morskie 0 0 0.00%
Inne 0 0 0.00%
Suma: 1492 325 1609 320 95.11%

Dtuzne papiery wartosciowe (w tym obligacje skarbowe, obli-
. Pekao PPK 2020 Spokojne Jutro gacje korporacyjne, obligacje jednostek samorzadu teryto-
rialnego oraz listy zastawne)

Akcje (oraz ADR/GDR i prawa do akcji), krajowe i zagraniczne

dtuzne papiery warto$ciowe (w tym, w szczegodlnosci: obliga-
cje skarbowe, obligacje samorzadowe, obligacje korpora-
cyjne, listy zastawne),

. inne niz wymienione powyzej subfundusze
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tytuly uczestnictwa w zagranicznych funduszach inwestycyj-
nych (w tym ETF),
Futures

Wskazane subfundusze — poza inwestycjami w wymienione gtéwne grupy instrumentéw finansowych — jesli polityka inwe-
stycyjna opisana w Statucie funduszu dopuszcza — stosowaly (jesli nie opisano powyzej) zabezpieczenie ryzyka waluto-
wego, w formie kontraktéw terminowej wymiany walut oraz dokonywaty depozytéw pienigznych w bankach.

3. Przeglad wynikéw osiagnietych w roku 2024

Podstawowym wskaznikiem dla oceny inwestycji w funduszu inwestycyjnym jest wartosé aktywow netto na jednostke uczest-
nictwa.

Wskaznikami najlepiej okreslajgcymi jakos¢ zarzadzania funduszem sa: (i) zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa oraz wskaznik SRI (ogolny wskaznik ryzyka) — wyliczany dla funduszy inwestycyjnych otwartych oraz specja-
listycznych funduszy inwestycyjnych otwartych. Wskaznik SRI moze stuzy¢ jako wskazéwka w okres$laniu ryzyka portfela
lokat w poréwnaniu z innymi produktami inwestycyjnymi. Pokazuje on — na podstawie danych historycznych - prawdopodo-
bienstwo utraty srodkéw zainwestowanych w jednostki uczestnictwa np. z powodu zmian rynkowych, przy zatozeniu nabycia
jednostek uczestnictwa na rok. Sposob ustalania wskaznika okreslony jest w przepisach PRIIP.

Woczesniej (do konca 2022) prezentowany byt (wyliczany dla funduszy inwestycyjnych otwartych oraz specjalistycznych fun-
duszy inwestycyjnych otwartych) SRRI (wskaznik ryzyka i zysku ‘synthetic risk-reward indicator’) wskazujgcy zmienno$¢
wartosci jednostki uczestnictwa, bedgca skutkiem ryzyka rynkowego podejmowanego.

Podstawowe informacje w odniesieniu do powyzszych wskaznikow zostaty przedstawione w tabelach, a szczegétowe infor-
macje (dot. np. wyniku z inwestycji, zmiany wartosci jednostki uczestnictwa) zawarte sg w odpowiednich tabelach w odpo-
wiednim sprawozdaniu jednostkowym subfunduszu. Np. szczegdtowe informacje w zakresie wyniku z inwestycji zawarte sg
w tabeli ‘Rachunek Wyniku' oraz zestawieniu ‘Zestawienie zmian w aktywach netto’. Informacje dot. wskaznikéw SRI sg
przedstawione w dokumencie informacji dodatkowych ujawnianych w zwigzku z wymogami prawa, publikowanych wraz ze
sprawozdaniem finansowym.

Tabela 2
Zmiana warto$ci jednostek uczestnictwa Funduszu w 2024

Zmiana wartosci
jednostki uczest-

nictwa / Cl
w roku 2024

Nazwa funduszu / subfunduszu Waluta  Data pierw-
szej wyceny

zbywania
(jesli inna niz
PLN)

Pekao PPK SFI0 z wydzielonymi subfunduszami

1. Pekao PPK 2020 Spokojne Jutro 13.12.2019 6.5%
2. Pekao PPK 2025 29.11.2019 5.5%
3. Pekao PPK 2030 29.11.2019 4.9%
4. Pekao PPK 2035 29.11.2019 5.0%
5. Pekao PPK 2040 29.11.2019 5.1%
6. Pekao PPK 2045 29.11.2019 5.5%
7. Pekao PPK 2050 29.11.2019 5.8%
8. Pekao PPK 2055 29.11.2019 5.5%
9. Pekao PPK 2060 4.12.2019 5.4%
10. Pekao PPK 2065 6.04.2021 6.8%
Tabela 3

Lista zarzgdzanych subfunduszy zdefiniowanej daty (w Pekao PPK SFIO) — w 2024 (na date ostatniej wyceny w roku).

Zmiana warto-  Warto$¢ akty-  Udziat w akty-

Nazwa funduszu / subfunduszu e ! )
sci jednostki wow netto na wach netto

uczestnictwa date wyceny tacznych
w roku 2024 (tys. zt)

Pekao PPK SFIO z wydzielonymi subfunduszami

1. Pekao PPK 2020 Spokojne Jutro 6.5% 4241 0.0%
2. Pekao PPK 2025 5.5% 158 675 0.5%
3. Pekao PPK 2030 4.9% 267 569 0.8%
4, Pekao PPK 2035 5.0% 352716 1.1%
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Zmiana warto-  Warto$¢ akty-  Udziat w akty-

Nazwa funduszu / subfunduszu

sci jednostki wow netto na wach netto
uczestnictwa date wyceny tacznych
w roku 2024 (tys_ z})

& Pekao PPK 2040 5.1% 332 326 1.0%

6. Pekao PPK 2045 5.5% 250 384 0.8%

7. Pekao PPK 2050 5.8% 151 813 0.5%

8. Pekao PPK 2055 5.5% 87 194 0.3%

9. Pekao PPK 2060 5.4% 30710 0.1%

10. Pekao PPK 2065 6.8% 3923 0.0%

Suma dla funduszy zdefiniowanej daty 1639 551 51%

Wskaznik SRI (ogolny wskaznik ryzyka) wyliczany dla funduszy i subfunduszy FIO oraz SFIO wskazujgcy zmienno$¢ wyni-
kow i ryzyko jest prezentowany w dokumencie zawierajgcym kluczowe informacje (KID PRIIP). Dokument jest sporzgdzany
dla jednostek uczestnictwa kazdej kategorii odrebnie. Zasady ustalania wskaznika SRI sg okreslone w przepisach PRIIP
(dot. zawartosci KID PRIIP). Dla funduszy inwestycyjnych zamknietych, ktérych certyfikaty inwestycyjne nie sa publicznie
oferowane nie ma obowigzku wyliczania ani publikowania wskaznika SRI.

Wskaznik ryzyka SRI wylicza sie w oparciu 0 zmienno$c¢ stép zwrotu subfunduszu (zmiany wartosci jednostki uczestnictwa).
Odzwierciedla on zmiennos$¢ cen i wartosci sktadnikéw portfela na rynkach, na ktérych dokonywane sg inwestycje zgodnie
z celem i politykg inwestycyjng. Dane historyczne wykorzystane w obliczeniach moga nie odzwierciedla¢ przysztego ryzyka,
a najnizsza kategoria ryzyka nie oznacza, ze inwestycje pozbawione sg ryzyka. Aktualna kategoria ryzyka nie jest stata
i moze ulega¢ zmianie — odpowiednio do odchylenia stép zwrotu od $rednie;j.

Tabela 4
Aktualne warto$ci wskaznikéw SRI (ogolny wskaznik ryzyka) [na date sprawozdania]:

Zestawienie informacji w zakresie syntetycznego wskaznika ryzyka (SRI)

na dzien: 31.12.2024

Lp.  Nazwa subfunduszu waluta SRI (PRIIPS) 2023

subfundusze wydzielone w Pekao PPK SHO

1. Pekao PPK 2020 Spokojne Jutro PLN 2 2
2. Pekao PPK 2025 PLN 3 3
3. Pekao PPK 2030 PLN 3 3
4. Pekao PPK 2035 PLN 3 3
5. Pekao PPK 2040 PLN 4 4
6. Pekao PPK 2045 PLN 4 4
7. Pekao PPK 2050 PLN 4 4
8. Pekao PPK 2055 PLN 4 4
9. Pekao PPK 2060 PLN 4 4
10. Pekao PPK 2065 PLN 4 4

4. Opisistotnych zmian informacji wymienionych w informacji dla klienta alternatywnego fun-
duszu inwestycyjnego zaistniatych w roku 2024

W zwigzku z art. 222d Ustawy ujawnia sie (w sprawozdaniu rocznym dla AFI: SFIO i FIZ) opis istotnych zmian informac;ji
wymienionych w informacji dla klienta alternatywnego funduszu inwestycyjnego zaistniatych w trakcie roku obrotowego.
Niniejsze informacje sg wypetnieniem tego obowigzku.

W roku 2024 dokument ,Informacja dla Klienta Alternatywnego Funduszu Inwestycyjnego” dotyczgcy Pekao PPK SFIO byt
zmieniany 2 razy:

20 stycznia 2024 — aktualizacja w zwigzku ze zmiang adresu siedziby.

26 kwietnia 2024 — aktualizacja roczna, dokonano zmian o charakterze porzadkowym.
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5. Kluczowe, istotne dla funduszu wskazniki skutecznosci dziatania dotyczace zagadnien finan-
sowych, jak i pozafinansowych (niefinansowe wskazniki efektywnosci zwigzane z dziatalno-
$cig oraz informacje dotyczace zagadnien pracowniczych i Srodowiska naturalnego)

Wskazniki finansowe zaprezentowane zostaty powyzej, w sekcji ‘Przeglad wynikéw osiggnietych’.

Ponadto, od 18 sierpnia 2023 w informacji dla klienta alternatywnego funduszu inwestycyjnego (dla funduszy SFIO) umiesz-
czone jest Oswiadczenie dotyczace przejrzystosci w zakresie niekorzystnych skutkéw dla zréwnowazonego rozwoju na po-
ziomie produktu finansowego (art. 7 Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2088 z dnia 27 listopada
2019 r. w sprawie ujawniania informacji zwigzanych ze zréwnowazonym rozwojem w sektorze ustug finansowych).

Inne wskazniki nie sg wyliczane ani prezentowane.

6. Zdarzeniach istotnie wplywajacych na dziatalnos$é jednostki, jakie nastgpity w roku obroto-
wym, a takze po jego zakonczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego

W sprawozdaniu finansowym (sprawozdaniu potgczonym oraz wchodzgcych w jego sktad sprawozdaniach jednostkowych)
zostaly zaprezentowane wszystkie informacje o zdarzeniach istotnie wptywajgcych na poszczegdine subfundusze. Dotyczy
to zaréwno roku 2024 jak i okresu po jego zakonczeniu, do dnia podpisania sprawozdania. Zostato to opisane powyzej
w punkcie 1. Przeglad dziatan inwestycyjnych podjetych w roku 2024 i podpunkcie dotyczacym zdarzen po dacie bilansowe;j:
Sytuacja na rynkach inwestycyjnych w roku 2025 (po dacie bilansowej) W niniejszym sprawozdaniu nie sg prezentowane
zadne szczegolne elementy ryzyka systemowego, w tym geopolitycznego lub globalnych rynkow.

W 2024 nie byto zmian w zakresie polityki inwestycyjnej, nazw lub liczby subfunduszy prowadzacych dziatalnos¢.
7. Aktualnai przewidywana sytuacja finansowa

Sprawozdanie finansowe za okres roczny konczacy sie 31.12.2024 w petni ujawnia sytuacje kazdego z subfunduszy na
dzien 31.12.2024.

W sprawozdaniu finansowym przedstawiony jest petny sktad portfela lokat, bilans oraz wynik z inwestycji w okresie rocznym
(wraz z danymi na odpowiedni okres poréwnawczy).

Aktualna sytuacja finansowa poszczegdlnych subfunduszy nie wykazuje istotnie zwigkszonej wrazliwosci subfunduszy na
czynniki ryzyka, w tym efekty polityczne lub globalne. Nie obserwuje sie wzmozonych transakcji na jednostkach uczestnic-
twa, a ryzyko jest monitorowane i zarzgdzane w sposob aktywny.

Pekao TFI S.A. ocenia sytuacje kazdego z zarzadzanych funduszy i subfunduszy na biezaco, zarzgdza inwestycjami i roz-
liczeniami z uczestnikami. W roku 2024 sytuacja w zakresie inwestycji oraz skali zlecen odkupienia ulegta istotnej poprawie
(majg miejsca duze wptaty netto do poszczegdlnych subfunduszy) i trwa wzrost wartosci aktywow netto na jednostke uczest-
nictwa i wartosci aktywoéw netto.

Informacja ogélna w zakresie zagregowanej wartosci aktywow netto wszystkich funduszy / subfunduszy zarzgdzanych przez
Pekao TFI S.A. (i liczby zarzadzanych funduszy) przedstawiona jest w podrozdziale ‘Informacje ogélne w zakresie zarza-
dzania funduszami inwestycyjnymi’ (ponizej).

8. Opis ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zaktécen przeptywow srodkéw pienieznych
oraz utraty ptynnosci finansowej, na jakie narazona jest jednostka

Towarzystwo na biezgco monitoruje ryzyko zwigzane z instrumentami finansowymi: ryzyko kredytowe, w tym: ryzyko kon-
centracji, ryzyko rynkowe, w tym: ryzyko stopy procentowej, ryzyko cen aktywéw kapitatowych, ryzyko kursu walutowego,
a takze ryzyko ptynnosci. Towarzystwo na biezgco monitoruje ryzyko operacyjne, biznesowe oraz utraty reputacji.

Opis gtéwnych rodzajéw ryzyka, na jakie narazony jest fundusz / subfundusz zostat zaprezentowany w: (1) prospekcie in-
formacyjnym Funduszu, (2) w Nocie 5 w sprawozdaniu jednostkowym dla subfunduszy wydzielonych.

Ponadto, w dokumencie ‘Kluczowe informacje’ (KID PRIIP, dla funduszy FIO i SFIO, a w przypadku funduszy z wydzielonymi
subfunduszami — dla kazdego z subfunduszy, w podziale na osobne dokumenty dla kategorii jednostek uczestnictwa zby-
wanych oraz walut — jesli mogg by¢ inne niz pIn) prezentowane sag informacje o gtéwnych czynnikach ryzyka, w tym ryzyka
inwestowania w jednostki uczestnictwa funduszu i subfunduszu.

W 2024 (jak i we wczesniejszych do 2023) wszystkie fundusze / subfundusze zarzadzane przez Pekao TFI S.A. w petni
realizowaty zlecenia uczestnikéw. Zarzgdzajgcy na biezgco monitoruje strukture ptynnosciowg zarzgdzanych funduszy, aby
w sytuacji znacznych odptywow srodkéw w funduszach otwartych by¢ w stanie obstuzy¢ ztozone przez klientéw odkupienia
jednostek.

Na moment podpisania sprawozdania nie ma mozliwosci oszacowania ryzyka systemowego, w tym geopolitycznego, a Pe-
kao TFI S.A. podejmuje dziatania w zakresie zarzadzania i ograniczania narazenia zarzagdzanych funduszy na kazde, w tym
powyzsze, rodzaje ryzyka.

W 2024 nie wystgpity problemy z biezacym regulowaniem zobowigzan ani otrzymywaniem lub poborem naleznosci.
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Wobec zwiekszonej skali zagrozen Pekao TFI S.A. w ostatnich latach utrzymuje zwiekszone nakfady na systemy i bezpie-
czenstwo informatyczne. Wszystkie procesy krytyczne realizowane sg bez znaczacych zaktécen. Kontynuowano inwestycje
w infrastrukture (zapewniajgca wysokg dostepnos¢ systeméw oraz bezpieczenstwo zaréwno pracownikom jak réwniez klien-
tom) i usprawniano (w tym przyspieszajac digitalizacje) procesy (w tym aktywnie zachecano do korzystania ze zdalnych
kanatéw komunikaciji).

W 2023 r. przeprowadzony zostat przez firme zewnetrzng audyt cyberbezpieczenstwa, a jego kluczowe zalecenia zostaty
wdrozone w | potowie 2024 roku. Poczagwszy od roku 2024 Spoétka efektywnie przygotowata sie i caty czas doskonali
w zwigzku z wejsciem w zycie w 2025 Rozporzadzenia DORA (Rozporzgdzenie o Operacyjnej Odpornosci Cyfrowej sektora

finansowego ‘DORA’l).

W badaniu proceséw kluczowych nie stwierdzono degeneracji ani znaczgcego obnizenia jakosci zadnego kluczowego pro-
cesu. Praca na odlegto$¢ jest wykonywana bez obnizenia efektywnosci. Wszystkie procesy kluczowe, w tym zarzagdzanie
aktywami, sktadanie i realizacja zlecen, wycena aktywoéw i wspdtpraca z agentem transferowym byty na koniec grudnia 2024
r. realizowane zaréwno z siedziby Spoitki jak i w sposob zdalny.

Pekao TFI S.A. jest w trakcie wdrozenia zaawansowanego narzedzia do zarzadzania portfelem, ryzykiem i prowadzenia
procesu rozliczenia. Wdrozenie narzedzia pozwoli zoptymalizowac¢ procesy operacyjne oraz koszty operacyjne, przejsciowo
w okresie wdrozenia wptywa jednak na wzrost kosztow, w tym kosztéw osobowych oraz zwigksza ryzyko operacyjne zwia-
zane z transformacjg wielu proceséw.

Pekao TFI S.A. zarzadza ryzykiem operacyjnym przy zastosowaniu nastepujacych metod / technik: identyfikacja, mapowa-
nie i samoocena ryzyka, raportowanie zdarzen operacyjnych, kluczowe wskazniki ryzyka, analizy scenariuszowe, program
zapewnienia ciggtosci dziatania oraz ochrona ubezpieczeniowa. Pekao TFI S.A. na biezgco monitoruje i dostosowuje swojg
dziatalno$¢ do zmian o charakterze prawnym.

Dla zmniejszenia efektow ryzyka w réznych segmentach rynku finansowego Pekao TFI S.A. w swojej ofercie przedstawia
szerokag game funduszy — odpowiednich dla zmieniajgcej sie sytuacji rynkowej, jak i adekwatnej do zréznicowanego apetytu
uczestnikéw na ryzyko, w tym np. walutowe.

Na podstawie przeprowadzonych analiz Zarzad nie identyfikuje istotnego wptywu oméwionych powyzej zjawisk i ryzyka na
kontynuacje dziatalnosci Funduszu i wydzielonych w nim subfunduszy.

9. Opis przyjetych przez jednostke celow i metod zarzagdzania ryzykiem finansowym, acznie
z metodami zabezpieczenia istotnych rodzajow planowanych transakcji, dla ktérych stoso-
wana jest rachunkowos¢ zabezpieczen

Towarzystwo ujawnia gtéwne cechy systemdw zarzgdzania ryzykiem stosowanych przez Towarzystwo do zarzadzania ro-
dzajami ryzyka, ktére mogg mie¢ wptyw na ktorykolwiek z zarzgdzanych przez nie funduszy.

W tresci sprawozdan: w Nocie 5 w sprawozdaniu jednostkowym dla kazdego z subfunduszy przedstawione sg informacje
o gtéwnych rodzajach i opisie ryzyka wystepujacego w danym subfunduszu oraz skala zagrozenia aktywow netto danym
rodzajem ryzyka

e W okresie sprawozdawczym nie byto przypadkoéw specjalnych ustalen w odniesieniu do aktywéw w zwigzku z ich
nieptynnoscig;

. Regulacje wewnetrzne dotyczace zarzgdzania ptynnoscia nie uleglty w okresie sprawozdawczym zmianom.

Pekao TFI S.A. zarzadza ryzykiem w zakresie adekwatnym do prowadzonej polityki inwestycyjnej kazdego subfunduszu,
w tym m.in. ryzykiem walutowym, ryzykiem niewyptacalnosci emitentéw papieréw wartosciowym oraz ryzykiem kredytowym
kontrahentéw w transakcjach.

Pekao TFI S.A. zarzadza ryzykiem zwigzanym z funduszami zagranicznymi, ktérych tytuty uczestnictwa sg nabywane po-
przez dywersyfikacje poszczegolnych sktadnikow lokat, analize miar ryzyka nabywanych funduszy i ich benchmarkéw oraz
biezgcy monitoring i aktualizacje tzw. portfela modelowego.

Poza zgodnoscig z przepisami prawa oraz politykg inwestycyjng badana jest takze zgodno$¢ z wewnetrznymi ogranicze-
niami — odrebnie dla kazdego portfela lokat. Przyjete metody oraz limity sg zgodne z profilem ryzyka inwestycyjnego i polityka
inwestycyjng. Towarzystwo zleca, zgodnie z Ustawa, corocznie atestacje systemu i metod zarzgdzania ryzykiem firmie au-
dytorskiej, ktorej oswiadczenie jest dostarczane do Komisji.

W odniesieniu do niewystandaryzowanych kontraktéw pochodnych (ktére nie podlegajg rozliczeniu w centralnym systemie
rozrachunku) wprowadzona jest obligatoryjna dwustronna, codzienna wymiana depozytu zabezpieczajgcego (‘zmienny de-
pozyt zabezpieczajgcy’) — w kwocie odpowiadajgcej aktualnej wycenie kontraktu (z uwzglednieniem pozioméw istotnosci:
zaokraglen i minimalnej kwoty transferu). Codzienna wymiana depozytu zabezpieczajgcego zmiennego wynika z wymaga-
nych prawem (UE) zapiséw w dwustronnych umowach (w Polsce — na bazie standardu ZBP, a w odniesieniu do podmiotow
zagranicznych — uméw dwustronnych ISDA Master Agreement oraz Variable Margin Credit Support Annex, ktérymi objete

1 Rozporzadzenie DORA:  Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2022/2554 z dnia 14 grudnia 2022 r.
w sprawie operacyjnej odpornosci cyfrowej sektora finansowego i zmieniajgce rozporzgdzenia (WE) nr 1060/2009, (UE)
nr 648/2012, (UE) nr 600/2014, (UE) nr 909/2014 oraz (UE) 2016/1011 wersja skonsolidowana 27.12.2022
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sg wszystkie fundusze i subfundusze dokonujgce takich transakcji). Zarzadzajacy nie zawiera niewystandaryzowanych kon-
traktéw pochodnych dla funduszy ani subfunduszy, ani z kontrahentami nieobjetych takimi umowami. Zabezpieczenia wy-
mieniane sg w pln (w odniesieniu do polskich kontrahentéw) i w eur (w odniesieniu do kontrahentéw zagranicznych).

Ryzyko kontrahenta jest takze ograniczane poprzez stosowanie mozliwosci wymiany depozytu zabezpieczajgcego (‘zmien-
nego’) w odniesieniu do transakcji repo, reverse-repo, bsb i sbb (zawartymi zgodnie z wystandaryzowanymi umowami
TBMAJ/ISMA Global Master Repurchase Agreement lub odpowiednikiem w Polsce — na bazie standardu ZBP), przy czym
zabezpieczeniem wykonania takiej transakcji sg przede wszystkim kwoty i papiery wartosciowe przekazywane. Depozyt
zabezpieczajacy jest takze stosowany (dla ograniczenia ryzyka kontrahenta i wykonania transakcji) w przypadku transakcji
pozyczania papierow wartosciowych.

W Pekao TFI S.A. funkcjonuje system zarzadzania ryzykiem, a Towarzystwo stosuje procesy, metody i procedury pomiaru
oraz zarzgdzania ryzykiem, a takze oblicza catkowita ekspozycje subfunduszy. W odniesieniu do Funduszu stosowana jest
metoda zaangazowania.

W stosunku do funduszy i subfunduszy AFI, ktére stosujg dzwignie finansowa AF| prezentowana jest warto$c¢ tej dzwigni:

(a) zmianach maksymalnego poziomu dzwigni finansowej AFI|, ktéry moze by¢ stosowany w ich imieniu, oraz prawie do
ponownego wykorzystania zabezpieczen lub gwarancji udzielonej na podstawie porozumienia dotyczgcego dzwigni finan-
sowej AFI,

(b) tacznej wysokosci zastosowanej dzwigni finansowej AFI.

Informacje dotyczgce dzwigni finansowej AFI (SFIO i FIZ) zawarte sg w ponizszym zestawieniu ze wskazaniem na metode
obliczania.

Pojecie dzwigni finansowej AF| oznacza wskaznik bedacy stosunkiem ekspozycji AFI do wartosci aktywow netto. Stosowane
sg dwie metody okreslania dzwigni finansowej: metodg brutto (uwzgledniajgcg sume wartosci bezwzglednych wszystkich
pozycji odpowiednio wycenionych, z wytgczeniem Srodkéw pienigznych i ich ekwiwalentéw, bez pozyczek gotéwkowych,
uwzgledniajgc pozycje instrumentéw bazowych dla pochodnych, uwzgledniajgc ekspozycje zwigzang z reinwestycjami po-
zyczek gotowkowych oraz pozycje w ramach transakgji finansowania z wykorzystaniem papieréw wartosciowych) oraz me-
todg zaangazowania (uwzgledniajgca sume wartosci bezwzglednych wszystkich pozycji odpowiednio wycenionych, z prze-
liczeniem instrumentéw pochodnych na pozycje z tytutu aktywéw bazowych, uwzgledniajac uzgodnienia dotyczace kompen-
sowania, uzgodnienia dotyczace zabezpieczenia, uwzglednia ekspozycje utworzong w drodze reinwestycji pozyczonych
srodkdw oraz inne ustalenia wskazane w przepisach Rozporzgdzenia UE nr 231/2013 oraz okreslone tam (w art. 8) odstep-
stwa. Polskie przepisy ograniczajg dopuszczalng ekspozycje AFI, a fundusze zarzagdzane przez Pekao TFI nie przekraczaja
tych ograniczen.

Tabela 5
Wedtug stanu na koniec roku 2024 tgczna wysokos$é dzwigni finansowej (obliczanej metodg zaangazowania [‘commitment
approach’]) zastosowanej przez Fundusz miata wartos$¢ [%]:

Zestawienie informacji w zakresie pomiaru catkowitej ekspozycji

na dzien: 31.12.2024 | w okresie: 1.01.2024 - 31.12.2024 Metoda zaangazowania [%]

. ) . ) Ekspozycja
$rednia minimum maksimum
Nazwa subfunduszu ) . . na date
w okresie w okresie w okresie .
bilansowg

subfundusze wydzielone w Pekao PPK SFO

1. Pekao PPK 2020 Spokojne Jutro 100.16 98.77 104.27 99.98
2. Pekao PPK 2025 100.72 99.48 104.21 101.14
3. Pekao PPK 2030 101.35 99.84 104.58 104.12
4. Pekao PPK 2035 102.30 100.76 105.48 105.06
5. Pekao PPK 2040 101.99 100.82 106.23 101.90
6. Pekao PPK 2045 102.00 100.62 106.66 103.13
7. Pekao PPK 2050 101.77 100.52 106.15 101.01
s. Pekao PPK 2055 102.09 100.55 106.87 101.23
9. Pekao PPK 2060 102.19 100.39 107.55 101.26
10. Pekao PPK 2065 100.81 96.88 104.74 100.56

10. Informacje o Towarzystwie i wszystkich zarzadzanych funduszach

Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. dziata na podstawie Ustawy. Zgodnie z art. 45 Ustawy o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi wytacznym przedmiotem dziatalnosci Spotki jest
tworzenie funduszy inwestycyjnych, zarzadzanie nimi, w tym posrednictwo w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnic-
twa, reprezentowanie ich wobec oséb trzecich, petienie funkcji przedstawiciela oraz zbywanie tytutéw uczestnictwa fundu-
szy zagranicznych w rozumieniu wyzej powotanej Ustawy pod warunkiem uzyskania zezwolenia Komisji na prowadzenie tej
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dziatalnosci, zarzgdzanie zbiorczym portfelem papieréw wartosciowych oraz zarzgdzanie portfelami, w sktad ktérych wcho-
dzi jeden lub wigksza ilo$¢ instrumentow finansowych. Ponadto, przedmiotem dziatalnosci Spoétki zgodnie ze statutem jest:
petnienie funkcji przedstawiciela oraz zbywanie tytutdw uczestnictwa funduszy zagranicznych w rozumieniu wyzej wymie-
nionej Ustawy pod warunkiem uzyskania zezwolenia Komisji na prowadzenie tej dziatalnosci.

Jedynym akcjonariuszem Towarzystwa jest Pekao Investment Management S.A. z siedzibg w Warszawie. Jednostkg domi-
nujgcy jest Pekao Investment Management S.A. i Bank Pekao S.A. {j. jednostka dominujgca wyzszego szczebla, natomiast
jednostkg dominujgca najwyzszego szczebla byt Powszechny Zaktad Ubezpieczen S.A. Pekao TFI S.A. nalezy do Grupy
Kapitatowej Banku Pekao S.A. i jej sprawozdanie finansowe jest objete konsolidacjg w ramach Grupy Kapitatowej Banku
Pekao S.A. oraz spotki dominujacej najwyzszego szczebla Powszechnego Zaktadu Ubezpieczen S.A. z siedzibg w Warsza-
wie. Sprawozdanie skonsolidowane jednostki dominujgcej najwyzszego szczebla jest dostepne na stronie internetowej pod
adresem: https://www.pzu.pl/relacje-inwestorskie/raporty.

Informacje o sktadzie grup kapitatowych sg dostepne:
* Grupa Pekao,
* Grupa PZU.

o Informacje ogdlne w zakresie zarzadzania funduszami inwestycyjnymi
Na dzien 31 grudnia 2024 Towarzystwo zarzgdzato:
»  dwoma funduszami inwestycyjnymi otwartymi (UCITS) z wydzielonymi subfunduszami, w ktérych na koniec okresu
sprawozdawczego dziatato tgcznie 14 subfunduszy;
»  jednym funduszem inwestycyjnym otwartym (UCITS) bez wydzielonych subfunduszy;

»  trzema specjalistycznymi funduszami inwestycyjnymi otwartymi (AFI) z wydzielonymi subfunduszami, w ktérych
na koniec okresu sprawozdawczego dziatato fgcznie 27 subfunduszy; w tym: jednym funduszem (z 10 subfundu-
szami) bedgcym funduszem zdefiniowanej daty — w ramach programu PPK;

»  jednym funduszem inwestycyjnym zamknietym (AFI) bez wydzielonych subfunduszy, emitujgcym certyfikaty inwe-
stycyjne nie bedace w publicznej ofercie, niedopuszczone ani nie wprowadzone do publicznego obrotu.

tacznie oznacza to (na 31 grudnia 2024) zarzadzanie 43 portfelami lokat funduszy / subfunduszy.

Ponadto, w prospektach informacyjnych kilku z zarzgdzanych funduszy z wydzielonymi subfunduszami wpisane sg subfun-
dusze, ktére do daty bilansowej nie zostaty utworzone.

Dla kazdego funduszu sporzgdzane jest sprawozdanie finansowe roczne (podlegajace badaniu firmy audytorskiej), w ktorym
— poza prezentacjg danych finansowych — przedstawione sg informacje o samym funduszu, a w przypadku funduszy z wy-
dzielonymi subfunduszami sprawozdanie potgczone zawiera sprawozdania jednostkowe dla kazdego subfunduszu wydzie-
lonego, ktéry prowadzi dziatalnos¢.

Poza wskazanymi funduszami Towarzystwo zarzadza portfelami klientéw indywidualnych i korporacyjnych.

Tabela 6
Lista zarzadzanych funduszy i subfunduszy (AFI oraz UCITS)

Numer w re-
jestrze

Nazwa funduszu / subfunduszu

1 ' Pek?g).Fundusz Inwestycyjny Otwarty — z wydzielonymi subfunduszami RE| 353 ' 141289209 7 U
1.1. Pekao Konserwatywny
1.2. Pekao Konserwatywny Plus
1.3. Pekao Obligacji Plus
1.4. Pekao Obligacji - Dynamiczna Alokacja 2
1.5. Pekao Stabilnego Wzrostu
1.6. Pekao Zrébwnowazony
1.7. Pekao Akcji - Aktywna Selekcja
1.8. Pekao Dynamicznych Spoétek
1.9. Pekao Megatrendy
2. Pekao Obligacji — Dynamiczna Alokacja Fundusz Inwestycyjny Otwarty RFi 522 142304158 U
3. Pekigt:{c\lljarl‘lgbc;vz\gnfiu(réc;fjsz Inwestycyjny Otwarty — z wydzielonymi RFi 994 147323338 U
3.1. Pekao Obligacji Europejskich Plus
3.2. Pekao Akcji Europejskich
3.3. Pekao Obligacji Dolarowych Plus
3.4. Pekao Akcji Amerykanskich
3.5. Pekao Zréwnowazony Rynku Amerykanskiego
o PemFunder Gy SheckisC St VNI gz sz A
4.1. Pekao Dochodu i Wzrostu Rynku Chinskiego
4.2. Pekao Akcji Rynkéw Wschodzgcych
4.3. Pekao Akcji Matych i Srednich Spétek Rynkéw Rozwinietych
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Numer w re-

Nazwa funduszu / subfunduszu

jestrze
44 Pekao Obligacji Wysokojakosciowych

(zmienit nazwe w 2024 — z Pekao Obligacji Strategicznych)
4.5, Pekao Surowcow i Energii
4.6. Pekao Spokojna Inwestycja
47, Pekaq O_bligacji Wysokodochodowyph N
(zmienit nazwe w 2024 — z Pekao Obligacji i Dochodu)
48. Pekaq Obligacji Samorzadowych i Skar?owych
(zmienit nazwe w 2024 — z Pekao Obligacji Samorzadowych)
4.9. Pekao Akcji Dywidendowych
4.10. Pekao Alternatywny — Absolutnej Stopy Zwrotu
411 Pekao_ Opligacji Rzgdu Amerykanskiego
(zmienit nazwe w 2024 — z Pekao Dochodu USD)
4.12. Pekao Dtuzny Aktywny
4.13. Pekao Ekologiczny
5. Pekao Strategie Func_iuszowej Specjalistyczny Fu.ndusz Inwestycyjny REi 412 141605490 A
Otwarty — z wydzielonymi subfunduszami (4):
5.1. Pekao Strategii Globalnej
5.2 Pekao_ Strategii Globalnej — Stabilnego Wzrostu
(zmienit nazwe w 2024 — z Pekao Strategii Globalnej — konserwatywny)
5.3. Pekao Strategii Globalnej — dynamiczny
5.4. Pekao Kompas
6. Pekao PP_K Specjalistyczny Fur\dusz Inwestycyjny Otwarty — z wydzie- RFi 1647 383451250 A
lonymi subfunduszami (10):
6.1. Pekao PPK 2020 Spokojne Jutro
6.2. Pekao PPK 2025
6.3. Pekao PPK 2030
6.4. Pekao PPK 2035
6.5. Pekao PPK 2040
6.6. Pekao PPK 2045
6.7. Pekao PPK 2050
6.8. Pekao PPK 2055
6.9. Pekao PPK 2060
6.10. Pekao PPK 2065
7. Pekao 1 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety RFi 1719 523388195 A

taczne aktywa netto we wszystkich funduszach inwestycyjnych zarzgdzanych przez Spoétke na 30.12.2024 r. wyniosty 32,2
miliarda ztotych (dane na date ostatniej wyceny w roku, wobec 24,2 mld zt na koniec 2023 r. / zmiana rok-do-roku 33,1 %,
a rok wczesniej: 26,4 %).

Pekao TFI regularnie udostepnia informacje o wartos$ci aktywéw netto na koniec miesigca: Archiwum - Pekao TFI.

Istotne zmiany w 2024:

Tabela 7
Zestawienie wartosci aktywow netto wszystkich funduszy i subfunduszy zarzgdzanych przez Pekao TFI S.A. 1 ®

Warto$¢ aktywéw nettona  Udziat w ak-
date wyceny tywach

netto zarza-

dzanych @

Nazwa funduszu / subfunduszu @

(tys. zh) Zmiana

Pekao FIO : wydzielonymi subfunduszami

1. Pekao Konserwatywny 6 345 119 75.4% 19.7%
2. Pekao Konserwatywny Plus 3275159 58.7% 10.2%
3 Pekao Obligacji Plus 1676 751 8.0% 5.2%
4, Pekao Obligacji - Dynamiczna Alokacja 2 667 120 17.4% 2.1%
5. Pekao Stabilnego Wzrostu 319 217 15.6% 1.0%
6. Pekao Zréwnowazony 651 250 -4.8% 2.0%
7. Pekao Akgji - Aktywna Selekcja 621 635 -0.8% 1.9%
8. Pekao Dynamicznych Spétek 315 405 2.5% 1.0%
9. Pekao Megatrendy 139 224 0.0% 0.4%
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Warto$¢ aktywow nettona  Udziat w ak-

Nazwa funduszu / subfunduszu )

date wyceny tywach
netto zarza-
dzanych @
(tys. ) Zmiana
10.  Pekao Obligacji - Dynamiczna Alokacja FIO 517 119 3.2% 1.6%
Pekao Funduszy GIObaInYCh SFIO 2 wydzielonymi subfunduszami
11.  Pekao Dochodu i Wzrostu Rynku Chiriskiego 122 741 -0.4% 0.4%
12.  Pekao Akcji Rynkow Wschodzacych 121272 11.7% 0.4%
13.  Pekao Akcji Matych i Srednich Spotek Rynkéw Rozwinigtych 68 202 -5.0% 0.2%
14.  Pekao Obligacji Wysokojako$ciowych 380 658 0.1% 1.2%
15.  Pekao Surowcdw i Energii 59910 -23.0% 0.2%
16.  Pekao Obligacji Wysokodochodowych 123 267 10.6% 0.4%
17.  Pekao Spokojna Inwestycja 7134 390 42.2% 22.2%
18.  Pekao Obligacji Samorzadowych i Skarbowych 2051059 11.3% 6.4%
19.  Pekao Akcji Dywidendowych 96 466 1.3% 0.3%
20.  Pekao Alternatywny — Absolutnej Stopy Zwrotu 70970 -5.0% 0.2%
21.  Pekao Obligacji Rzadu Amerykanskiego 237 817 330.6% 0.7%
22.  Pekao Diuzny Aktywny 366 169 58.0% 1.1%
23.  Pekao Ekologiczny 18 567 -41.4% 0.1%
Pekao Strategie Funduszowe SFIO 2z wydzielonymi subfunduszami
24.  Pekao Strategii Globalnej 230 325 33.5% 0.7%
25.  Pekao Strategii Globalnej — Stabilnego Wzrostu 339 225 13.2% 1.1%
26.  Pekao Strategii Globalnej - dynamiczny 57 325 34.6% 0.2%
27.  Pekao Kompas 1050 417 66.4% 3.3%
Pekao Walutowy FIO ; wydzielonymi subfunduszami
28.  Pekao Akcji Amerykaniskich 412 826 19.8% 1.3%
29.  Pekao Obligacji Dolarowych Plus 979 567 6.8% 3.0%
30.  Pekao Obligacji Europejskich Plus 212 402 41.6% 0.7%
31.  Pekao Akcji Europejskich 220759 -2.9% 0.7%
32.  Pekao Zrownowazony Rynku Amerykanskiego 224 650 13.1% 0.7%
Pekao PPK SFIO ; wydzielonymi subfunduszami
33.  Pekao PPK 2020 Spokojne Jutro 4241 40.1% 0.0%
34.  Pekao PPK 2025 158 675 36.1% 0.5%
35.  Pekao PPK 2030 267 569 41.4% 0.8%
36.  Pekao PPK 2035 352716 41.3% 1.1%
37.  Pekao PPK 2040 332 326 42.8% 1.0%
38.  Pekao PPK 2045 250 384 42.7% 0.8%
39.  Pekao PPK 2050 151 813 43.0% 0.5%
40.  Pekao PPK 2055 87 194 47.6% 0.3%
41. Pekao PPK 2060 30710 62.5% 0.1%
42.  Pekao PPK 2065 3923 146.4% 0.0%

Uwagi / objasnienia:

1. Wyliczenia na dzieri ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym (30.12.2024) — zmiany wartoci odniesione do wartosci z dnia ostatniej wyceny w roku poprzednim
(29.12.2023).
Wartosci prezentowane odpowiadajg danym na dni wyceny i moga nie by¢ identyczne z danymi przedstawionymi w sprawozdaniach rocznych / na daty bilansowe. Powyzej
zaprezentowano warto$ci, jakie uczestnik mogtby zaobserwowac, w przypadku nabycia w ostatnim dniu wyceny w poprzednim okresie i odkupienia w ostatnim dniu okresu
sprawozdawczego (bez uwzgledniania opfat i podatkow)
Zmiana wartoci jednostki uczestnictwa ustalana jest w oparciu o ogtaszane wartosci na dni wyceny, bez annualizacji. Dla funduszy / subfunduszy zbywajacych jednostki
uczestnictwa kilku kategorii prezentowane zmiany wartosci jednostki uczestnictwa zostaty wyliczone dla jednostek uczestnictwa kategorii A.

2. Prezentowane informacje dla wszystkich funduszy zarzadzanych przez Pekao TFI S.A. — z wytaczeniem funduszy zamknietych, gdy ich certyfikaty nie sq dopuszczone do
publicznego obrotu ani nie bedg wprowadzone na rynek.
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o Zmiany w funduszach i ich obstudze

Tabela 8
W 2024 r. kontynuowany byt projekt optymalizacji oferty produktowej, poprzez przeprowadzenie 2 potgczenia subfunduszy:

Subfundusz przejmujacy Subfundusz przejmowany Data ost. wyceny

1 Pekao Stabilnego Wzrostu Pekao Bazowy 15 Dywidendowy 19.09.2024

subfundusze wydzielone w Pekao FIO
2. Pekao Diuzny Aktywny Pekao Bazowy 15 Obligacji Wysokodochodowych 26.09.2024

subfundusze wydzielone w Pekao Funduszy Globalnych SFIO

Po potgczeniu i sporzgdzeniu sprawozdanie subfunduszu przejmowanego jest ono ogtaszane na stronie:

Archiwum - Pekao TFI https://pekaotfi.pl/dokumenty/archiwum?&open-tab=3

Tabela 9

W 2024 zmianie ulegty nazwy pieciu subfunduszy zarzadzanych przez Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.:

Wczesniejsza nazwa subfunduszu Obowiazujaca (po zmianie) nazwa subfunduszu

1. Pekao Obligacji i Dochodu Pekao Obligacji Wysokodochodowych
subfundusz wydzielony w Pekao Funduszy Globalnych SFIO

2. Pekao Obligacji Strategicznych Pekao Obligacji Wysokojakosciowych
subfundusz wydzielony w Pekao Funduszy Globalnych SFIO

3. Pekao Dochodu USD Pekao Obligacji Rzadu Amerykanskiego
subfundusz wydzielony w Pekao Funduszy Globalnych SFIO

4. Pekao Obligacji Samorzgdowych Pekao Obligacji Samorzadowych i Skarbowych
subfundusz wydzielony w Pekao Funduszy Globalnych SFIO

5. Pekao Strategii Globalnej - konserwatywny Pekao Strategii Globalnej — Stabilnego Wzrostu
subfundusz wydzielony w Pekao Strategie Funduszowe SFIO

W 2024 zmieniona zostata strategia (polityka inwestycyjna) subfunduszu Pekao Obligacji Rzagdu Amerykanskiego (wowczas:
Pekao Dochodu USD, wydzielonego w Pekao Funduszy Globalnych SFIO). Nowa polityka inwestycyjna subfunduszu za-
ktada odejscie od inwestycji w tytuty uczestnictwa zagranicznych funduszy i zupetng rezygnacje z komponentu akcyjnego
na rzecz inwestycji w krétkoterminowe instrumenty dtuzne denominowane w USD. Ryzyko walutowe USD/PLN nie jest za-
bezpieczone. Subfundusz w nowym ksztatcie zostat przygotowany jako alternatywa dla lokat bankowych w USD. Subfun-
dusz po zmianach spotkat sie z duzym zainteresowaniem klientéw.

W 2024 nie zostat utworzony zaden nowy fundusz ani subfundusz.

W odniesieniu do wynagrodzenia zmiennego (uzaleznionego od wynikéw inwestycyjnych subfunduszu), od 1.01.2024 To-
warzystwo naliczato i pobierato wynagrodzenie zmienne w modelu alfa (zgodnie z zapisami statutéw zmienionych, po uzy-
skaniu zgéd KNF, w 2023) w 12 subfunduszach. Zmiany te weszly w zycie 3.11.2023, a faktycznie naliczenia rozpoczeto
1.01.2024 r.

Ponadto, w 9 subfunduszach zdefiniowanej daty oraz subfunduszu Pekao Kompas nadal obowigzywaty dotychczasowe
zasady co do wynagrodzenia zmiennego.

Zasady i przypadki ustalania wynagrodzenia zmiennego (uzaleznionego od wyniku z inwestycji) opisane sg w odpowiednich
sprawozdaniach finansowych potaczonych oraz w Nocie 11 ‘Koszty subfunduszu’ w sprawozdaniach jednostkowych.

Po wprowadzeniu powyzszych zmian w 26 subfunduszach obowigzuje naliczanie wynagrodzenia zmiennego — uzaleznio-
nego od wyniku z inwestycji:

» 10 subfunduszy Pekao PPK SFIO (model wynikajacy bezposrednio z przepiséw dot. PPK, przy czym czasowo nie
jest naliczane w jednym subfunduszu),

» 2 subfundusze — model high-watermark (w jednym przypadku Pekao TFI| zaniechato czasowo pobierania wyna-
grodzenia zmiennego),

» 14 subfunduszy — model alfa — wynagrodzenie opisane powyzej wraz z benchmarkami, do ktérych model sie
odnosi.

Zakres naliczania i pobierania wynagrodzenia zmiennego ulegt rozszerzeniu w roku 2025 (zmodyfikowany model high-wa-
termark ustalany w walucie w 6 subfunduszach oraz wprowadzenie wynagrodzenia zmiennego w modelu alfa i high-water-
mark w kolejnych subfunduszach.

29 listopada 2024 weszly w zycie zmiany polegajgce na obnizeniu kwoty minimalnej pierwszej wptaty z 1000 zt (i doptat 500
zt) na 50 zt. Zmiana dotyczy wszystkich subfunduszy w funduszach Pekao FIO, Pekao Walutowy FIO, Pekao Strategii Fun-
duszowych SFIO, Pekao Funduszy Globalnych SFIO oraz funduszu Pekao Obligacji - Dynamiczna Alokacja FIO. Celem
zmiany jest utatwienie rozpoczecia inwestowania w funduszach dla inwestoréw detalicznych, dla ktérych wysoko$¢ minimal-
nych wpfat mogta stanowi¢ bariere.
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o Dziatalno$¢ sprzedazowa i produktowa

Dziatalnos$¢ sprzedazowa Pekao TFI koncentrowata sie przede wszystkim na wspotpracy z siecig sprzedazy Banku Pekao
S.A. Ponadto jednostki uczestnictwa funduszy Pekao TFI dostepne byly dla klientéw Biura Maklerskiego Pekao S.A., Domu
Inwestycyjnego Xelion Sp. z 0.0., platformy inwestycyjnej KupFundusz.pl S.A. oraz w ramach dystrybucji wtasnej Pekao TFI.

W 2024 roku sprzedaz brutto funduszy inwestycyjnych wyniosta 11 308 min zt i stanowita 181% sprzedazy brutto zrealizo-
wanej w roku 2023.

Rok 2024 byt udanym rokiem dla branzy funduszy inwestycyjnych. Wyhamowanie inflacji oraz jej stopniowy spadek pozwolit
na wzgledna stabilizacje na rynku stép procentowych. Na rynkach bazowych realizowane byty niewielkie obnizki stop przez
banki centralne. W Polsce stopy NBP utrzymywane byty na niezmiennym poziomie, przy wysokosci stopy referencyjnej na
poziomie 5,75%. Takie uwarunkowania oraz odktadane w czasie pespektywy obnizek, stworzyly sprzyjajace uwarunkowania
rynkowe dla inwestoréw korzystajgcych z rozwigzan opartych na dtugu krétkoterminowym. Rok 2024 mozna réwniez uznac
za udany dla rynku akcji. Wiele indeksow gietdowych na $wiecie odnotowato swoje maksymalne wartosci. Réwniez polski
indeks gietdowy szerokiego rynku — WIG osiggnat swoje maksimum historyczne. Nalezy jednak zauwazy¢, ze w utrzymaniu
dobrego klimatu inwestycyjnego nie przeszkodzity wcigz realizowane ryzyka geopolityczne, w tym trwajacy kolejny rok kon-
flikt zbrojny za wschodnig granicg Polski.

W ostatecznym rozrachunku, pomimo iz odkupienia funduszy inwestycyjnych Pekao TFI w catym 2024 byly wyzsze niz w
roku poprzednim i wyniosty nieco ponad 5 mld zi, zrealizowana sprzedaz netto funduszy inwestycyjnych zamkneta sie histo-
rycznie rekordowym wynikiem 6,283 mid zt.

Klienci Pekao TFI z catej palety produktowej w 2024 roku, podobnie jak w roku poprzednim, najchetniej wybierali fundusze
diuzne krétkoterminowe. W TOP 10 najlepiej sprzedawanych funduszy dtuznych krétkoterminowych w Polsce, Pekao TFI
jako jedyne w Polsce uplasowato az 3 swoje rozwigzania o tgcznej wartosci sprzedazy netto na poziomie 5,1 mid zt. W roku
2024 Fundusz Pekao Konserwatywny byt najchetniej wybieranym rozwigzaniem przez Klientéw Pekao TFl. W ramach
wsparcia sprzedazy realizowanego dla sieci dystrybucji prowadzone byty liczne projekty, ktére koncentrowaty sie na ciagtym
podnoszeniu efektywnosci komunikacji inwestycyjnej z Klientami oraz kompetenciji i przygotowania merytorycznego dorad-
cow sieci sprzedazy. Na uwage zastuguje rowniez pionierska komunikacja rynkowa realizowana przez Pekao TFIl w zakresie
wprowadzonych w Polsce od poczatku 2024 roku zmian w sposobie rozliczania podatku od zyskow kapitatowych klientéw
funduszy inwestycyjnych. W 2024 roku opublikowane zostaty dwukrotnie Perspektywy rynkowe, ktére stanowig kompen-
dium opinii Zespotu Zarzgdzania Aktywami Pekao TF| w zakresie pétrocznych prognoz rynkowych. Publikacje te cieszg sie
statym, duzym zainteresowaniem zaréwno pracownikéw sieci sprzedazy jak i Klientéw funduszy.

W odniesieniu do produktéw emerytalnych (w tym: Pracownicze Plany Kapitalowe [PPK] — od 2019, Indywidualne Konta
Emerytalne [IKE] prowadzone na zasadach okreslonych w ustawie z dnia 20 kwietnia 2004 r. o indywidualnych kontach
emerytalnych oraz indywidualnych kontach zabezpieczenia emerytalnego — od 2004, Indywidualne Konta Zabezpieczenia
Emerytalnego [IKZE] — od 2012) Pekao TFI stale rozwija oferte i dziata w kierunku zapewnienia najwyzszego poziomu oferty
i ustug wobec uczestnikow.

Na koniec 2024 r. w funduszach Pekao na 52 704 aktywnych kontach IKE byto zgromadzone 743,5 min zt (na koniec 2023
odpowiednio: 54 239 aktywnych kont / 678,9 min zt).

Na koniec 2024 r. w funduszach Pekao na 25 182 aktywnych kontach IKZE zgromadzono aktywa o wartosci 399,1 min z
(na koniec 2023 odpowiednio: 21 598 aktywnych kont / 317.2 min zt).

Na koniec 2024 roku Pekao TFI miato zawartych ponad 25,5 tys. uméw o zarzgdzanie PPK i ponad 10,2 tys. uméw o
prowadzenie PPK. taczna liczba uczestnikow aktywnie oszczedzajgcych w funduszach zdefiniowanej daty utworzonych
przez Pekao TFI przekroczyta 150 tys. oséb. Wartos¢ aktywéw netto zgromadzonych w zarzgdzanych funduszach PPK na
koniec 2024 roku wyniosta 1,639 mld zt, co oznacza, ze w catym roku 2024 aktywa netto przyrosty o 487 min zt. W catym
roku 2024 liczba uczestnikdw zgtoszonych w serwisie PPK przez pracodawcow zwiekszyta sie o ponad 13 tys. oséb.

W 2024 roku Towarzystwo realizowato implementacje zmienionej gruntownie rok wczesniej oferty Pracowniczych Progra-
moéw Emerytalnych (PPE). Poczynione zmiany pozwolity zaoferowa¢ atrakcyjny i konkurencyjny program PPE, na dojrzatym
juz rynku. W wyniku zawartych nowych umow, liczba aktywnych kont wzrosta do poziomu 5,5 tys. z 4,3 tys. kont odnotowa-
nych na zakorczenie roku poprzedniego. Kolejne akwizycje sg realizowane co pozwala oceni¢ reaktywacje PPE jako udana,
a sam produkt jako znajdujgcy uznanie klientow.

Zapisy Statutow wszystkich funduszy zarzadzanych przez Towarzystwo obejmujg kategorie jednostek uczestnictwa (JU
kategorii P), ktéra spetnia wymogi w zakresie kosztéw i optat wynikajgce z Ustawy o Pracowniczych Programach Emerytal-
nych. Pekao TFI rozszerzyto réwniez liste subfunduszy dostepnych w ramach oferowanych programéw PPE, jak réwniez
zaoferowato portfel cyklu zycia, sktadajgcy sie ze stosownie dobranej alokacji subfunduszy zarzadzanych przez Towarzy-
stwo, ktéra bedzie sie zmieniata wraz z wiekiem uczestnika.

Pekao TFI rozwija systemy informatyczne, w tym zwigzane z kontaktem uczestnikéw z funduszami (aplikacja internetowa
oferowana uczestnikom funduszy Pekao: eFunduszePekao).
o Zarzad Towarzystwa

Informacje o spotce w Krajowym Rejestrze Sgdowym (ktérej akta rejestrowe przechowuje Sgd Rejonowy dla m.st. Warszawy
w Warszawie XllI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego): KRS 0000016956.

Na dzien 31 grudnia 2024 r. w sktad Zarzadu Spotki wehodzili:

e Jacek Babinski — powotany na stanowisko Wiceprezesa Zarzadu Spoétki 1 wrzesnia 2018 (Wiceprezes Zarzadu
nadzorujgcy podejmowanie decyzji inwestycyjnych dotyczacych portfeli inwestycyjnych funduszy zarzadzanych
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przez Spotke lub portfeli, w sktad ktorych wehodzi jeden lub wieksza liczba instrumentéw finansowych, zarzgdza-
nych przez Spétke),

. Maciej tozinski — powotany na stanowisko Wiceprezesa Zarzadu Spétki 24 sierpnia 2021 (Wiceprezes Zarzadu
nadzorujgcy system zarzadzania ryzykiem w Spétce, zgodnie z decyzjg KNF z 2021).

Aktualna wspdlna trzyletnia kadencja cztonkéw Zarzadu biegnie od 20.06.2022.
W roku 2024 nastgpita jedna zmiana w Zarzadzie: 30.09.2024 z funkcji Prezesa Zarzadu zostat odwotany tukasz Kedzior.

Rada Nadzorcza Pekao TFIl 716.01.2025 zdecydowata o powotaniu Pani Marleny Marii Janoty na funkcje Prezes Zarzadu.
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