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Sytuacja na rynku w styczniu 2020

Styczen rozpoczqgt sie od kontynuacji wzrostéw na wigkszosci gtéwnych Swiatowych parkietéw. W pierwszej potowie
miesigca inwestorzy dyskontowali dalszg poprawe sytuacji po grudniowym porozumieniu handlowym na linii USA-Chiny.
Epidemia koronawirusa w prowincji Hebei, ktéra wybuchta w drugiej potowie miesigca, wywotata gwattowne pogorszenie
sentymentu. To za$ skutkowato odwréceniem pozytywnego trendu i bardzo silnymi spadkami indekséw akgeji. Rodzimy indeks
najwiekszych spdtek, WIG20, po raz kolejny znalazt sie w koricéwcee zestawienia indekséw pod wzgledem osiggnietych stép
zwrotu w styczniu, gtéwnie za sprawqg bardzo stabego zachowania spdtek z sektora paliwowego.

Miesieczne stopy zwrotu dla wybranych indekséw - styczen 2020 r.
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Zrédto: Opracowanie wiasne Pekao TFI na podstawie danych z serwisu Bloomberg.
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Komentarz do wynikow subfunduszu

W styczniu subfundusz Pekao Kompas osiggnat wynik na poziomie +0,08%. W miesigc ,weszli§my” z alokacjq (udziatem instrumentdw
udziatowych) na poziomie 15%. W trakcie miesigca przebudowalis§my portfel (alokacja w instrumenty udziatowe znajdowata
sie w przedziale miedzy 11% a 17%), zwiekszajqc ostatecznie — na koniec stycznia - poziom zaangazowania w instrumenty udziatowe do 16%.
Jeslichodzi o strukture wyniku - czyli jokie decyzje inwestycyjne i aktywa miaty decydujgcy wptyw na ostateczny wynik, to: in plus zawazyto
nasze pozycjonowanie w sektorze ddbr pierwszej potrzeby, natomiast in minus zadziataty pozycje w portfelu, ktére zbudowalismy
w szeroko rozumianym sektorze przemystowym. Zmiennos¢ jednostki uczestnictwa naszego subfunduszu wynikata, w trakcie miesigca,
przede wszystkim z ekspozycji na ryzyko rynkowe. Staramy sig je w miare mozliwosci ograniczaé, niemniej zakupy akgji pod tzw. katalizatory”,
czylizaktadane przez nas czynniki zapalne do realizacji naszych scenariuszy, ktérych to oczekujemy w lutym i marcu, skutkowaty wzrostem
zaangazowania w te klase aktywdw. Nie ukrywamy, ze nastgpito to w duzej mierze przed zdyskontowaniem przez rynek informacji o epidemii.

Oczekiwania

W naszej opinii rozwdj sytuacji w Chinach bedzie istotnym czynnikiem determinujgcym zachowania inwestoréw w najblizszym
czasie. Grudniowa poprawa nastrojow w USA oraz Strefie Euro (wykresy ponizej) moze zosta¢ zanegowana w wypadku,
gdyby kroki przedsiewziete przez wtadze Chin okazaty sig nieskuteczne.
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Zrédto: Opracowanie wiasne Pekao TFI na podstawie danych z serwisu Bloomberg.
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Na dzien dzisiejszy Rzgd Chiniskiej Republiki Ludowej przesungt date powrotu do pracy w prowincjach odpowiadajgcych
za 80% chinskiego PKB oraz 90% eksportu (wg danych za 2019 rok). Poczgtkowo zostata ona ustalona na 3 lutego,
a nastepnie na 10 lutego. Kazdy dzien to nieodwracalny ubytek popytu na paliwa kopalne i dobra konsumpcyjne,
a takze opdznienie inwestycji w Chinach. Negatywny wptyw na swiatowq gospodarke nie ogranicza sie do samych
Chin - duza cze$é globalnego tancucha dostaw szerokiej gamy produktéw, od ubran do skomplikowanej elektroniki,
wytwarzana/przetwarzana jest w Chinach. Ograniczenia produkgeji w zwigzku z trwajgcym przestojem mogg mieé zatem negatywny
wptyw na wyniki wielu firm w pierwszym kwartale.

Obecnie jestesmy w trakcie sezonu publikacji wynikéw finansowych za czwarty kwartat oraz oczekiwarn nie tylko na pierwszy kwartat,
ale i caty rok 2020. Dodatkowy czynnik ryzyka, jokim jest nieznana skala wptywu koronawirusa na aktywnoéé gospodarczq,
moze spowodowad, ze duza cze$é spdtek zdecyduje sie na opublikowanie bardzo ostroznych prognoz, co moze przetozyé
sie na wyceny w krétkim terminie.

Owo ryzyko moze sig jednak nie zmaterializowaé. Nie mozna przeciez do korica wykluczy¢ sytuacji, w ktérej rozprzestrzenianie sie
koronawirusa zostanie zatrzymane w ciggu kilku najblizszych dni. Niemniej, poziom obaw jest obecnie, w naszej ocenie, ponadprzecietny.
W tej sytuacji wcigz utrzymujemy ostrozne nastawienie do rynku i bardzo selektywnie inwestujemy utrzymujgc relatywnie niski
poziom zaangazowania w akcje.

Wyniki Pekao Kompas na 31.01.2020

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

0,08% 2,05% 315% 5,96% 9,69% 9,60% 0,08% 733% | -429% | 793% 1,36% -212%

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 udziatinstfrumentéw finansowych o charakferze udziotowym) warto$é nefto jego aktywéw moze charakferyzowad
sig duzg zmiennosciq. Aktywa subfunduszu mogq byc lokowane do 100% wartosci aktywdw w papiery warfosciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane
przez Skarb Panstwa RP lub NBP. Znaczna czgs$é aktywdw subfunduszu moze byé inwestowana w inne kategorie lokat niz papiery warto$ciowe lub
instrumenty rynku pienigznego, 1j. w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych lub tytuty uczestnictwa instytucji wspdlnego inwestowania majgcych siedzibe
za granicg. Znaczna czes$¢ aktywow subfunduszu moze by¢ lokowana w inne kategorie lokat niz papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego,
tj. wiytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych inwestujgcych gtéwnie winstrumenty finansowe o charakterze udziatowym. Niniejszy materiat zostat sporzgdzony
w celach informacyjnych i edukacyjnych. Nie stanowi on oferty w rozumieniu przepiséw Kodeksu cywilnego, jak réwniez ustugi doradztwa inwestycyjnego
oraz udzielania rekomendacji dotyczgcych instrumentdw 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 @) i b) rozporzgdzenia delegowanego Komisji (UE) 2017/565
z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetiajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogdw organizacyjnych i warunkéw
prowadzenia dziatalno$ci przez firmy inwestycyjne oraz pojeé 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 najwyzszq starannoscia, uwaza za rzetelne i wiarygodne. Nie istnieje jednak
gwarancjo, iz sq one w petni wyczerpujgce i w petni odzwierciedlajq stan faktyczny. Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym materiale wyrazajg wytgcznie
opinig ich autoréw. Dane odnoszq sig do przesziosci i nie stanowig pewnego wskaznika na przysztosé. Powielanie, publikowanie bqdz rozpowszechnianie
w jakikolwiek inny sposob jego catosci lub czesci bez zgody Pekao TFI S.A. jest zabronione. UWAGA! Inwestowanie w fundusze inwestycyjne wigze
sie z ryzykiem wynikajgcym z wahan cen na rynkach, zmian wysokosci stop procentowych, kurséw walut itp. Informacje na temat wynikéw osiggnietych
w przesztosci dostepne sq na stronie www.pekaotfi.pl i w Kluczowych Informacjach Dla Inwestoréw (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,
atakze od wysokoéci pobranych opfat manipulacyjnych, ktére obnizajg wartos¢ inwestycji, kategorii jednostek uczestnictwa oraz obowigzkéw podatkowych
obcigzajgcych uczestnika, w szczegdlnosci wysokosci podatku od dochoddéw kapitatowych. Historyczne wyniki inwestycyjne nie sq gwarancjq osiggniecia
podobnych w przyszfosci. Fundusz inwestycyjny nie gwarantuje realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego.
Uczestnik funduszu inwestycyjnego powinien miec¢ swiadomoé¢ mozliwosci osiggniecia zysku, ale réwniez poniesienia straty przynajmniej czesci wptaconych
$rodkéw. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej zalecane jest zapoznanie sig z prospektem informacyjnym odpowiedniego funduszu zawierajgcego
szczegotowy 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.pekaotfi.pl. Lista prowadzgcych 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 przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sqdowego Sqdu Rejonowego dla m. st. Warszawy, XlIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sqdowego, pod numerem KRS 0000016956, postugujqca sie numerem NIP 52111 82 650. Kapitat zaktadowy: 50 504 000 ztotych, fgczna kwota uiszczonych
wktaddéw réwna kapitatowi zakfadowemu. Pekao TFI S.A. dziata na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego.

Data sporzgdzenia komentarza: 10.02.2020.
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