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Sytuacja na rynku w styczniu 2020

Poczgtek roku 2020 dostarczyt inwestorom wielu emocji. Odczyt wskaznika koniunktury ISM w przemysle dla gospodarki Standw
Zjednoczonych za grudzien odnofowat spadek z poziomu 48,1 do 47,2 pkt. (poziom 50 pkt. fo granica oddzielajgca wzrost
od spadku). Stabsze od oczekiwan byty dane z amerykanskiego rynku pracy. Liczba nowych miejsc pracy zaraportowana
przez tamtejszy Departament Pracy w sektorach pozarolniczych w grudniu 2019 r. 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 utrzymacé gtéwnq stope procentowq w przedziale
1,50 - 1,75 proc. Wéréd komentarzy przedstawicieli FED warto wspomnieé stowa Richard’a Clarida (wiceprezesa FED),
ktéry stwierdzit, ze gospodarka USArozwija sie dobrze oraz)Jeroma Powell'a (prezes FED), 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 dolardéw. Jednoczesnie, rzagd USA skredlit Chiny z listy krajéw podejrzanych o manipulowanie kursem
waluty. W Europie jednym z kluczowych wydarzen byto wyjscie Wielkiej Brytanii z Unii Europejskiej z ostatnim dniem stycznia,
co rozpoczeto okres przejsciowy, ktéry ma potrwac do korica 2020 roku. Wéréd danych makroekonomicznych warto wspomnieé
odczyt indeksu koniunktury PMI dla przemystu i ustug, ktéry nie ulegt zmianie. W styczniu znowu wynidst on 50,9 pkt.,
co jest efektem nieznacznej poprawy w przemysle (wzrost z 46,3 do 47,8 pkt.) oraz lekkiego ostabienia sektora ustug
(spadek z poziomu 52,8 do 52,2). Zauwazalne natomiast byto przyspieszenie indeksu cen konsumpcyjnych w strefie euro.
Listopadowy wzrost o 1 proc. (rdr) kontynuowany byt w grudniu, kiedy to wynidst 1,3 proc. (rdr). Podobna tendencja widoczna
jest réwniez w Niemczech, gdzie inflacja (HICP) okazata sie wyzsza niz wczesniej zaktadano. Odczyt na poziomie 1,5 proc. (rdr)
byt o 0,3 pkt procentowe wyzszy od wyniku z listopada. Prezes Europejskiego Banku Centralnego (EBC), Christine Lagarde
oznajmita, ze w strefie euro mozna zauwazyé pewne oznaki umiarkowanego wzrostu inflacji bazowej, ale mimo to EBC pozostawit
stopy procentowe na niezmienionym poziomie. Nalezy wspomnieé, ze w banku tfrwa obecnie pierwszy od 2003 roku przeglad
strategiczny, ktérego jedna z czesci dotyczy¢ bedzie wtasnie tematu stabilnosci cen. Jednak ostatecznie jedng z kluczowych
informacji, ktéra wyraznie wptyneta na wzrost zmiennosci na rynkach finansowych, byto odkrycie w Chinach i nastepujgcy
po tym wzrost zachorowan na nowy typ koronawirusa o tymczasowej nazwie 2019-nCoV. Zrodzito to obawy o spadek aktywnosci
gospodarczej w Paristwie Srodka i w konsekwencji ewentualny negatywny wptyw na éwiatowq gospodarke.
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Poczgtek roku nie byt udany dla globalnych akcji. Indeks amerykarskich akgcji (S&P 500) stracit symboliczne 0,04%, ale wyraznie
stabiej zachowywaty sie pozostate rynki rozwiniete jak Europa (MSCI Europe -1,26%) i Japonia (Topix -2,14%). W konsekwencji
indeks rynkéw rozwinietych akcji MSCI World stracit -0,25%. Wyraznie lepiej radzity sobie rynki dtuzne. Indeksy obligacji rzgdowych
i korporacyjnych w USA (ICE BofAML US Corporate & Government Index +2,45%) i obligacji rzgdowych w strefie euro
(ICE BofAML Euro Government Index +2,44%) zyskaty wyraznie dzieki spadajgcym rentownosciom obligacji rzgdowych
na obu rynkach. Dobrze radzit sobie takze indeks europejskich obligacji o ratingu inwestycyjnym (ICE BofAML Euro Corporate
Index +1,14%), nieco nizszg dodatniq stopg zwrotu odnotowaty europejskie obligacje o ratingu spekulacyjnym (ICE BofAML
Euro High Yield Constrained Index +0,23%) ze wzgledu na wzrost spread’dw kredytowych w drugiej potowie stycznia w reakgji
na rosngcg awersje inwestoréw do ryzyka po informacji o zagrozeniu koronawirusem.

Stopy zwrotu z wybranych indeksow akcji i obligacji w styczniu 2020 r.
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Zrédto: Opracowanie wtasne Pekao TFI na podstawie danych z serwisu Bloomberg.

Komentarz do wynikéw subfunduszu

Pekao Strategii Globalnej to fundusz funduszy inwestujgcy przede wszystkim w globalne obligacje oraz akcje. Oznacza to,
ze mozna go zaklasyfikowa¢ do grupy funduszy mieszanych inwestujgcych globalnie. W celu realizacji tej strategii subfundusz
lokuje $rodki w zagraniczne fundusze zarzgdzane aktywnie i pasywnie (ij. ETFy oraz fundusze indeksowe). W styczniu jednostka
uczestnictwa subfunduszu zyskata 0,37%, podczas gdy benchmark wzrdst o 0,78%. Na wyniki Pekao Strategii Globalnej wzgledem
benchmarku w styczniu negatywnie wptywat gtéwnie efekt selekcji w obrebie amerykanskich obligacji rzgdowych i korporacyjnych
(wytypowany do portfela fundusz zachowywat sie stabiej od indeksu). Warto wspomnieé, ze wynik za 12-miesiecy wynosi 11,09%.
Rezultat ten byt wspierany zaréwno dobrymi wynikami w obrebie czesdci dtuznej, ale takze w czesci akcyjnej. Oczekujemy,
ze obecna konstrukcja portfela zapewni poziom dywersyfikacji, ktéry pozwoli ograniczaé zmiennosé jednostki (gtdéwnie poprzez
inwestycje w bezpieczne obligacje skarbowe) jednoczesnie dajgc mozliwosé osiggania zadowalajgcych stép zwrotu poprzez
zaangazowanie w globalne akcje.

Wyniki Pekao Strategii Globalnej na 31.01.2020

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

0,37% 2,83% 3,93% 11,09% 16,02% 19,04% 0,37% 15,46% -5,76% 7,03% 2,46% 1,42%
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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 skfad portfela
inwestycyjnego subfunduszu (mozliwy znaczny udziatinstrumentéw finansowych o charakterze udzictowym) warto$é netto jego aktywéw moze charakteryzowaé
sig duzq zmiennosciq. Znaczna czgs¢ aktywdw subfunduszu moze byc inwestowana w inne kategorie lokat niz papiery warfosciowe lub instrumenty rynku
pienigznego, 1j. w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych lub tytuty uczestnictwa instytucji wspdlnego inwestowania majqcych siedzibe za granicg.
Znaczna czes$é aktywdw subfunduszu moze byé lokowana w inne kategorie lokat niz papiery wartoéciowe i instrumenty rynku pienieznego, tj. w tytuty
uczestnictwa funduszy zagranicznych inwestujgcych gtéwnie w instrumenty finansowe o charakterze udziotowym. 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 dotyczqcych instrumentdw finansowych lub ich emitentéw ani ustugi doradztwa podatkowego. Tresci zawarte w materiale
nie spefniajq definicji badar inwestycyjnych, o ktdrych mowa w art. 36 ust. 1pkt 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 warunkdéw prowadzenia
dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojec zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy oraz definicji rekomendacji inwestycyjnej opisanej w art. 3 ust. 1
pkt 35) rozporzqdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 roku w sprawie naduzy¢ na rynku. W materiale wykorzystano
zrédfa informaci, ktére Pekao TFI S.A. analizujgc z najwyzszq starannoscig, uwaza za rzetelne i wiarygodne. Nie istnieje jednak gwarancja, iz sq one
w petni wyczerpujace i w petni odzwierciedlajq stan faktyczny. Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym materiale wyrazajq wylgcznie opinig ich autoréw.
Dane odnoszq sie do przeszfosci i nie stanowig pewnego wskaznika na przysztosé. Powielanie, publikowanie bgdz rozpowszechnianie w jakikolwiek inny
sposob jego catosci lub czgéci bez zgody Pekao TFI S.A. jest zabronione. UWAGA! Inwestowanie w fundusze inwestycyjne wigze sie z ryzykiem wynikajgcym
zwahan cen na rynkach, zmian wysokosci stop procentowych, kurséw walut itp. Informacje na tematwynikéw osiggnigtych w przesztoéci dostgpne sq na stronie
www.pekaoffi.pl i w Kluczowych Informacjach Dla Inwestoréw (KII). Indywidualna stopa zwrotu z inwestydji nie jest fozsama z wynikiem inwestycyjnym
funduszu/subfunduszu i jest uzalezniona od dnia zbycia oraz dnia odkupienia jednostek uczestnictwa, a takze od wysokosci pobranych optat manipulacyjnych,
ktére obnizajq wartos¢ inwestycji, kategorii jednostek uczestnictwa oraz obowigzkéw podatkowych obcigzajgcych uczestnika, w szczegdélnosci wysokosci podatku
od dochoddw kapitatowych. Historyczne wyniki inwestycyjne nie sq gwarancjg osiggniecia podobnych w przysztosci. Fundusz inwestycyjny nie gwarantuje
realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego. Uczestnik funduszu inwestycyjnego powinien mie¢ $wiadomosé
mozliwosci osiggnigcia zysku, ale réwniez poniesienia straty przynajmniej czesci wptaconych srodkdw. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej zalecane
jest zapoznanie sig z prospektem informacyjnym odpowiedniego funduszu zawierajgcego szczegdfowy opis czynnikdw ryzyka, kluczowymi informacjami
dlainwestoréw oraz informacjami dla klienfa alternatywnego funduszu inwestycyjnego i fabelami optat, dostepnymi u podmiotdw prowadzgcych dystrybucje
orazw Internecie na stronie www.pekaotfi.pl. Lista prowadzqcych dystrybucje dostepna jest na www.pekaotfi.pl. Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
Spotka Akeyjna z siedzibg w Warszawie, 02-674 Warszawa, ul. Marynarska 15, wpisana do rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sqdowego
Sqdu Rejonowego dla m. st. Warszawy, XIIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000016956, postugujgca sie numerem
NIP 52111 82 650. Kapitat zaktadowy: 50 504 000 ztotych, fgczna kwota uiszczonych wktaddw réwna kapitatowi zaktadowemu. Pekao TFI S.A. dziata
na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego. Data sporzgdzenia komentarza: 10.02.2020.
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