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Sytuacja na rynku w styczniu 2020

Poczatek roku 2020 dostarczyt inwestorom wielu emocji. Opublikowana warto$é wskaznika koniunktury ISM w przemysle
dla gospodarki Standéw Zjednoczonych za grudzier odnotowat spadek z poziomu 48,1 do 47,2 pkt. (poziom 50 pkt. fo granica
oddzielajgca wzrost od spadku). Stabsze od oczekiwan byty dane z amerykarskiego rynku pracy. Liczba nowych miejsc pracy
zaraportowana przez tamtejszy Departament Pracy w sektorach pozarolniczych w grudniu wzrosta o 145 tys. (przy oczekiwaniach
na poziomie 160 tys.). Niespodzianek nie byto za to przy danych dotyczgcych Produktu Krajowego Brutto, ktérego zmiana
w IV kwartale wyniosta 2,1 proc. (w ujeciu rocznym). Wynik ten byt zgodny z prognozami i identyczny jak dla Il kwartatuy,
co finalnie wskazuje na wzrost gospodarki Stanéw Zjednoczonych w poprzednim roku o 2,3 proc. Bank centralny
Standw Zjednoczonych (FED) na ostatnim posiedzeniu zdecydowat sie utrzymaé gtéwng stope procentowq w przedziale 1,50 - 1,75 proc.
Wsréd komentarzy przedstawicieli FED warto wspomnieé stowa Richard’a Clarida (wiceprezesa FED), ktéry stwierdzit,
ze gospodarka USA rozwija sie dobrze oraz Jeroma Powell’a (prezes FRED), ktéry podczas konferencji prasowej podkreslat,
ze pojawiajq sie sygnaty stabilizacji globalnego wzrostu gospodarczego. W styczniu br. podpisano wstepne porozumienie
Standw Zjednoczonych z Chinami, ktére docelowo ma ograniczyé wojne handlowq oraz zwigkszy¢ import amerykariskich towardw
przez Chiny o ponad 200 mld dolaréw. Jednoczesnie, rzqd USA skreslit Chiny z listy krajéw podejrzanych o manipulowanie
kursem waluty. Jednak ostatecznie jednqg z kluczowych informagji, ktéra wyraznie wptyneta na wzrost zmiennosci na rynkach
byto odkrycie i nastepujgcy po tym wzrost zachorowan na nowy typ koronawirusa o tymczasowej nazwie 2019-nCoV.
Zrodzito to obawy o spadek aktywnoéci gospodarczej w Panstwie Srodka i w konsekwencji ewentualny negatywny wptyw
na $wiatowq gospodarke.

W styczniu rentownos$¢ obligacji skarbowych Stanéw Zjednoczonych ulegta znacznemu obnizeniu dla okresu zapadalnosci
powyzej trzech miesiecy, co przetozyto sie na wzrost cen papieréw dtuznych. Indeks amerykanskich obligacji rzgdowych
wzrdést w styczniu o 1,39% (ICE BofAML 3-5 Year US Treasury Index), obligacji korporacyjnych o ratingu inwestycyjnym
(ICE BofAML US Corporate Index) 0 2,38%, a obligacji korporacyjnych o ratingu spekulacyjnym nie ulegt zmianie (ICE BofAML US
HY Index). Zyskaty takze amerykariskie papiery wartosciowe zabezpieczone na nieruchomosciach, czyli tzw. Mortgage Backed
Securities (Bloomberg Barclays US MBS Index +0,70%). Wzrosty mozna byto zaobserwowaé takze na rynku dolarowych obligacji
skarbowych w krajach rozwijajgcych sig, ktérych indeks wzrdst o 1,46% (Bloomberg Barclays EM Hard Currency Aggregate
Total Return Index Hedged USD).
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Amerykanskie obligacje korporacyjne o ratingu korporacyjnym (ICE BofAML 2,38%

US Corporate Index)
Obligacje rynkéw wschodzqgcych (Bloomberg Braclays EM Hard _ 1.46%
Currency Aggregate Total Return Index Hedged USD) /0%

Amerykanskie obligacje rzgdowe 3-5 lat (ICE BofAML 3-5 Y USD Treasury 1.39%
Index) [

Wi

gacj bezpi 1e na nieruch iach (Bl berg o
Braclays US MBS Index Total Return Value Unhedged USD) - 0,70%

Amerykanskie

Amerykanskie obligacje High Yield (ICE BofAML US High Yield Index) 0,00%
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Zrédto: Opracowanie wiasne Pekao TFI na podstawie danych z serwisu Bloomberg.

Komentarz do wynikow subfunduszu

Pekao Obligacji Strategicznych to fundusz funduszy dajgcych ekspozycje na zagraniczne obligacje réznego typu o elastycznej
polityce inwestycyjnej. Wéréd lokat wspomnianych funduszy znajdujg sie m.in. amerykariskie obligacje korporacyjne
i rzqgdowe, amerykanskie papiery wartosciowe zabezpieczone aktywami o ratingu inwestycyjnym (MBS - Mortgage Backed
Securities, CMBS - Commercial Mortgage Backed Securities, ABS - Asset Backed Securities), a takze dolarowe obligacje krajéw
rynkéw wschodzqcych. Jednostka uczestnictwa naszego subfunduszu zyskata 0,89% w styczniu 2020 roku. Kluczowy wptyw
na wyniki w ostatnim miesigcu roku miata przede wszystkim ekspozycja poprzez fundusze w obligacje o ratingu inwestycyjnym.
W przeciwieristwie do grudnia 2019 r., gdy motorem wzrostu byty obligacje o wyzszym ryzyku (tzw. high yield).
Z ekspozycji funduszy, ktére znajdujqg sie w portfelu wynika, ze wigkszo$¢ styczniowego wzrostu to efekt zaangazowania funduszy
w amerykanskie obligacje skarbowe oraz korporacyjne o ratingu inwestycyjnym, a takze amerykariskie papiery wartosciowe
zabezpieczone na nieruchomosciach (MBS i CMBS). Pozytywnie zachowywaty sie takze dolarowe obligacje skarbowe krajéw
rynkéw wschodzgcych. Wyniki uzyskane od poczgtku roku wspieraty w znaczqgcej mierze spadki rentownosci amerykarnskich
obligacji skarbowych. Wsparciem dla uzyskanych rezultatéw byto takze zdywersyfikowanie portfela w kilkanascie typdw réznych
obligacji w celu podwyzszenia biezgcej renftownosci subfunduszu. Ponadto ekspozycja portfela funduszy w obligacje réznego
typu, w tym w najwigkszym stopniu w obligacje o ratingu inwestycyjnym daje w naszej ocenie szanse na uzyskiwanie dobrych
wynikéw w warunkach wzrostu awersji do ryzyka.

Wyniki Pekao Obligacji Strategicznych na 31.01.2020

™ 3M 6M 1Y 3Y 5Y YTD 2019 2018 2017 2016 2015

0,89% 1,75% 2,61% 6,95% 6,24% | 1225% | 0,89% 835% | -527% | 3,34% 601% | -0,47%
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Informacja prawna

Zrédto danych: Opracowanie wiasne Pekao TFI na podstawie danych z serwisu Bloomberg, o ile nie wskazano inaczej. Znaczna czesé aktywoéw subfunduszu
moze by¢ inwestowana w inne kategorie lokat niz papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego, fj. w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych
lub tytuty uczestnictwa instytucji wspdlnego inwestowania majacych siedzibe za granicg. Niniejszy materiat zostat sporzgdzony w celach informacyjnych
i edukacyjnych. Nie stanowi on oferty w rozumieniu przepisdw Kodeksu cywilnego, jok réwniez ustugi doradztwa inwestycyjnego oraz udzielania rekomendadji
dotyczqceych instrumentéw finansowych lub ich emitentéw ani ustugi doradztwa podatkowego. Tresci zawarte w materiale nie spetniajq definicji badan
inwestycyjnych, o ktorych mowa w art. 36 ust. 1 pkt @) i b) rozporzqdzenia delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajgcego
dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogdw organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy
inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy oraz definicji rekomendacji inwestycyjnej opisanej w art. 3 ust. 1 pkt 35) rozporzqdzenia
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 nojwyzszq starannoscig, uwaza za rzetelne i wiarygodne. Nie istnieje jednak gwarangjo, iz sq one w petni wyczerpujgce
i w pemi odzwierciedlajq stan faktyczny. Wszelkie opinie i oceny zawarte w ninigjszym materiale wyrazajo wytgcznie opinig ich autoréw. Dane odnoszq
sig do przesziosci i nie sfanowig pewnego wskaznika na przysztos¢. Powielanie, publikowanie bgdz rozpowszechnianie w jokikolwiek inny sposob
jego catosci lub czesci bez zgody Pekao TFI S.A. jest zabronione. UWAGA! Inwestowanie w fundusze inwestycyjne wigze sig z ryzykiem wynikajgcym z wahan
cen na rynkach, zmian wysokosci stop procentowych, kurséw walut itp. Informacje na temat wynikéw osiggnigtych w przesztosci dostgpne sq na stronie
www.pekaotfi.pl i w Kluczowych Informacjach Dla Inwestoréw (KII). Indywidualna stopa zwrotu z inwestydji nie jest tozsama z wynikiem inwestycyjnym
funduszu/subfunduszu i jest uzalezniona od dnia zbycia oraz dnia odkupienia jednostek uczestnictwa, a takze od wysokosci pobranych opfat manipulacyjnych,
ktére obnizajq wartos¢ inwestycji, kategorii jednostek uczestnictwa oraz obowigzkéw podatkowych obcigzajgeych uczestnika, w szczegdlnosci wysokoséci podatku
od dochoddw kapitafowych. Historyczne wyniki inwestycyjne nie sq gwarancjq osiggnigcia podobnych w przysztosci. Fundusz inwestycyjny nie gwarantuje
realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego. Uczestnik funduszu inwestycyjnego powinien mie¢ $wiadomosé
mozliwosci osiggniecia zysku, ale réwniez poniesienia straty przynajmniej czgsci wptaconych srodkéw. Przed podjgciem decyzji inwestycyjnej zalecane
jest zapoznanie sig z prospekfem informacyjnym odpowiedniego funduszu zawierajgcego szczegdtowy opis czynnikdw ryzyka, kluczowymi informacjami
dla inwestoréw oraz informacjami dla klienta alternatywnego funduszu inwestycyjnego i tabelami optat, dostgpnymi u podmiotéw prowadzgcych dystrybucje
oraz w Internecie na stronie www.pekaoffi.pl. Lista prowadzqcych dystrybucje dostepna jest na www.pekaotfi.pl. Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
Spétka Akeyjna z siedzibg w Warszawie, 02-674 Warszawa, ul. Marynarska 15, wpisana do rejestru przedsigbiorcéw Krajowego Rejestru Sqdowego
Sqdu Rejonowego dla m. st. Warszawy, XlIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000016956, postugujaca sig numerem
NIP 5211182 650. Kapitat zaktadowy: 50 504 000 ztotych, tgczna kwota uiszczonych wktaddw réwna kapitafowi zaktadowemu. Pekao TFI S.A. dziafa na podstawie
zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego. Data sporzqdzenia komentarza: 10.02.2020.
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