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Sytuacja na rynku w sierpniu 2020

W sierpniu $rednia dzienna liczba raportowanych zarazen SARS-CoV-2 w Stanach Zjednoczonych kontynuowata
spadki. W przypadku Europy widoczna byt doktadnie odwrotna tendencja. Na Starym Kontynencie pojawita sie druga
fala zarazen, co oznacza, ze po wczesniejszym spadku, liczba zarazen ponownie zaczeta rosng¢. Mato tego zaczeta
przybiera¢ na sile. Szczegodlnie szybko pandemia zaczeta rozwija¢ sie w Hiszpanii i we Francji. W innych krajach
Europy Zachodniej, gdzie sytuacja byta stabilniejsza, jak np. w Niemczech lub we Wtoszech, réwniez mozna byto
zaobserwowac¢ wzrost dynamiki zachorowan, tylko w mniejszej skali. W tych panstwach jednakze, liczba aktywnych
przypadkow, czyli wszystkich zachorowah pomniejszonych o wyleczonych i zmartych, wcigz pozostawata relatywnie
niska. Warto dodac¢, ze w sierpniu, Rosja, jako pierwszy z krajéow zarejestrowata szczepionke na koronawirusa
i rozpoczeta jej produkcje. Niestety pojawity sie tez liczne watpliwosci co do tego czy zostata ona wystarczajgco
przebadana.

Srednia dynamika zarazen Covid-19 na tle wskaznikéw koniunktury w ustugach w USA i strefie euro.
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Covid-19 - nowe dzienne przypadki - USA (7-dniowa $rednia) [lewa]
e e= Covid-19 - nowe dzienne przypadki - strefa euro (7-dniowa $rednia) [prawa]

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

Sierpniowy spadek $redniej dziennej liczby zachorowan w Stanach Zjednoczonych, przetozyt sie na czesciowa
stabilizacje gospodarczg. Wskaznik wyprzedzajgcy koniunktury w USA, czyli ISM dla sektora przemystowego wzrost
w sierpniu do poziomu 56 pkt po wzroscie miesigc wczesniej do 54,2 punktéw. Warto zaznaczyé, ze poziom 50 pkt
wyznacza granice miedzy wzrostem, a spadkiem koniunktury. Tym samym wiec ostatni odczyt tego wskaznika
oznacza dalszy rozwdj sektora, w nieco szybszym tempie niz miato to miejsce w lipcu. Odwrotng sytuacje mozna byto
zaobserwowac w przypadku wskaznika ISM dla ustug, ktéry w sierpniu spadt do 56,9 pkt. z 58,1 pkt w lipcu. Pomimo
poprawy koniunktury w sektorze przemystowym, zgodnie z danymi opublikowanymi w sierpniu przez amerykanskg
Rezerwe Federalng, produkcja przemystowa w lipcu nadal kontynuowata spadki zmniejszajgc sie o 8,2% rok do roku.
Miesigc do miesigca, byt to jednak wzrost rzedu 3%. Najszybszy wzrost produkcji, bo o 28,3% wzgledem czerwca,
mozna bylo zaobserwowac¢ w przypadku maszyn silnikowych i czesci. Jesli chodzi za$ o sprzedaz detaliczng, to
w lipcu zaprezentowata sie ona zdecydowanie lepiej. Bazujgc na wyliczeniach amerykanskiego Departamentu
Handlu, wzrosta ona rok do roku o 2,7%. Nalezy zaznaczy¢, Ze lipiec byt trzecim wzrostowym miesigcem, a zmiana
0 1,2% miesigc do miesigca byta znacznie nizsza niz w przypadku czerwca, kiedy to wyniosta 8,4%. Spadek dynamiki
sprzedazy w znacznej mierze pozostawat spojny z wcigz niskim poziomem ufnosci konsumentéw, ktéry mierzony
wskaznikiem Uniwersytetu Michigan, w czerwcu i lipcu wyniost odpowiednio 72,5pkt i 74,1 punktow. Aby nadaé wiece;j
kontekstu, nalezy przypomnie¢, ze indeks ten jeszcze w lutym znajdowat sie na poziomie 101 punktéw. Tak stabe
nastroje konsumentéw w znacznej mierze byly pochodng nieustajgco trudnej sytuacji na rynku pracy.
W sierpniu, zgodnie z wyliczeniami amerykanskiego Biura Statystyki Pracy, pomimo wzrostu liczby miejsc pracy poza
rolnictwem o 1,371 min, ich catkowita liczba wcigz pozostawata mniejsza o 11,5 min w poréwnaniu do stanu sprzed
pandemii (lutego 2020 roku). W tygodniu konczacym sie 29 sierpnia, liczba Amerykanéw wnioskujgcych po raz
pierwszy o zasitek dla bezrobotnych wzrosta o 881 tysiecy. Wsparciem dla gospodarki i samego zatrudnienia,
pozostang natomiast prawdopodobnie niskie stopy procentowe. Podczas corocznego sympozjum w Jackson Hole,
Jerome Powell, czyli prezes FED (w uproszczeniu amerykanskiego odpowiednika NBP) przedstawit znaczacg zmiane,
jesli chodzi o podejscie Rezerwy Federalnej do inflacji. Zgodnie z deklaracjg, Rezerwa bedzie starata sie utrzymacé
dynamike cen na srednim poziomie 2%. Przejscie na $redni cel inflacyjny oznacza, ze w praktyce FED bedzie dtuzej
tolerowat wyzszg inflacje, co zmniejsza réwniez znaczgco szanse na podwyzki stéop procentowych w najblizszej
przysztosci. ,Zrozumiate, ze gdyby narastata nadmierna presja inflacyjna lub oczekiwania inflacyjne wzrostyby
powyzej pozioméw zgodnych z naszym celem, nie zawahalibySmy sie dziata¢” — zastrzegt jednak prezes FED.
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Decyzje kluczowych bankéw centralnych dotyczace poziomu stép procentowych od poczatku 2020 roku

bez rmian

wazrost

Zrédio: Opracowanie wtasne Pekao TFI S.A. na podstawie danych z serwisu Bloomberg

Stopniowe pogorszenie sie sytuacji epidemiologicznej w krajach Europy Zachodniej, w tym w szczegdlnosci
w Hiszpanii i Francji, poskutkowato czesciowym pogorszeniem sie odczytdow wskaznikéw wyprzedzajgcych
koniunktury. | tak oto - wynik indeksu PMI dla ustug publikowany przez firme Markit Economics dla strefy euro,
w sierpniu wzrést do 50,5 pkt po wzroscie do 50,1 pkt miesigc wczesniej. W przypadku sektora przemystowego
zmiana byta jednak mniej widoczna, a wartos¢ analogicznego wskaznika wyniosta 51,7 pkt, co stanowito ten sam
poziom wzgledem lipca. Pomimo niewielkiej zmiany, warto zaznaczyé, ze rynkowy konsensus w przypadku
wstepnego odczytu wynosit 52,9 pkt, a odnotowana stabilizacja przerwata trwajgca trzy miesigce serie wzrostéw.
Ponowny rozwoj pandemii na Starym Kontynencie nie osfabit jednak nastrojow wsrdod niemieckich firm mierzonych
przez instytut IFO. Flagowy wskaznik tej organizacji, w sierpniu kontynuowat wczesniejsze wzrosty rosngc o 2,2 pkt
do 92,6 pkt, co stanowito najwyzszy odczyt od lutego. Poprawe nastrojow gospodarczych potwierdzit rowniez indeks
ZEW dla Niemiec, ktéry w sierpniu wzrést 71,5 pkt, a wiec najwyzszego poziomu od stycznia 2004 roku. W sierpniu,
pandemia przypomniata rowniez o swoim deflacyjnym charakterze. Odczyty inflacji wyrazonej za pomoca wskaznika
cen konsumpcyjnych i mierzone przez Eurostat, zgodnie ze wstepnymi szacunkami za sierpieh wykazaty spadek cen
0 0,2% rok do roku, co oznaczato powrét deflacji po raz pierwszy od 2016 roku. W przypadku inflacji bazowej, ktéra
nie uwzglednia w kalkulacjach cen energii i zywnosci, ktdére charakteryzujg sie najwiekszymi fluktuacjami, zmiana ta
wyniosta 0,4% rok do roku. Warto podkresli¢, ze jeszcze w lipcu wartosé ta wynosita 1,2% (rok do roku). W sierpniu,
zgodnie z harmonogramem spotkan Europejskiego Banku Centralnego, nie odbyto sie jego posiedzenie, a co za tym
idzie, stopy procentowe pozostaty bez zmian.
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Stopy zwrotu z wybranych indekséw akgji i obligacji w sierpniu 2020 r.

Globalne akcje (MSCI World Net Total Return _ 0
Local Index) 6,27%

Europejskie obligacje korporacyjne high yield o
(ICE BofA Euro High Yield Constrained Index) - 1,43%

Europejskie obligacje korporacyjne investment I 0.13%
grade (ICE BofA Euro Corporate Index) ! 0

Obligacje rzadowe w strefie euro (ICE BofA Euro
Government Index) '0’78%-

Obligacje korporacyjne i rzadowe USA (ICE BofA
US Corporate & Government Index) '1'12%-

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

Indeks amerykanskich obligacji rzgdowych o terminie wykupu od 3 do 5 lat (ICE BofAML 3-5 Year US Treasury Index)
zamknat miesigc spadkiem o 0,11%. Obligacje rzgdowe krajow strefy euro poradzity sobie duzo stabiej, a ich indeks
(ICE BofA Euro Government Index) spadt o 0,78%. Niewielkg dodatnig stope zwrotu wygenerowaty natomiast
europejskie obligacje korporacyjne o ratingu inwestycyjnym (ICE BofA Euro Corporate Index), indeks wzrést o 0,13%.
Z drugiej strony obligacje korporacyjne i rzadowe w USA zanotowaty duzy spadek (ICE BofA US Corporate
& Government Index), indeks w sierpniu spadt o 1,12%. Kolejny miesigc wzrost cen nie omingt réwniez europejskich
korporacyjnych obligacji wysokodochodowych (ICE BofA Euro High Yield Constrained), ktérych indeks wzrést
0 1,43%.

Na rynkach akgji byt to kolejny bardzo dobry miesigc. Zagregowany indeks dla rynkéw rozwinietych (MSCI World Net
Total Return) wzrést w sierpniu 0 6,27%. Wzrostom tym przewodzita gietda w Tokio, gdzie indeks (Topix Total Return
Index) wzrést o 8,17%, zas gietda w Stanach Zjednoczonych i tamtejszy indeks pieciuset najwiekszych
i najptynniejszych spétek (S&P 500 Total Return Index) zyskat 7,19%. Na tym tle rozczarowujgco wygladajg wyniki
rynku europejskiego (MSCI World Net Total Return Local Index), ktérego indeks wzrdst o 2,94% oraz wynik rynkow
wschodzacych (MSCI Emerging Market Net TR USD Index), gdzie indeks wzrést 0 2,21% w sierpniu.

Komentarz do wynikéw subfunduszu

Pekao Strategii Globalnej to fundusz funduszy inwestujgcy przede wszystkim w globalne obligacje oraz akcje.
Oznacza to, ze mozna go zaklasyfikowaé do grupy funduszy mieszanych zréwnowazonych inwestujgcych globalnie.
W celu realizacji tej strategii Pekao Strategii Globalnej lokuje $rodki w zagraniczne fundusze zarzgdzane aktywnie
(inwestujace bezposrednio np. w akcje czy obligacje) i pasywnie (fj. ETFy oraz fundusze indeksowe). W sierpniu
jednostka uczestnictwa Pekao Strategii Globalnej zyskata 3,07%, podczas gdy jego benchmark wzrést o 2,83%.

Oczekiwania
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Podsumowuijgc, za nami kontynuacja wzrostéw na rynku akcji oraz obligacji wysokodochodowych co pozytywnie
przetozyto sie na wyniki subfunduszu. Po trudnym przetomie lutego i marca, gdy rynki finansowe gwattownie ,tapnety”
wyceniajgc recesyjny scenariusz od kilku miesiecy obserwujemy wzrost wycen i dyskontowanie poprawy sytuaciji
gospodarczej na swiecie, co potwierdzajg naptywajgce dane makroekonomiczne. Cho¢ nie wykluczamy okreséw
powrotu pesymizmu na rynkach finansowych, w naszej ocenie bedg to okresy przejsciowe. Wierzymy, ze ozywienie
w globalnej gospodarce bedzie wspiera¢ odbudowe zyskow spétek i pozytywnie wptywaé na zachowanie obligacji
korporacyjnych i akcji w dtuzszym terminie. Natomiast komponent obligacji skarbowych powinien wg nas ograniczaé
wahania jednostki subfunduszu w okresach zwiekszonej zmiennosci na rynkach finansowych.

Wyniki Pekao Strategii Globalnej na 31.08.2020

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

13,86% | 22,48% | 0,75% | 15,46% | -5,76% 7,03% 2,46% 1,42%

3,07% 6,80% 4,98% 4,87%

Ww. nie uwzgledniajg optaty manipulacyjnej ani podatkédw obcigzajgcych uczestnika, uwzgledniajg za$ pobrane optaty za zarzgdzanie.
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Informacja prawna

Zrédto danych, w tym dot. indekséw: serwis Bloomberg, o ile nie wskazano inaczej. Ze wzgledu na sktad portfela inwestycyjnego
subfunduszu (mozliwy znaczny udziat instrumentéw finansowych o charakterze udzialowym) warto$¢ netto jego aktywoéw moze
charakteryzowaé¢ sie duzg zmiennoscig. Znaczna czes¢ aktywéw subfunduszu moze by¢ inwestowana w inne kategorie lokat niz
papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego, tj. w tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych lub tytuly uczestnictwa
instytucji wspolnego inwestowania majgcych siedzibe za granica. Znaczna czes¢ aktywdw subfunduszu moze by¢ lokowana w inne
kategorie lokat niz papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienieznego, tj. w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych inwestujacych
gtéwnie w instrumenty finansowe o charakterze udzialowym.

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 rowniez
ustugi doradztwa inwestycyjnego oraz udzielania rekomendaciji 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) rozporzgdzenia delegowanego
Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE
w odniesieniu do wymogoéw organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych
na potrzeby tej dyrektywy. Materiatu nie nalezy traktowac¢ jako informacji rekomendujgcej lub sugerujacej strategie inwestycyjng
i rekomendacji 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 naduzyé¢ na rynku. W materiale wykorzystano zrédta informacji, ktére Pekao TFI S.A. analizujgc
Z najwyzszg starannos$cig, uwaza za rzetelne i wiarygodne. Nie istnieje jednak gwarancja, iz sg one w petni wyczerpujgce i w petni
odzwierciedlajg stan faktyczny. Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym materiale, wyrazajg wytgcznie opinie ich autoréw. Dane
odnoszg sie do przesziosci i nie stanowig pewnego wskaznika na przysztos¢. Powielanie, publikowanie bgdz rozpowszechnianie
w jakikolwiek inny sposéb jego catosci lub czesci bez zgody Pekao TFI S.A. jest zabronione. UWAGA! Inwestowanie w fundusze
inwestycyjne wigze sie z ryzykiem wynikajagcym z wahan cen na rynkach, zmian wysoko$ci stop procentowych, kurséw walut itp.
Informacje na temat wynikow osiggnietych w przesztosci dostepne sg na stronie http://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, a takze od wysokos$ci pobranych optat manipulacyjnych i optat
za zarzgdzanie, ktére obnizajg wartos¢ inwestycji, kategorii jednostek uczestnictwa oraz obowigzkéw podatkowych obcigzajgcych
uczestnika, w szczegolnosci wysokosci podatku od dochodéw kapitatowych. Wysokos¢ i zasady ustalania i pobierania wskazanych
optat zawiera prospekt informacyjny. Wysokos¢ stawki optaty manipulacyjnej jest uzalezniona od wysokosci dokonywanej wptaty oraz
salda wszystkich kont uczestnika objetych prawem akumulacji wptat zgodnie z prospektem i statutem danego funduszu. Historyczne
wyniki inwestycyjne nie sg gwarancjg osiggniecia podobnych w przysztosci. Fundusz inwestycyjny nie gwarantuje realizacji zatozonego
celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego. Uczestnik funduszu inwestycyjnego powinien mie¢ $wiadomos$é
mozliwos$ci 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 szczegétowy opis czynnikdw ryzyka zwigzanego z
inwestowaniem i zwiezly opis praw uczestnikow, a takze kluczowymi informacjami dla inwestoréw oraz informacjami dla klienta
alternatywnego funduszu inwestycyjnego, ktére, wraz z tabelami opfat i sprawozdaniami finansowymi funduszy/subfunduszy, dostepne
sg w jez. polskim u podmiotéw prowadzacych dystrybucje oraz na www.pekaoffi.pl. Lista prowadzacych dystrybucje dostepna jest na
www.pekaotfi.pl. Lista funduszy i subfunduszy Pekao, informacje na temat ich potgczen, przeksztatcen oraz zmian nazw znajdujg sie na
www.pekaotfi.pl.

Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spdtka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, 02-674 Warszawa, ul. Marynarska 15, wpisana
do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego Sadu Rejonowego dla m. st. Warszawy, XllI Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000016956, postugujgca sie numerem NIP 521 11 82 650. Kapitat zakladowy: 50
504 000 zlotych, fgczna kwota uiszczonych wktadéw réwna kapitatowi zakladowemu. Pekao TFI S.A. dziata na podstawie zezwolenia
Komisji Nadzoru Finansowego. Data sporzadzenia komentarza: 07.09.2020.
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