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Sytuacja na rynku w listopadzie 2020

Nastroje rynkowe w listopadzie byly zdominowane przez wybory prezydenckie w USA oraz naptywajgce pomysine
informacje o pracach nad szczepionkg na Covid-19. Ttem dla tych wydarzeh byt jednak dalszy wzrost zachorowan w
Europie i w Ameryce Péinocnej, ktéry w zdecydowanej wiekszosci krajow europejskich doprowadzit do wprowadzenia
silnych ograniczeh w funkcjonowaniu gospodarek. Warto odnotowag, ze restrykcje w gospodarce USA byty znacznie
stabsze. W drugiej potowie miesigca w Europie doszio jednak do wyraznego zahamowania przyrostu nowych
zachorowan, co pozwala mie¢ nadzieje na stopniowe znoszenie wspomnianych ograniczen.

W trakcie miesigca opublikowano dane o wzroscie gospodarczym (PKB) za Il kw. 2020 roku. W przypadku USA tzw.
drugi szacunek potwierdzit dynamike PKB na poziomie 33,1% kw/kw (w ujeciu annualizowanym, czyli przeliczonym w
skali roku). W strefie euro, w drugim szacunku nieznacznie zrewidowano dynamike PKB na 12,6% z 12,7% kw/kw. W
Polsce dynamika PKB uksztattowata sie na poziomie 7,9% kw/kw i -1,5% r/r. W obliczu spowolnienia aktywnosci
gospodarczej w IV kwartale tego roku wywotanego drugg falg epidemii, dane te majg przede wszystkim znaczenie
historyczne. sPublikowane obecnie wskazniki koniunktury oraz dane alternatywne (wskazniki mobilnosci, dane o
wydatkach kartowych) wskazujg jednak, ze obecne spowolnienie w gospodarce swiatowej ma ptytszy charakter niz na
poczatku roku i jest ograniczone do sektora ustug. W przemysle, gdzie utrzymuje sie korzystna koniunktura, nie zostaty
przerwane tahcuchy dostaw.

Z perspektyw inwestycji na rynku diuznym warto zwréci¢é uwage na odnotowany spadek inflacji. W USA roczna stopa
inflacji CPI, czyli wskaznik zmiany cen towardw i ustug konsumpcyjnych, stanowigcy zarazem najpopularniejszy
wskaznik inflacji i deflacji obnizyt sie w pazdzierniku z 1,4% do 1,2%. W strefie euro za$ czwarty miesigc z kolei
utrzymuje sie deflacja. Wedtug wstepnych danych miara zharmonizowana inflacji HICP (kazdy kraj strefy euro przy
wyznaczaniu swojej miary inflacyjnej, stosuje takg samag metodologie) pozostata w listopadzie na poziomie -0,3% r/r. W
Polsce odnotowano z kolei spadek inflacji - w listopadzie z 3,1 do 3,0% r/r. Stopa inflacji obnizyta sie takze w innych
krajach Europy Srodkowo-Wschodniej.
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W przypadku zmian stép procentowych za oceanem Rezerwa Federalna pozostawita je w USA w listopadzie na
niezmienionym poziomie. W strefie euro listopad uptynat tez bez decyzyjnego posiedzenia Europejskiego Banku
Centralnego (ECB). Powszechne sg jednak oczekiwania dalszego luzowania polityki pienieznej na grudniowym
posiedzeniu. W Polsce Rada Polityki Pienieznej (RPP) pozostawita stopy procentowe réwniez na niezmienionym
poziomie. Analogiczne decyzje podjety banki centralne Czech i Wegier.

Rentownosci polskich obligacji skarbowych odnotowaty w listopadzie wzrost o ok. 5 pb. niezaleznie od okresu
zapadalnosci. Przypomnijmy, ze 100 punktéw bazowych (pb.) to jeden punkt procentowy. Bardzo duza zmiennos$é
wystepowata na rynku kontraktéw na przyszie stopy procentowe — stawka 10-letnia wzrosta w listopadzie o 20 pb. Rosty
tez rentownosci na rynkach papieréw skarbowych w pozostatych krajach Europy Srodkowo-Wschodniej. Jednoczesnie
nastepowato dalsze zawezenie spreaddéw kredytowych obligacji tych panstw denominowanych w euro i dolarze.
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 obligac;ji
euro-wych za instrument nieobcigzony ryzykiem (wolny od ryzyka) uznawana jest niemiecka obligacja skarbowa, z kolei
w przypadku obligacji dolarowych - amerykanska.

Listopad przyniost istotne wzrosty cen wiekszosci obligacji skarbowych o zmiennym oprocentowaniu. Obligacja 5-letnia
WZ0126 zyskata +0,27%, a obligacja 10-letnia WZ1129 zarobita +0,42%.

Komentarz do wynikow subfunduszu

Listopad przyniost kontynuacje korzystnych trendéw rynkowych dla funduszy diuznych krétkoterminowych. Ceny
polskich obligacji skarbowych o zmiennym oprocentowaniu istotnie rosty, wspierane ograniczong podazg na rynku
pierwotnym i utrzymujgcg sie nadptynnoscig w sektorze bankowym. Dobre wyniki subfunduszu wspieraty takze rosnace
ceny euroobligacji korporacyjnych oraz rzgdowych portfeli czeskich i wegierskich. W listopadzie Pekao Konserwatywny
Plus zarobit +0,69%, znacznie powyzej Sredniej Analiz Online dla grupy poréwnawczej polskich dtuznych uniwersalnych
funduszy w PLN, ktéra wyniosta + 0,26%. Wynik subfunduszu za ostatnie 12 miesiecy to +1,04%.

Wyniki Pekao Konserwatywny Plus (kat. A) na 30.11.2020

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

0,69% 1,40% 3,75% 1,04% 5,83% 9,62% 0,69% 2,49% 2,46% 1,53%

2,71% 0,94%
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Informacja prawna

Zrédio danych, w tym dot. indekséw: serwis Bloomberg, o ile nie wskazano inaczej. Aktywa subfunduszu mogg byé lokowane do
100% w papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez dowolny z nastepujgcych podmiotéw: Skarb Panstwa
RP, NBP, jednostke samorzadu terytorialnego, panstwo cztonkowskie UE, jednostke samorzgdu terytorialnego panstwa nalezagcego
do UE, panstwo nalezace do OECD lub miedzynarodowg instytucje finansowa, ktérej cztonkiem jest Polska lub co najmniej jedno
panstwo cztonkowskie UE.

Niniejszy materiat ma charakter informacyjny i zostat przygotowany przez Pekao TFlI 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 rowniez
ustugi doradztwa inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczacych instrumentéw finansowych lub ich emitentow 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. 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 rekomendujacej
lub sugerujgcej strategie inwestycyjna 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 zrédia
informac;ji, ktére Pekao TFI S.A. analizujac z najwyzszg starannoscia, uwaza za rzetelne i wiarygodne. Nie istnieje jednak gwarancja,
iz sg one w petni wyczerpujace i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym materiale,
wyrazajg wytacznie opinie ich autoréw. Dane odnoszg sig do przesziosci i nie stanowig pewnego wskaznika na przyszio$c.
Powielanie, publikowanie badz rozpowszechnianie w jakikolwiek inny sposob jego catosci lub czesci bez zgody Pekao TFI S.A. jest
zabronione. UWAGA! Inwestowanie w fundusze inwestycyjne wigze sie z ryzykiem wynikajacym z wahan cen na rynkach, zmian
wysokosci stop procentowych, kurséw walut itp. Informacje na temat wynikéw osiggnietych w przesziosci dostepne sa na stronie
www.pekaotfi.pl i w Kluczowych Informacjach Dla Inwestoréw (KIl). Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji nie jest tozsama z
wynikiem inwestycyjnym funduszu/subfunduszu i jest uzalezniona od dnia zbycia oraz dnia odkupienia jednostek uczestnictwa, a
takze od wysokos$ci pobranych optat manipulacyjnych i optat za zarzadzanie, ktére obnizajg wartos¢ inwestycji, kategorii jednostek
uczestnictwa oraz obowigzkéw podatkowych obcigzajgcych uczestnika, w szczegdlnosci wysokosci podatku od dochodow
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 okre$lonego
wyniku inwestycyjnego. Uczestnik funduszu inwestycyjnego powinien mie¢ swiadomos$¢ mozliwosci osiggniecia zysku, ale réwniez
poniesienia straty przynajmniej czesci wptaconych $rodkéw. 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 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 optat i sprawozdaniami finansowymi funduszy/subfunduszy,
dostepne sg w jez. polskim u podmiotéw prowadzgcych 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.pekaotffi.pl.

Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, 02-674 Warszawa, ul. Marynarska 15,
wpisana do rejestru przedsiebiorcéow 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
zaktadowy: 50 504 000 zilotych, fgczna kwota uiszczonych wktadéw réwna kapitatowi zaktadowemu. Pekao TFI S.A. dziata na
podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego. Data sporzgdzenia komentarza: 09.12.2020.
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