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Sytuacja na rynku w maju 2020

W maju 2020 roku wydarzenia na rynkach finansowych i w gospodarce pozostawaty zdominowane przez pandemig
koronawirusa. W wiekszosci krajow rozwinietych odnotowano jednak stabilizacje lub spadek liczby aktywnych
przypadkow choroby. Wzrost liczby aktywnych przypadkéw nastepuje jednak w czesci krajéw rozwijajgcych sie.
Decyzje poszczegdinych rzaddéw o stopniowym znoszeniu ograniczen zwigzanych z zagrozeniem epidemiologicznym
wspieraty dalszg poprawe nastrojow na rynkach finansowych.

Amerykahnska Rezerwa Federalna ani Europejski Bank Centralny nie obradowaty w maju na decyzyjnych
posiedzeniach. Podstawowe stopy procentowe w USA i strefie euro pozostaty w zwigzku z tym bez zmian.

W Polsce Rada Polityki Pienieznej (RPP) dokonata trzeciej w tym roku obnizki stop procentowych do 0,10%. Wydaje
sie, ze dalsze obnizki stop procentowych nie sg juz prawdopodobne i Narodowy Bank Polski (NBP) skupi sie na
alternatywnych metodach luzowania polityki pienieznej, takich jak rozpoczety w marcu program skupu obligacii,
obejmujacy papiery emitowane przez BGK i PFR w celu przeciwdziatania skutkom epidemii oraz obligacje Skarbu
Panstwa.

Dane makroekonomiczne wskazujg, ze w maju koniunktura w gospodarce Swiatowej ulegta pewnej poprawie po
rekordowych spadkach odnotowanych miesigc wczesniej. Dla przyktadu Indeks wyprzedzajgcy koniunktury ISM dla
przemystu w USA wzrést z 41,5 do 43,5 pkt., z kolei indeks Ifo dla gospodarki Niemiec odpowiednio z 74,2 do 79,5
pkt.

Wzrost PKB w Polsce spowolnit w | kw. do 2,0% r/r, czemu sprzyjata stabilna konsumpcja i wzrost wydatkéw
publicznych. W calym 2020 roku ekonomisci spodziewajg sie jednak spadku PKB o $rednio -3,7%.
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Recesja sprzyja szybkiemu spadkowi inflacji, do ktérego w istotnej mierze przyczyniajg sie nizsze ceny paliw. Wediug
wstepnych danych za maj, inflacja w Polsce spadta do 2,9% wobec 3,4% w kwietniu. W kolejnych miesigcach mozna
spodziewac¢ sie kontynuacji spadkowego trendu inflaciji.

W ostatnim miesigcu rentownosci polskich obligacji skarbowych obnizyty sie rownolegle dla wiekszosci okresow
zapadalnosci od 35 do 40 pb. (co oznaczato wzrost cen tych papieréw), do czego istotnie przyczynita sie obnizka stép
procentowych. Przypomnijmy tylko, ze 100 pb. (punktéw bazowych) to jeden punt procentowy.

Poprawa nastrojow na rynkach finansowych pozwolita na zawezenie sie spreadéw kredytowych eurowych
i dolarowych obligacji skarbowych zdecydowanej wiekszosci krajéow z naszego regionu. Obserwujemy powrét
emitentdw na rynek pierwotny, ktorzy z sukcesem plasujg emisje dlugu skarbowego w euro i dolarze, zabezpieczajgc
w ten sposéb finansowanie podwyzszonych w wyniku kryzysu potrzeb pozyczkowych. Przypomnijmy, ze spread
kredytowy jest interpretowany jako réznica rentownosci pomiedzy wskazanym instrumentem dtuznym a instrumentem
nieobcigzonym ryzykiem. Co wazne, o podobnym terminie zapadalnosci. Na rynku obligacji eurowych za instrument
nieobcigzony ryzykiem (wolny od ryzyka) uznawana jest niemiecka obligacja skarbowa, z kolei w przypadku obligac;ji
dolarowych — amerykanska.

Stopy zwrotu z gtéwnych indekséw obligacyjnych w maju 2020 r.
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Zrédto: Opracowanie wiasne Pekao TFI S.A. na podstawie danych z serwisu Bloomberg

Komentarz do wynikéw subfunduszu

Subfundusz Pekao Obligacji Plus zarobit w maju 1,60%, do czego przyczynity sie przede wszystkim: wzrost cen
statokuponowych krajowych obligacji skarbowych, zaangazowanie na lokalnych rynkach obligacji skarbowych Czech
i Wegier oraz portfel euroobligaciji skarbowych panstw regionu Europy Srodkowo-Wschodniej. Szczegélnie istotnemu
zawezeniu ulegty spready kredytowe w Rosji (wzrost cen obligacji), co wykorzystaliSmy do realizacji zysku na tej
pozycji. Jednoczesnie aktywnie poszukujemy okazji na innych rynkach obligacji rzgdowych (Serbia, Macedonia).

Poniewaz potencjat do spadku rentownosci stopniowo sie wyczerpuje, powtérzenie wyniku subfunduszu na poziomie
z kwietnia moze byé w kolejnych miesigcach trudne. Caly czas dostrzegamy jednak potencjat w funduszach
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obligacyjnych ze wzgledu na wysoki poziom spreadéw kredytowych euroobligacji skarbowych, ktéry z jednej strony
stwarza potencjat do wzrostu cen obligacji w nastepstwie spadku spreadéw, a z drugiej strony przektada sie na
wysokg rentownos¢ portfela inwestycyjnego subfunduszu.

Wyniki Pekao Obligacji — Dynamiczna Alokacja 2 (kat. A) na 29.05.2020

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

1,60% 11,81% | 16,29% | 3,25% 3,27% 3,47% 3,42%

2,30% 3,09% 5,53% 0,78% 1,22%

Ww. nie uwzgledniajg optaty manipulacyjnej ani podatkéw obcigzajacych uczestnika, uwzgledniajg zas pobrane optaty za zarzgdzanie.
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RYNKOWY

Informacja prawna

Zrédio danych: Opracowanie wtasne Pekao TFI na podstawie danych z serwisu Bloomberg, o ile nie wskazano inaczej. Aktywa
subfunduszu mogg by¢ lokowane do 100% w papiery warto$ciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez dowolny z
nastepujgcych podmiotow: Skarb Panstwa RP, NBP, jednostke samorzadu terytorialnego, panstwo czionkowskie UE,
jednostke samorzadu terytorialnego panstwa nalezgcego do UE, panstwo nalezace do OECD lub miedzynarodowg instytucje
finansowa, ktdrej cztonkiem jest Polska lub co najmniej jedno panstwo czionkowskie UE.

Niniejszy materiat ma charakter informacyjny i =zostat przygotowany przez Pekao TFI S.A. w celu reklamy
i promoc;ji 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 emitentdbw 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 @) i b) rozporzadzenia 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 rekomendujgcej lub sugerujgcej strategie inwestycyjng i rekomendac;ji 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 informacji, ktére Pekao TFI S.A. analizujac z najwyzsza starannoscia, uwaza za
rzetelne i wiarygodne. Nie istnieje jednak gwarancja, iz s3 one w petni wyczerpujgce i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny.
Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym materiale, w tym dotyczgce funduszu/subfunduszu, wyrazajg wytacznie opinie
ich autoréw. Dane odnosza sie do przesztosci i nie stanowig pewnego wskaznika na przysztos¢. Powielanie, publikowanie
badz 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 wynikdw osiggnietych w przesziosci dostepne sg na stronie
www.pekaotfi.pl i w Kluczowych Informacjach Dla Inwestorow (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 wysokos$ci pobranych optat manipulacyjnych, ktére obnizajg wartos¢ inwestycji, kategorii jednostek uczestnictwa
oraz obowigzkéw podatkowych obcigzajgcych uczestnika, w szczegdlnosci wysokosci podatku od dochodéw kapitatowych.
Historyczne wyniki inwestycyjne nie sg gwarancjg osiggniecia podobnych w przyszitosci. Fundusz inwestycyjny nie gwarantuje
realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego. Uczestnik funduszu
inwestycyjnego powinien mie¢ swiadomos¢ mozliwosci osiggniecia zysku, ale réwniez poniesienia straty przynajmniej czesci
wptaconych srodkéw. Informacje zawarte w niniejszym materiale nie mogg by¢ jedyng podstawg do podejmowania decyzji
inwestycyjnych. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej zalecane jest zapoznanie sie z prospektem informacyjnym
odpowiedniego funduszu zawierajgcym szczegotowy opis czynnikéw 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 prowadzgcych 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, Xlll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000016956, postugujgca sie
numerem NIP 521 11 82 650. Kapitat zaktadowy: 50 504 000 ztotych, tgczna kwota uiszczonych wkiadéw rowna kapitatowi
zaktadowemu. Pekao TFI S.A. dziata na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego. Data sporzadzenia komentarza:
05.06.2020.

www.pekaotfi.pl

CENTRUM OBSLUGI KLIENTA m ‘ Pekao TFI

801 641 641 lub (+48) 22640 40 407 ™ Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
(optata wg cennika operatora)

* dla dzwonigcych z zagranicy oraz telefondw komérkowych



