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Sytuacja na rynku w kwietniu 2020

W wiekszosci krajow rozwinietych, skala wzrostu pandemii COVID-19 zostata ograniczona. We Wioszech i Hiszpanii,
czyli dwoch panstwach europejskich o najwiekszej liczbie zaraportowanych zarazeh, dynamika aktywnych
przypadkoéw (suma chorych pomniejszona o wyleczonych i zmartych) w ostatnim tygodniu kwietnia byta ujemna i
wynosita odpowiednio: -0,72% i -3,8%. Oznacza to, ze w tych krajach, liczba aktywnych przypadkéw systematycznie
zmniejszata si¢ kazdego dnia. W USA epidemia nadal pozostawata w fazie wzrostu, ale tempo zmian ulegto
znaczacemu obnizeniu w poréwnaniu do marca. W ostatnim tygodniu poprzedniego miesigca, $redni dzienny przyrost
potwierdzonych przypadkéw w Stanach Zjednoczonych, wynosit 20%. Odpowiednio, w ciggu ostatnich siedmiu dni
kwietnia, warto$¢ ta spadta do 3%, co wskazuje na znaczgce spowolnienie tempa rozprzestrzeniania sie epidemii oraz
skutecznos¢ dziatan lokalnego rzadu.
Srednie dzienne wzrosty zarazen w trzecim i czwartym tygodniu kwietnia 2020 r.
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Zrédio: Opracowanie wiasne Pekao TFI S.A. na podstawie danych z serwisu Bloomberg (za Johns Hopkins University Center for Systems Science

and Engineering (JHU CCSE))
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Kwietniowe dane makroekonomiczne zaprezentowaly negatywny obraz kondycji swiatowej gospodarki. W USA,
wskaznik ISM dla przemystu wyniést w kwietniu 41,5 pkt, co byto wynikiem lepszym od spodziewanych 36 pkt, ale
wcigz wyjgtkowo niskim. Odczyt tego wskaznika dla ustug odnotowat wynik 41,8 pkt, co réwniez byto lepsze od
oczekiwan na poziomie 38 pkt. Warto pamietaé, ze wartosci ponizej poziomu 50 pkt wskazujg na ostabienie
koniunktury gospodarczej w sektorze. Odczyty te pozostajg spdjne z pierwszym wyliczeniem PKB za | kwartat, ktére
wedtug Departamentu Handlu zmniejszyto sie o 4,8% w ujeciu rocznym. Negatywnie w kwietniu prezentowaty sie
réwniez dane o zatrudnieniu. Zgodnie z informacjg amerykarskiego Departamentu Pracy, w tygodniu koriczacym sie
25-go kwietnia, liczba oséb ubiegajgcych sie po raz pierwszy o zasitek dla bezrobotnych wzrosta o 3,839 min
i w okresie 6-ciu tygodni przekroczyta 30 min. Takie zmiany wywarty presje na dochody gospodarstw domowych w
USA, co wptyneto na konsumpcje. Wyraznie widoczne jest to przez zmiane indeksu optymizmu ws$réd konsumentow
Uniwersytetu Michigan, ktory wyniost w kwietniu 71,8 pkt w poréwnaniu do odczytu z marca na poziomie 89,1 pkt. Byt
to najwiekszy miesieczny spadek tego wskaznika w historii jego publikacji. Rownie negatywne nastawienie widoczne
jest w sektorze budowlanym. Indeks nastrojow amerykanskich firm budowlanych (NAHB) spadt w kwietniu do poziomu
30 pkt, co stanowi najnizszy odczyt od czerwca 2012 i znacznie nizszy od marcowego, ktéry byt rowny 72 pkt.
Analitycy spodziewali sie spadku jedynie do 55 pkt. Mimo stabych danych wsparciem zaréwno dla konsumpcji jak
i sektora budowlanego pozostang niskie stopy procentowe, ktére Fed (w uproszeniu amerykanski odpowiednik NBP)
utrzymat po kwietniowym posiedzeniu w zakresie od 0% do 0,25%. Taka decyzja pozostaje spdjna z trescig protokotu
z marcowego posiedzenia Rezerwy Federalnej, zgodnie z ktérym: ,Stopy proc. w USA pozostang na obecnym
poziomie do czasu az pandemia koronawirusa sie nie zakonczy”. W protokole dodano, ze perspektywy dla wzrostu
amerykanskiego PKB sg obarczone wysokim stopniem niepewnosci.

W Europie, kondycja przemystu oraz czesci gospodarki bazujgcej na ustugach ulegta dalszemu pogorszeniu,
a wskazujg na to m.in. wyprzedzajgce wskazniki PMI publikowane przez firme Markit Economics. PMI dla sektora
przemystu strefy euro za kwiecien wyniést 33,4 pkt wobec 44,5 pkt miesigc wczesniej. W przypadku PMI dla sektora
ustug, wartosc¢ ta wyniosta 12 pkt. Byt to spadek z poziomu 26,4 pkt w marcu oraz najnizszy odczyt tego wskaznika od
momentu rozpoczecia jego publikacji dwie dekady wczesniej. Obnizenie aktywnosci gospodarczej widoczne byto
rowniez z perspektywy Indeksu IFO dla Niemiec. Kwietniowy wynik wynoszacy 74,3 pkt byt historycznym minimum.
Jesli chodzi o polityke monetarng, to Europejski Bank Centralny na kwietniowym posiedzeniu nie zdecydowat sie na
obnizenie zerowej stopy procentowej (main refinancing rate) do wartosci ujemnych, co bytlo w petni zgodne ze
wczesniejszymi oczekiwaniami. W przypadku obecnego kryzysu, interwencja ECB w znacznej mierze skoncentrowata
sie na luzowaniu ilosciowym (ang. quantitative easing) z czym wigze sie uruchomienie Awaryjnego Pandemicznego
Programu Zakupdw Aktywéw (Pandemic Emergency Purchase Program), ktéry docelowo ma wynie$¢ 750 mid euro.
Tylko w pierwszych 5-ciu dniach od jego uruchomienia, Bank Centralny dokonat zakupu papieréw o wartosci ponad
30 mld euro. Zdecydowang reakcjg na ostabiong koniunkture byly nie tylko dziatania na szczeblu centralnym, ale
réwniez krajowym. Z szacunkéw Komisji Europejskiej wynikato, ze odpowiedZz UE i wszystkich panstw cztonkowskich
tacznie przekroczyta 3 biliony euro, z czego wiasnie najwieksza czes¢, to Srodki krajowe przeznaczone na
zapewnienie ptynnosci przedsiebiorstw.
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Decyzje kluczowych bankéw centralnych dotyczace poziomu stép procentowych od poczatku 2020 roku

spadek
bez zmian

wzrost

Zrédto: Opracowanie wiasne Pekao TFI S.A. na podstawie danych z serwisu Bloomberg

W kwietniu, rentowno$¢ amerykanskich obligacji skarbowych obnizyta sie nieznacznie dla okresu zapadalnosci
powyzej jednego roku. Jednoczesnie spadek zmienno$ci na rynkach, doprowadzit do znacznych wzrostéw wigkszo$ci
grup instrumentéw dtuznych.

Stopy zwrotu z wybranych indeksow akcji i obligacji w kwietniu 2020 r.

Europejskie obligacje korporacyjne high yield (ICE BofA Euro High Yield
- I 5.06%
Constrained Index)

Europejskie obligacje korporacyjne investment grade (ICE BofA Euro Corporate
st I ;s

Obligacje korporacyjne i rzadowe USA (ICE BofA US Corporate & Government
Index) I 2,05

Obligacje rzadowe w strefie euro (ICE BofA Euro Government Index) . 0,44%

Zrédio: Opracowanie wiashe Pekao TFI S.A. na podstawie danych z serwisu Bloomberg
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Obligacje rzadowe Stanoéw Zjednoczonych o okresie zapadalnosci od 3 do 5 lat zyskaty 0,15%, a amerykanskie
obligacje korporacyjne o ratingu inwestycyjnym 5,27% (ICE BofAML US Corporate Index). Dla europejskiego rynku
dlugu byt to réowniez udany miesigc. Obligacje skarbowe krajow strefy euro wzrosty o 0,44% (ICE BofA Euro
Government Index), a obligacje korporacyjne o ratingu inwestycyjnym zyskaty 3,55% (ICE BofA Euro Corporate
Index). Szczegodlnie dobrze poradzity sobie europejskie obligacje wysokodochodowe, ktérych ceny sg mocno
skorelowane z rynkiem akcji. W kwietniu zyskaty one 5,96% (ICE BofA Euro High Yield Constrained Index). Po
marcowych spadkach, kwiecien przyniést odreagowanie i pozwolit wyraznie zarobi¢ na rynkach akcji. W Stanach
Zjednoczonych, gietfda zamkneta miesigc 12,82% zwyzkg (S&P 500 Total Return Index). Nieco nizsze wzrosty
zanotowata Europa, gdzie rynek akcji wzrést o 6,12% (MSCI Europe Net Total Return EUR Index) podobnie jak rynek
akgcji japonskich, ktory zyskat na wartosci 4,35% (Topix Total Return Index JPY). W konsekwenciji indeks globalnych
akcji (MSCI World Net Total return Local Index) zyskat 10,5% i byt to najwyzszy wzrost od stycznia 1975 roku.

Komentarz do wynikow subfunduszu

Pekao Strategii Globalnej to ,fundusz funduszy” inwestujacy przede wszystkim w globalne obligacje oraz akcje.
Oznacza to, ze mozna go zaklasyfikowaé do grupy funduszy mieszanych inwestujgcych globalnie. W celu realizaciji tej
strategii subfundusz lokuje $rodki w zagraniczne fundusze zarzadzane aktywnie i pasywnie (tj. ETFy oraz fundusze
indeksowe). W kwietniu jednostka uczestnictwa subfunduszu zyskata 6,95%, podczas gdy benchmark wzrést o
5,94%. Do wyniku lepszego od benchmarku przyczynit sie zaréwno efekt selekcji jak i alokacji w obrebie wielu klas
aktywow.

Oczekiwania

Podsumowujac, za nami odreagowanie na rynku zagranicznego diugu (w szczegdlnosci obligacji korporacyjnych
niezaleznie od ratingu kredytowego) oraz akcji, co pozytywnie przetozyto sie na wyniki subfunduszu. Po trudnym
marcu, gdy rynki finansowe gwattownie wycenity recesyjny scenariusz kwiecien przyniést poprawe nastrojow wsréd
inwestoréw. Cho¢ na rynki moze jeszcze powracaé pesymizm, biorgc pod uwage trwajgcg recesje i niepewnosé w
zwigzku z pandemig koronawirusa, uwazamy, ze okres najwiekszej paniki najprawdopodobniej za nami. Jednoczes$nie
wierzymy, ze po okresie dekoniunktury w drugiej potowie roku powinno nastgpi¢ ozywienie i uwazamy, ze nizsze
wyceny zagranicznych akcji i obligacji korporacyjnych, ktére zgodnie z politykg inwestycyjng mogg by¢ przedmiotem
lokat subfunduszu (w ramach strategii fund of funds) mogg stanowi¢ atrakcyjny punkt wejscia dla inwestoréw o
dtuzszym horyzoncie inwestycyjnym.

Wyniki Pekao Strategii Globalnej na 30.04.2020

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

6,95% -8,07% | -547% | -3,05% 4,29% 5,80% -1,72% | 15,46% | -5,76% 7,03%

2,46% 1,42%

Ww. nie uwzgledniajg optaty manipulacyjnej ani podatkéw obcigzajgcych uczestnika, uwzgledniajg zas pobrane optaty za zarzadzanie.
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Informacja prawna

Zrédio danych: Opracowanie wiasne Pekao TFI na podstawie danych z serwisu Bloomberg, o ile nie wskazano inacze]. Ze wzgledu
na sklad portfela inwestycyjnego subfunduszu (mozliwy znaczny udziat instrumentéw finansowych o charakterze udziatowym)
wartos¢ netto jego aktywéw moze charakteryzowac¢ sie duzg zmiennoscig. Znaczna czes¢ aktywdw subfunduszu moze by¢
inwestowana w inne kategorie lokat niz papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego, tj. w tytuly uczestnictwa funduszy
zagranicznych lub tytuly uczestnictwa instytucji wspdlnego inwestowania majgcych siedzibe za granica. Znaczna czes¢ aktywow
subfunduszu moze by¢ lokowana w inne kategorie lokat niz papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienieznego, tj. w tytuty
uczestnictwa funduszy zagranicznych inwestujgcych gtdwnie w instrumenty finansowe o charakterze udziatowym.

Niniejszy materiat ma charakter informacyjny i zostat przygotowany przez Pekao TFI S.A. w celu reklamy i promocji
funduszu/subfunduszu. Nie stanowi on 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.
Tresci zawarte w materiale nie spetniajg definicji badan inwestycyjnych, o ktérych mowa w art. 36 ust. 1 pkt a) i b) rozporzagdzenia
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 rekomendujacej lub sugerujgcej strategie
inwestycyjng i rekomendaciji 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 informaciji, ktére
Pekao TFI S.A. analizujac z najwyzszg starannoscig, uwaza za rzetelne i wiarygodne. Nie istnieje jednak gwarancja, iz sg one w
petni wyczerpujgce i w pelni odzwierciedlajg stan faktyczny. Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym materiale, w tym
dotyczace funduszu/subfunduszu, wyrazajg wylgcznie opinie ich autorébw. Dane odnoszg sie do przesziosci
i nie stanowig pewnego wskaznika na przysztos¢. Powielanie, publikowanie badz rozpowszechnianie w jakikolwiek inny sposéb jego
catosci lub czesci bez zgody Pekao TFI S.A. jest zabronione. UWAGAI! Inwestowanie w fundusze inwestycyjne wigze sie z ryzykiem
wynikajgcym z wahan cen na rynkach, zmian wysokosci stép procentowych, kurséw walut itp. Informacje na temat wynikow
osiaggnietych w przesziosci dostepne sag na stronie www.pekaotfi.pl i w Kluczowych Informacjach Dla Inwestorow (KIllI). 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 obcigzajgcych uczestnika, w szczegdlnosci wysokosci podatku od
dochoddéw kapitatowych. Historyczne wyniki inwestycyjne nie sg gwarancjg osiggniecia podobnych w przysziosci. Fundusz
inwestycyjny nie gwarantuje realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego. Uczestnik
funduszu inwestycyjnego powinien mie¢ swiadomos¢é mozliwosci osiggniecia zysku, ale rowniez poniesienia straty przynajmniej
czesci wptaconych $rodkéw. Informacje zawarte w niniejszym materiale nie moga by¢ jedyng podstawg do podejmowania decyzji
inwestycyjnych. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej zalecane jest zapoznanie sie z prospektem informacyjnym odpowiedniego
funduszu zawierajgcym szczegotowy opis czynnikdw ryzyka, kluczowymi informacjami dla inwestoréw oraz informacjami dla klienta
alternatywnego funduszu inwestycyjnego i tabelami optat, dostepnymi u podmiotéw prowadzacych dystrybucje oraz w Internecie na
stronie www.pekaotfi.pl. Lista prowadzacych dystrybucje dostepna jest na www.pekaotfi.pl.

Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spoétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, 02-674 Warszawa, ul. Marynarska 15,
wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego Sadu Rejonowego dla m. st. Warszawy, Xl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000016956, postugujgca sie numerem NIP 521 11 82 650.
Kapitat zakladowy: 50 504 000 ziotych, tgczna kwota uiszczonych wkitadéw réwna kapitatowi zakladowemu. Pekao TFI S.A. dziata
na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego. Data sporzadzenia komentarza: 11.05.2020.
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