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Sytuacja na rynku w czerwcu 2021

W czerwcu 2021 roku obserwowalismy kontynuacje spokojnego, wzrostowego, trendu rynkowego znanego z maja.
Indeks pieciuset najwiekszych spotek notowanych za Oceanem, czyli S&P500 w przeciggu miesigca zyskat ponad 2%,
co byto wynikiem wyrdzniajgcym pozytywnie na tle globalnych rynkéw akcji. Nieznacznie gorzej prezentowaty sie stopy
zwrotu w Europie (indeks akcji MSCI Europe +1%) oraz na rynkach rozwijajgcych sie (indeks akcji MSCI Emerging
Markets +1%). Polski rynek akcji tym razem okazat sie nieco stabszy od rynkéw bazowych, konczac ubiegty miesiac
ptasko wzgledem maja. Nieznaczng korekte obserwowalismy na nim w segmencie $rednich spétek.

W Stanach Zjednoczonych publikowane dane makroekonomiczne powyzej prognoz oraz oczekiwany kolejny dobry
sezon wynikéw finansowych (za drugi kwartat 2021 roku) wywindowat rynek akcji na nowe maksima hossy zapewne
pozostawiajgc akcjonariuszy w dobrych nastrojach na nadchodzgce miesigce wakacyjne. Uwaga inwestoréow, poza
klasycznym sezonem publikacji raportéw kwartalnych, ktérego kulminacja przypadnie w lipcu, bedzie skupiona na batalii
legislacyjnej wokot zapowiadanej jeszcze przed wyborami na urzad glowy panstwa w USA reformie podatkowej
prezydenta J. Bidena. Obecnie oczekiwany przez inwestoréw ksztatt reformy, w naszym przekonaniu, nie w petni
uwzglednia najwieksze ryzyko, jakim mogg by¢ bardzo istotne podwyzki podatkéw dla amerykanskich korporaciji.

W ostatnich miesigcach dominujgcym tematem na rynkach kapitatowych jest kwestia inflacji. W tym przede wszystkim
oczekiwanej dynamiki, implikacji do wycen aktywdw oraz reakcji poszczegdlnych bankéw centralnych na rosngce ceny.
Umiarkowany wzrost cen jest korzystny dla akcji, ktére mogg chronié portfele inwestoréw przed utratg sity nabywczej.
Niekontrolowany wzrost moze natomiast budowaé nieréwnowagi w gospodarce. W konsekwencji zmusza banki
centralne do interwencji, w tym miedzy innymi do podwyzszania stop procentowych, co ma niekorzystny wplyw na
poziom aktywnosci gospodarczej. Obecnie inwestorzy oczekujg, ze banki centralne w poczatkowej fazie wstrzymajg sie
od podwyzek, aby nie schtadza¢ przedwczesnie gospodarki wychodzgcej z pandemicznego dotka.
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Indeks WIG-banki (os$ lewa — dane w punktach) i wskaznik rocznej inflacji (CPI) w Polsce (os$ prawa — dane w %)
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Zrédto: Opracowanie wtasne Pekao TFI S.A. na podstawie danych z serwisu Bloomberg (wg stanu na 30.06.2021 r.)

W Europie najwyzszy wzrost cen (wskaznik inflacji) zanotowano w Polsce i na Wegrzech, gdzie bank centralny juz
zareagowat podwyzszajac stopy, podobny ruch dokonat réwniez bank centralny w Czechach. Czes$¢ rynku (inwestoréw)
oczekuje, ze pomimo bardzo gotebiej retoryki (nastawionej na utrzymanie niskich stép) przedstawicieli krajowej Rady
Polityki Pienieznej (RPP), mozna spodziewac sie, ze z czasem polska rada podgzy za sgsiadami i podniesie w $srednim
terminie stopy procentowe. Wg nas wplyw ewentualnej podwyzki na zachowanie polskich indekséw gietdowych
paradoksalnie moze okaza¢ sie bardzo pozytywny, ze wzgledu na istotny udziat sektora bankowego w gtdéwnych
indeksach. Wida¢ wyraznie po zachowaniu indeksu WIG Banki, ze rosngca inflacja buduje coraz wyzsze oczekiwania
odnos$nie podwyzek stop procentowych.

Komentarz do wynikow subfunduszu

Jednostka uczestnictwa subfunduszu Pekao Matych i Srednich Spétek Rynku Polskiego zakonczyta czerwiec ,ptaskim”
wynikiem (+0,16% w ciggu miesigca), co byto wynikiem wyraznie powyzej benchmarku subfunduszu ( o 1,3 punktu
procentowego) oraz powyzej $redniej dla grupy pordwnawczej wg danych serwisu Analizy Online. Dodatnia stopa
zwrotu zostata wypracowana gtéwnie dzieki selekcji w segmencie spétek finansowych oraz konsumenckich.

Oczekiwania

Rynek akcji, wspierany naptywami oraz mocnymi wynikami spétek, wykazuje bardzo duzg odpornos¢ na wszelkie
negatywne informacje. Z pewnos$cig duzym ryzykiem jest rozprzestrzeniajgcy sie wariant delta koronawirusa. Moze on
spowolni¢ otwieranie gospodarek oraz rodzi ryzyko powrotu do obostrzen ekonomiczno-spotecznych, co nie jest jednak
naszym scenariuszem bazowym. Dodatkowo mozna obawiaé sie o trwatoS¢ ozywienia gospodarczego w Swietle
wygaszanych programéw stymulacyjnych np. w USA. Ze wzgledu na wspomniane powyzej obawy nie wykluczamy
zatem wystgpienia w krotkim terminie korekty, ktérg z pewnoscig wykorzystamy do zwiekszenia alokacji w akcje oraz
dalszej przebudowy portfela. W $rednim i dlugim terminie pozostajg wg nas w mocy argumenty przemawiajgce za
kontynuacjg wzrostow, w tym przede wszystkim utrzymujgce sie dobre wyniki spotek oraz oczekiwana dalsza poprawa
dynamiki wzrostu gospodarczego.
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Wyniki Pekao Matych i Srednich Spétek Rynku Polskiego (kat. A) na 30.06.2021

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

0,16% | 11,67% | 22,46% | 42,13% | 34,44% | 54,36% | 22,46% | 13,20% | 6,76% | -20,78% | 9,76% 10,57%

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

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 aktywéw moze
charakteryzowacé sie duzg zmiennoscia.

Niniejszy materiat ma charakter informacyjny i zostat przygotowany przez Pekao TFI S.A. w celu reklamy i promogciji
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) 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 dziatalno$ci przez firmy
inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Materiatu nie nalezy traktowac jako informacji rekomendujacej
lub sugerujgcej strategie inwestycyjng i rekomendacji inwestycyjnej opisanych w art. 3 ust. 1 pkt 34) i 35) rozporzadzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 roku w sprawie naduzy¢ na rynku. W materiale
wykorzystano zrédia informacji, ktére Pekao TFI S.A. analizujgc z najwyzsza starannoscia, uwaza za rzetelne i wiarygodne. Nie
istnieje jednak gwarancja, iz sg one w petni wyczerpujgce i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. Wszelkie opinie i oceny zawarte
w niniejszym materiale, wyrazajg wytacznie opinig ich autoréow. Dane odnoszg sig do przesztosci i nie stanowig pewnego wskaznika
na przysztos¢. Powielanie, publikowanie bgdz rozpowszechnianie w jakikolwiek inny sposéb jego catosci lub czesci bez zgody
Pekao TFI S.A. jest zabronione. UWAGA! Inwestowanie w fundusze inwestycyjne wigze sie z ryzykiem wynikajgcym z wahan cen
na rynkach, zmian wysokosci stop procentowych, kurséw walut itp. Informacje na temat wynikéw osiggnietych w przesztosci
dostepne sg na stronie www.pekaotfi.pl i w Kluczowych Informacjach Dla Inwestoréw (KII). Indywidualna stopa zwrotu z inwestyc;ji
nie jest tozsama z wynikiem inwestycyjnym funduszu/subfunduszu i jest uzalezniona od dnia zbycia oraz dnia odkupienia jednostek
uczestnictwa, a takze od wysokosci pobranych opfat manipulacyjnych i optat za zarzgdzanie, ktére obnizajg warto$¢ inwestycji,
kategorii jednostek uczestnictwa oraz obowigzkéw podatkowych obcigzajgcych uczestnika, w szczegolnosci wysokosci podatku
od dochodow kapitatowych. Wysokos¢ i zasady ustalania i pobierania wskazanych optat zawiera prospekt informacyjny. Wysoko$¢
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¢ $wiadomos¢ mozliwosci
osiggniecia zysku, ale réwniez poniesienia straty przynajmniej czesci wptaconych $rodkéw. Informacje zawarte w niniejszym
materiale nie mogg by¢ jedyng podstawa do podejmowania decyzji inwestycyjnych. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej
zalecane jest zapoznanie sie z prospektem informacyjnym odpowiedniego funduszu zawierajgcym szczegoétowy opis czynnikéw
ryzyka zwigzanego z inwestowaniem i zwiezty opis praw uczestnikow, a takze kluczowymi informacjami dla inwestoréw oraz
informacjami dla klienta alternatywnego funduszu inwestycyjnego, ktére, wraz z tabelami opfat i sprawozdaniami finansowymi
funduszy/subfunduszy, dostepne sg w jez. polskim u podmiotéw prowadzacych dystrybucje oraz na www.pekaotfi.pl. Lista
prowadzgcych dystrybucje dostepna jest na www.pekaotfi.pl. Odpowiedzialno$¢ za wszelkie decyzje podjete na podstawie
niniejszego materiatu ponoszg wytgcznie jego odbiorcy. Lista funduszy i subfunduszy Pekao, informacje na temat ich potgczen,
przeksztatcen oraz zmian nazw znajdujg sie na www.pekaoffi.pl.

Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, 02-674 Warszawa, ul. Marynarska 15,
wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego Sadu Rejonowego dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIlI
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 wkladoéw rowna kapitatowi zaktadowemu. Pekao TFI S.A.
dziata na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego. Data sporzadzenia komentarza: 09.07.2021.
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