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Sytuacja na rynku w grudniu 2020

Ostatni miesigc 2020 roku uptynat pod znakiem rozpoczecia szczepien na Covid-19, czemu towarzyszyt jednak dalszy
wzrost zachorowan w Europie i USA (tzw. trzecia fala pandemii). W wielu krajach europejskich restrykcje w zyciu
spoteczno-gospodarczym wprowadzone na jesieni sg przedtuzane na kolejne tygodnie juz 2021 roku.

Wptyw trwajgcej trzeciej fali pandemii na realng gospodarke jest jak na razie ograniczony. Szczegdlnie dobrze radzi
sobie sektor przemystowy. Indeks koniunktury wyrazony wskaznikiem wyprzedzajgcym ISM dla przemystu w USA
w grudniu wzrést z 56,5 do 57,1 punktéw i jest tylko nieznacznie nizszy niz szczyt odnotowany w pazdzierniku.
W Niemczech, mimo wprowadzanych restrykcji, indeks Ifo, bedacy wskaznikiem klimatu biznesowego u naszych
zachodnich sgsiadéw, wzrdst w grudniu z 90,9 do 92,1 punktéw. W Polsce grudzien zakonczyt sie wzrostem indeksu
PMI z 50,8 do 51,7 (minimalnie ponizej szczytu z lipca). Przypomnijmy, ze zwykle wskaznik PMI przyjmuje warto$¢
miedzy 40 a 60 pkt. Wartosci wyzsze, niz 50 pkt. sygnalizujg wzrost aktywnosci ekonomicznej, a ponizej 50 punktow -
jej spadek.

Obserwujemy dalszy spadek inflacji lub jej stabilizacje na niskich poziomach. Wedtug wstepnych szacunkéw inflacja
w Niemczech pozostata w grudniu na poziomie -0,3% rok do roku (r/r), a w Polsce odnotowata istotny spadek z 3,0 do
2,3% r/r (towarzyszyt temu spadek inflacji bazowej z 4,3 na 3,6% r/r). Dostepne dla USA dane za listopad wskazujg na
jej stabilizacje na poziomie 1,2% r/r.

Gtéwne banki centralne pozostawity w grudniu stopy procentowe na niezmienionym poziomie, a Europejski Bank
Centralny dodatkowo zgodnie z oczekiwaniami zwigkszyt skale programu skupu aktywéw. W Polsce i innych krajach
Europy Srodkowo-Wschodniej stopy procentowe réwniez pozostaty na niezmienionym poziomie.
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Narodowy Bank Polski interweniowat jednak na rynku walutowym w celu ostabienia zlotego, a cztonkowie RPP
w licznych wypowiedziach na koniec roku wskazywali, ze mimo rekordowo niskiego poziomu stép procentowych w roku
2021 nie mozna wykluczy¢ ich dalszych obnizek.

W grudniu rentownosci polskich obligacji skarbowych pozostawaty w trendzie bocznym, a okres korica roku cechowaty
bardzo mate obroty. Podobnie zachowywat sie rynek papieréw skarbowych w Czechach, jedynie na Wegrzech doszto
do spadku rentownosci obligacji skarbowych o ok. 10 pb. (100 punktéw bazowych to jeden punkt procentowy) za sprawg
ograniczenia podazy krotszych papierow. Obligacje rynkéw wschodzacych denominowane w EUR i USD odnotowaty
dalszy wzrost cen za sprawg zawezania sie spreaddéw kredytowych. 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 obligacji dolarowych -
amerykanska.

Stopy zwrotu z gtéwnych indekséw obligacyjnych w grudniu 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 - Dynamiczna Alokacja 2 zarobit w grudniu 0,07% wobec zerowej stopy zwrotu
z benchmarku subfunduszu. Przyczynity sie do tego zaangazowanie na rynku wegierskich obligacji skarbowych oraz
portfel obligacji rynkéw wschodzgcych denominowanych w euro i dolarze. Polskie papiery skarbowe miaty w grudniu
neutralny wptyw na wynik (trend boczny).

Oczekujemy, Ze obligacje w nadchodzgcych miesigcach nadal mogg przynosi¢ przyzwoite stopy zwrotu, jednak bedg
one prawdopodobnie nizsze niz w roku 2020. Do tego przekonania skfania nas perspektywa spadku inflacji w Europie
Srodkowo-Wschodniej i wygasanie oczekiwan na podwyzki stép procentowych w regionie. Ryzykiem dla zachowania
obligacji pozostaje natomiast wzrost rentownosci w USA za sprawg oczekiwan wigekszej stymulaciji fiskalne;j.
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Wyniki Pekao Obligacji — Dynamiczna Alokacja 2 (kat. A) na 30.12.2020

1M 3M ‘ 6M ‘ 1Y ’ 3y ‘ 5Y ‘YTD ‘2020‘2019 ‘ 2018 ‘ 2017 2016

0,07% 0,97% 1,65% 4,87% | 12,07% | 16,80% | 4,87% | 4,87% | 3,27% 3,47% 3,42% 0,78%

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

Informacja prawna

Zrédio danych, w tym dot. indekséw: serwis Bloomberg, o ile nie wskazano inaczej. Aktywa subfunduszu moga byé lokowane do
100% w papiery wartosciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane przez dowolny z nastepujgcych podmiotéw: Skarb
Panstwa RP, NBP, jednostke samorzadu terytorialnego, panstwo cztonkowskie UE, jednostke samorzadu terytorialnego parnstwa
nalezgcego do UE, panstwo nalezace do OECD lub miedzynarodowa instytucje finansowsg, ktérej 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 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) rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajacego 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 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 naduzy¢ na rynku. W materiale
wykorzystano zrodta informaciji, ktére Pekao TFI S.A. analizujgc z najwyzszg starannoscig, 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 wytacznie opinie ich autoréw. Dane odnosza sie do przesztosci i nie stanowig pewnego wskaznika
na przyszto$¢. Powielanie, publikowanie bgdz rozpowszechnianie w jakikolwiek inny sposéb jego catosci lub czesci bez zgody
Pekao TFI S.A. jest zabronione. UWAGA! Inwestowanie w fundusze inwestycyjne wigze sie z ryzykiem wynikajgcym
z wahan cen na rynkach, zmian wysokosci stop procentowych, kurséw walut itp. Informacje na temat wynikdw osiggnietych
w przesztosci dostepne sg na stronie www.pekaotffi.pl i w Kluczowych Informacjach Dla Inwestoréw (KII). Indywidualna stopa
zwrotu z inwestycji nie jest tozsama z wynikiem inwestycyjnym funduszu/subfunduszu i jest uzalezniona od dnia zbycia oraz dnia
odkupienia jednostek uczestnictwa, a takze od wysokosci pobranych optat manipulacyjnych i optat za zarzgdzanie, ktére obnizajg
wartos¢ inwestycji, kategorii jednostek uczestnictwa oraz obowigzkéw podatkowych obcigzajgcych uczestnika, w szczegolnosci
wysokosci podatku od dochoddw kapitatowych. Wysokos$é i zasady ustalania i pobierania wskazanych optat zawiera prospekt
informacyjny. Wysokos$c¢ 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 przysziosci. 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. Informacije
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
czynnikéw ryzyka zwigzanego z inwestowaniem i zwiezty opis praw uczestnikéw, a takze kluczowymi informacjami dla inwestorow
oraz informacjami dla klienta alternatywnego funduszu inwestycyjnego, ktére, wraz z tabelami optat i sprawozdaniami finansowymi
funduszy/subfunduszy, dostepne sg w jez. polskim u podmiotéw prowadzacych dystrybucje oraz na www.pekaoffi.pl. Lista
prowadzgcych 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.pekaotffi.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, postugujaca sie numerem NIP 521 11 82 650.
Kapitat zakladowy: 50 504 000 ztotych, tgczna kwota uiszczonych wkladow réwna kapitatowi zakladowemu. Pekao TFI S.A. dziata
na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego. Data sporzadzenia komentarza: 08.01.2021.

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


http://www.pekaotfi.pl/
file://///wawfs/TEAMS/DSIM/KAMPANIE%20REKLAMOWE/2020/komentarze%20miesięczne/październik%202020/www.pekaotfi.pl
file://///wawfs/TEAMS/DSIM/KAMPANIE%20REKLAMOWE/2020/komentarze%20miesięczne/październik%202020/www.pekaotfi.pl
http://www.pekaotfi.pl/

