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Sytuacja na rynku w kwietniu 2025

Kwiecien 2025 roku byl miesigcem duzej zmiennosci na rynku obligacji skarbowych Stanéw Zjednoczonych.
Na poczatku kwietnia prezydent Trump ogtosit wprowadzenie szerokich cet na importowane towary. Wysokie stawki
celne objety praktycznie wszystkich kluczowych partneréw handlowych USA, w tym Chiny oraz Unie Europejska.
Decyzja ta spowodowata gwattowne spadki rentownosci obligacji, ktére byly dodatkowo wspierane przez wzrost obaw
o wzrost gospodarczy, po znaczacych zmianach w polityce handlowej USA. W dalszej czes$ci miesigca obserwowalismy
jednak wzrosty rentownosci obligacji, ktére byly spowodowane m.in. nasileniem obaw inwestoréw o wzrost inflacji
w Stanach Zjednoczonych. Pod koniec kwietnia nastroje inwestoréw poprawity sie a rynek ustabilizowat sie za sprawag
ogtoszenia przez D. Trumpa 90-dniowego zawieszenia niektérych cet przez USA.

W kwietniu obserwowalismy spadki rentownosci obligacji w strefie euro. Stabsze od oczekiwan dane z gospodarki oraz
spowolnienie inflacji sktonity Europejski Bank Centralny (EBC) do kolejnej obnizki stop procentowych. Na kwietniowym
posiedzeniu Rada Prezesow EBC obnizyta stopy procentowe o 25 pb., w tym stope depozytowg do 2,25%, w obecnym
cyklu tagodzenia stopy EBC spadty juz o 150 pb. (gdzie 100 pb., czyli punktéw bazowych, to jeden punkt procentowy).
W komunikacie podtrzymano ocene, ze proces dezinflacji jest na dobrej drodze. Jednoczesnie perspektywy dla wzrostu
gospodarczego pogorszyly sie ze wzgledu na narastajgce napiecia w globalnym handlu. W kwietniu rentownosé
10-letnich obligacji Niemiec spadta o 24 pb. do poziomu 2,44% na koniec miesigca.

Rentownosci obligacji w Polsce znajdowaly sie pod wyptywem wydarzen na rynkach swiatowych, lecz w kwietniu
kluczowe byty wydarzenia lokalne. Podczas kwietniowego posiedzenia Rada Polityki Pienieznej pozostawita stopy
procentowe na niezmienionym poziomie, lecz doszto do istotnej zmiany retoryki. Podczas konferencji po posiedzeniu
prezes NBP Adam Glapinski poinformowat, ze stanowisko RPP zmienito sie na gotebie, co oznacza to, ze w najblizszym
czasie moze pojawic sie przestrzen do dostosowania polityki pienieznej poprzez obnizki stép procentowych. O zmianie
stanowiska Rady zadecydowaty nowe projekcje zaktadajgce wyraznie nizszg Sciezke inflacji konsumenckiej. Zmiana
nastawienia RPP spowodowata istotne spadki rentownosci polskich obligacji skarbowych. W perspektywie miesigca
rentownos¢ 10-letnich polskich obligacji obnizyta sie az 0 48 pb. do poziomu 5,20% na koniec kwietnia.
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Komentarz do wynikéw subfunduszu

Kwiecien 2025 r. byt wymagajgcym miesigcem dla subfunduszu Pekao Spokojna Inwestycja. Ogtoszone na poczgtku
kwietnia w USA cta na towary wiekszosci krajow na Swiecie, wywotaty panike na swiatowych rynkach finansowych.
Skutkiem tego byto rozszerzenie spreadéw kredytowych! na obligacjach zaréwno korporacyjnych, jak i skarbowych.
Co nietypowe, zjawisko rozszerzenia spreadéw kredytowych dotkneto nawet amerykanskich obligacji skarbowych.
To wtasdnie rozszerzenie spreadow kredytowych na obligacjach skarbowych Polski w dolarze amerykanskim
w hajwiekszy sposob wptywato na wahania wyceny Pekao Spokojna Inwestycja w kwietniu. Negatywnie oddziatywaty
réwniez obligacje korporacyjne, neutralnie lub pozytywnie obligacje skarbowe w PLN. Pomimo duzych wahan cen nasz
subfundusz zakonczyt kwiecien wynikiem +0,25% (wzrost wartosci jednostki uczestnictwa kat. A), a od poczatku roku
zyskuje +1,78%.

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 srodkéw.

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.

! Spread kredytowy — w uproszczeniu spread kredytowy jest interpretowany jako réznica rentownosci pomiedzy wskazanym instrumentem dtuznym,
a instrumentem nieobcigzonym ryzykiem (co wazne, o podobnym terminie zapadalno$ci). Na rynku obligacji eurowych za instrument nieobcigzony
ryzykiem (wolny od ryzyka) uznawana jest np. niemiecka obligacja skarbowa, z kolei w przypadku obligacji dolarowych — amerykanska. Zawezanie
spreadu polega na zmniejszeniu réznicy w rentownosciach. Rozszerzenie spreadu - na zwigkszeniu tej réznicy.
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Wyniki Pekao Spokojna Inwestycja (kat. A) na 30.04.2025

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

™M 3M ‘ 6M ‘ 1Y 3y 5Y ‘ 10Y YTD ‘
0,25% | 1,20% ‘ 2,75% ‘ 5,80% ‘ 24,13% ‘ 26,50% ‘ 35,24% ‘ 1,78% ‘
2024 | 2023 ‘ 2022 | 2021 | 2020 ‘ 2019 ‘ 2018 ‘ 2017 ‘ 2016 ‘ 2015
6,63% ‘ 8,36% 6,15% ‘ -1,00% ‘ 1,64% ‘ 1,59% ‘ 1,78% ‘ 2,32% ‘ 1,09% ‘ 1,27%

Ww. wyniki nie uwzgledniajg optaty manipulacyjnej ani podatkéw obcigzajgcych uczestnika.
Zrédto: Opracowanie whasne 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 aktywdéw, w ktére inwestuje subfundusz, gdyz te sg wilasnoscig
subfunduszu. Do 100% wartosci aktywéw subfunduszu moze by¢ lokowane w papiery wartosciowe emitowane,
poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa RP lub NBP. Subfundusz zarzadzany aktywnie
niebenchmarkowo. Benchmark — wskaznik stuzgcy do oceny efektywnosci inwestycji.

Niniejszy materiat nie stanowi oferty w rozumieniu przepiséw ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. - Kodeks cywilny,
jak réwniez ustugi doradztwa inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczgcych instrumentéw finansowych
lub ich emitentéw w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi ani ustugi
doradztwa prawnego i podatkowego. Tredci zawarte w materiale nie spetniajg definicji badan inwestycyjnych, o
ktorych mowa w art. 36 ust. 1 pkt a) i b) rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia
2016 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogow
organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na
potrzeby tej dyrektywy. 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 zrodta informacii, ktére Pekao TFI S.A. analizujgc 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 wylgcznie 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 opfat 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 dochodow kapitatowych zaleznego od indywidualnej sytuaciji 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 prowadzgcy 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
zawierajagcym szczegotowy opis czynnikdéw ryzyka zwigzanego z inwestowaniem i zwiezty opis praw
uczestnikdw, a takze Dokumentem zawierajgcym kluczowe informacje oraz Informacjami dla klienta
alternatywnego funduszu inwestycyjnego, ktére, wraz z tabelami optat i sprawozdaniami finansowymi
funduszy/subfunduszy, dostepne sa w jez. polskim u podmiotéw prowadzacych dystrybucje oraz na
www.pekaotfi.pl. Informacje zawarte w niniejszym materiale nie moga by¢ jedyng podstawg do podejmowania
decyzji inwestycyjnych. Odpowiedzialnos¢ za wszelkie decyzje podjete na podstawie niniejszego materiatu ponoszg
wytgcznie jego odbiorcy. Petna lista funduszy/subfunduszy zarzadzanych przez Pekao TFl S.A. oraz lista
prowadzacych dystrybucje dostepna jest na www.pekaotfi.pl.

Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, 01-066 Warszawa, ul.
Zubra 1, wpisana do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego Sgdu Rejonowego dla m. st.
Warszawy w Warszawie, XIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS
0000016956, postugujgca sie numerem NIP 521 11 82 650. Kapitat zaktadowy: 50 504 000 ztotych, tgczna kwota
uiszczonych wkfadéw rowna kapitatowi zaktadowemu. Pekao TFl S.A. dziata na podstawie zezwolenia Komisji
Nadzoru Finansowego. Data sporzadzenia komentarza: 19.04.2025.
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