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Sytuacja na rynku w styczniu 2020

Styczen tradycyjnie na gietdach $wiatowych charakteryzuje sie podwyzszong zmiennosciq, czego bylismy swiadkiem
takze w ubiegtym roku. Po wzrostowym czwartym kwartale 2019 inwestorzy rozpoczeli Nowy Rok w dobrych nastrojach.
Oczekiwali poprawy dynamiki globalnego wzrostu gospodarczego za sprawqg poprawiajgcych sie wskaznikdéw wyprzedzajgcych.
Dodatkowo analitycy powszechnie zwracali uwage na fakt, ze tzw. rynki rozwijajgce sie korzystaty w ostatnich tygodniach
na podpisaniu porozumienia zawieszajgcego eskalacje wojen handlowych miedzy USA i Chinami.

Hosse na $wiatowych gietdach zaburzyty jednak doniesienia o rozprzestrzeniajgcym sie koronawirusie. Liczba potwierdzonych
przypadkéw zarazenia wirusem na $wiecie gwattownie wzrosta: z ponad 300 oséb w potowie stycznia do kilkunastu tysiecy
pod koniec tego miesigca.
Liczba potwierdzonych przypadkéw zakarzenia koronawirusem
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Zrédto: Opracowanie wiasne Pekao TFI na podstawie danych z serwisu Bloomberg.

Niepokojqcy byt takze fakt rozprzestrzeniania sie wirusa poza granice Chin, co mogto wywotaé obawy o globalng pandemig.
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Zrédto: Opracowanie wiasne Pekao TFI na podstawie danych z serwisu Bloomberg.

Naturalnie bardzo silng negatywnq reakcje (spadki cen akgji) obserwowaliémy na parkietach w Azji. Chiriska gietda z indeksem
Hang Seng zareagowata gwattowng wyprzedazq juz chwile po publikacji pierwszych danych o liczbie zainfekowanych wirusem.
Wyprzedaz akcji, w ciqgu zaledwie 8 sesji, przekroczyta 10%. Reakcje inwestoréw w Azji mozna wyttumaczyé niepewnosciq
odnosnie ostatecznej skali epidemii oraz realnym wptywem na wyniki spdtek w biezgcym kwartale. Obawy wynikajq
przede wszystkim ze wstrzymania produkcji przez fabryki w Azji oraz posredni wptyw na taricuch dostaw na catym $wiecie.

Rynek gietdowy w Warszawie szybko dotqczyt do liderédw spadkdéw, co jest pewnqg aberracjg, jezeli spojrzymy
jaki jest realny wptyw epidemii na wyniki spdtek wchodzgcych w sktad szerokiego indeksu WIG. Spadki na GPW pogtebity
luke w stopie zwrotu (krajowy indeks zaczqt sie ,rozjezdza¢” z wynikami indekséw rynkéw rozwinietych), ktéra szybko
narasta od IV kwartatu, zarédwno w stosunku do rynkéw rozwinietych, jak i wschodzgcych, co widaé na powyzszym wykresie.

Poczgtek roku jest bardzo dobry dla spdtek o $redniej i niskiej kapitalizacji. Wprawdzie trend relatywnie lepszego
zachowania spdétek z indeksu sWIG80 w stosunku do WIG20 trwa juz ponad rok, jednak skala przewagi stép zwrotu matych
spodtek z ostatnich tygodni jest imponujgca. Katalizatorem, ktéry przyspieszyt wzrosty, poza atrakcyjng wycenq, okazaty
sie naptywy w ramach programu PPK. Nie mozna méwi¢ jednak o hossie na matych i $rednich spdtkach, jakg widzielismy
kilkanascie lat temu, kiedy rosty niemalze wszystkie spdtki o nizszej kapitalizacji. Obecnie mozna wyrdznié lideréow
odreagowania w postaci spdtek o wyrdzniajgcym sie modelu biznesowym oraz wysokiej dynamice wzrostu wynikdw,
czego idealnym przyktadem jest indeks WIG.Games, skupiajgcy notowanych na gietdzie w Warszawie producentéw gier.

Sektor ten wielokrotnie pokazat odpornosé na globalne zawirowania czy tzw. ,o0dwrdt inwestoréw” od ryzykowanych aktywdw.
Dobrym przyktadem jest zachowanie sig indeksdw w styczniu, gdzie indeks spdtek z segmentu producentéw gier zyskat prawie
8 procent, podczas gdy szeroki rynek (WIG) zakoriczyt miesigc na minusie. Sytuacja z jakg mieli§my do czynienia w pierwszych
tygodniach 2020 roku nie jest gwarancjg kontynuacji trendu w tym szczegdlnym segmencie rynku. Wskazuje jednak w naszej
ocenie, ze kluczem do osiggania wysokich stép zwrotu jest alokacja w ramach sektoréw o ponadprzecigtnym potencjale
wzrostu skali dziatalnosci w najblizszych latach, a takich segmentéw rynku oraz spétek z pewnosciq nie brakuje na GPW.

W samy styczniu ,odpornos¢” na koronawirusa udowodnity oba indeksy srednich mWIG40 (+2,6% od poczatku roku) oraz matych
spotek sWIG80 (+4,8%). Wigkszos¢ sektoréw w ramach tych indeksdw oparto sie spadkom, co swiadczy o tym, ze wyprzedaz na szerokim
rynku wywotana byta przede wszystkim ucieczkqg kapitatu ulokowanego przez inwestoréw zagranicznych w wigkszych spétkach.
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Zrédto: Opracowanie wiasne Pekao TFI na podstawie danych z serwisu Bloomberg.

Komentarz do wynikow subfunduszu

Pekao Dynamicznych Spdétek w styczniu odnotowat nominalnie dodatni wynik na poziomie 2,8%, ktéry byt nieznacznie ponizej
benchmarku subfunduszu. Do benchmarku pozytywnie kontrybuowata selekcja w segmencie chemicznym oraz segmencie
débr pierwszej potrzeby, negatywnie na wyniku z kolei odbito sie pozycjonowanie w sektorze przemystowym oraz komunikacji
informacyjnej. W trakcie miesigca zarzqdzajgcy zwigkszyli alokacje w akcje przede wszystkim w sektorze IT oraz konsumpcyjnym.

Oczekiwania

W kolejnych miesigcach podtrzymujemy nasze pozytywne nastawienie do spdtek o sredniej kapitalizacji. Uwazamy, ze relatywnie
stabilne notowania spdétek z segmentu mMWIG40 w ostatnim czasie sq dobrym prognostykiem dla dobrego zachowania
catego segmentu spdtek o sredniej kapitalizacji, na ktére eksponowany jest nasz subfundusz. Dodatkowym wsparciem mogqg
tu by¢ naptywy w ramach Pracowniczych Planéw Kapitatowych (PPK). Ponadto wyniki subfunduszu bedqg wspierane
przez komponent spdtek zagranicznych.

Wyniki Pekao Dynamicznych Spétek (kat. A) na 31.01.2020

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

2,78% 1072% | 6,76% 961% | -132% | 554% 2,78% 1401% | -2444% | 681% | 1046% | 4,92%
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Informacja prawna

Zrédto danych: Opracowanie wiasne Pekao TFI na podstawie danych z serwisu Bloomberg, o ile nie wskazano inaczej. Ze wzgledu na sktad portfela
inwestycyjnego subfunduszu (mozliwy znaczny udziatinstrumentéw finansowych o charakferze udziotowym) wartosé nefto jego aktywéw moze charakferyzowad
sie duzq zmiennosciq. Niniejszy materiat zostat sporzqdzony w celach informacyjnych i edukacyjnych. Nie stanowi on oferty w rozumieniu przepiséw
Kodeksu cywilnego, jak réwniez ustugi doradztwa inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczgcych instrumentéw finansowych
lub ich emitentéw ani ustugi doradztwa podatkowego. Tresci zawarte w materiale nie spetniajq definicji badan inwestycyjnych, o ktérych mowa w art. 36 ust. 1
pkt a) i b) rozporzgdzenia delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego
i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogdw organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojec zdefiniowanych
na potrzeby tej dyrektywy oraz definicji rekomendagdji inwestycyjnej opisanej w art. 3 ust. 1 pkt 35) rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
nr596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 roku w sprawie naduzy¢ na rynku. W materiale wykorzystano zrédta informacji, ktére Pekao TFI S.A. analizujge z najwyzszg
starannosciq, uwaza za rzetelne i wiarygodne. Nie istnieje jednak gwarancja, iz sq one w petni wyczerpujqce i w petni odzwierciedlajq stan faktyczny.
Wszelkie opinie i oceny zawarte w ninigjszym materiale wyrazajq wytgcznie opinig ich autoréw. Dane odnoszq sig do przesztosci i nie stanowig pewnego
wskaznika na przysztos¢. Powielanie, publikowanie bgdz rozpowszechnianie w jakikolwiek inny sposdb jego catoéci 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 wynikdw osiggnigtych w przesziosci dostgpne sq na stronie www.pekaotfi.pliw Kluczowych Informacjach
Dla Inwestordw (KII). Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji nie jest tozsama z wynikiem inwestycyjnym funduszu/subfunduszu i jest uzalezniona od dnia zbycia
oraz dnia odkupienia jednostek uczestnictwa, a takze od wysokosci pobranych optat manipulacyjnych, ktére obnizajg warto$¢ inwestycji, kategorii
jednostek uczestnictwa oraz obowigzkéw podatkowych obcigzajagcych uczestnika, w szczegolnosci wysokosci podatku od dochodéw kapitatowych.
Historyczne wynikiinwestycyjne nie sq gwarancjq osiggniecia podobnychw przysztosci. Fundusz inwestycyjny nie gwarantuje realizacji zofozonego celuinwestycyjnego
ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego. Uczestnik funduszu inwestycyjnego powinien mie¢ $wiadomo$¢ mozliwosci osiggnigcia zysku,
ale réwniez poniesienia straty przynajmniej czesci wptaconych srodkéw. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej zalecane jest zapoznanie sig z prospektem
informacyjnym odpowiedniego funduszu zawierajgcego szczegdtowy opis czynnikdw ryzyka, kluczowymi informacjami dla inwestoréw oraz informacjami
dla klienta alternatywnego funduszu inwestycyjnego i tabelami optat, dostepnymi u podmiotdéw prowadzqgcych dystrybucje oraz w Infernecie na stronie
www.pekaoffi.pl. Lista prowadzqgcych dystrybucje dostepna jest na www.pekaoffi.pl. Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akeyjna z siedzibg,
w Warszawie, 02-674 Warszawa, ul. Marynarska 15, wpisana do rejestru przedsigbiorcdw Krajowego Rejestru Sgdowego Sqdu Rejonowego dla m. st. Warszawy,
Xlll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego, pod numerem KRS 0000016956, postugujgca si numerem NIP 52111 82 650. Kapitat zakfadowy:
50 504 000 ztotych, fgczna kwota uiszczonych wktadéw réwna kapitatowi zakfadowemu. Pekao TFI S.A. dziata na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru
Finansowego. Data sporzgdzenia komentarza: 10.02.2020.
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