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Sytuacja na rynku w lutym 2021

W lutym 2021 roku rynki akcji byty w trendzie bocznym, z wyraznymi prébami korekt wzrostow, zbudowanych w drugiej
potowy ubiegtego roku. Z jednej strony pozytywne wyniki spétek za czwarty kwartat 2020 (przede wszystkim w USA)
oraz dobre odczyty makroekonomiczne wspieraty rynki akcji, a z drugiej strony niepokdj wsréd inwestorow budzity
rosngce globalnie rentownosci obligacji (spadki ich cen). Indeks pieciuset najwigkszych spdtek notowanych w USA,
czyli S&P 500 w lutym wzrdst w sumie niecate 3%. Z kolei indeks obrazujgcy nastawienie inwestoréw na naszym
kontynencie - MSCI Europe wzrést blisko 2,5%, natomiast MSCI Emerging Markets agregujgcy rynki wschodzace
zaledwie 0,7%. W Polsce szeroki rynek (WIG) zakonczyt luty na poziomach ze stycznia. Cigzyt mu WIG20, czyli
najwieksze spotki, ktory stracit ponad 2%. Na tym tle btyszczaty z kolei mate i Srednie spofki.

Poziom zaskoczen na poziomie zagregowanego zysku netto vs oczekiwania analitykéw (spétki S&P500)
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Zrédio: Opracowanie wiashe Pekao TFI S.A. na podstawie danych z serwisu Bloomberg
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Mogtoby sie wydawac, ze ostatnie wzrosty na rynkach akcji to czysta spekulacja oraz przereagowanie rynku. Nasi
analitycy upatrujg w tym jednak site globalnych rynkéw akgji raportujgcych bardzo dobre wyniki. Przyktadem mogg byé
chocby ostatnie trzy sezony publikacji raportéw kwartalnych, gdzie poziom pozytywnych zaskoczen w stosunku do
oczekiwan rynkowych po raz trzeci z rzedu byt bezprecedensowy w stosunku do ubiegtych lat, co wida¢ na wykresie.
Wykres prezentuje zagregowany poziom zyskow netto w amerykanskich spotkach wchodzgcych w sktad indeksu
S&P 500 w stosunku do oczekiwan rynkowych analitykéw. O ile wysoki poziom zaskoczen, w drugim kwartale 2020
roku, mozna przypisac¢ przereagowaniu rynku i panice analitykdw w obliczu pandemii, to kolejny kwartat obrazuje brak
wiary w szybkg odbudowe wynikéw spétek. Tym razem (w czwartym kwartale 2020 roku) spétki zaskoczyly przede
wszystkim brakiem sezonowosci oraz, w wielu przypadkach, rekordowym poziomem zyskéw.

Oczywiscie sytuacja na rynkach globalnych ma tez duzy wptyw na zachowanie sie inwestoréw na rynku krajowym. Na
rynku polskim bardzo dobrze prezentowaty sie mate i Srednie spétki, w tym przede wszystkim eksporterzy oraz spétki
przemystowe, zyskujgce na dynamicznie poprawiajgcej sie sytuacji makroekonomicznej. Duza zmiennos¢ pojawita sie
w sektorze bankowym za sprawg powolnej krystalizacji sposobu rozwigzania problemu kredytéw frankowych oraz
wstepnej proby implementac;ji propozycji KNF przez banki. W kolejnych miesigcach mozna oczekiwaé nowych informac;ji
w tym temacie, jednak na chwile obecng trudno jest oszacowac ostateczny wptyw tych rozwigzan na wycene instytuciji
bankowych.

Komentarz do wynikow subfunduszu

Jednostka uczestnictwa subfunduszu Pekao Dynamicznych Spotek zyskata w lutym 3,8%. Byt to wynik nieznacznie
powyzej benchmarku subfunduszu, natomiast wyraznie wyzej powyzej sredniej dla grupy poréwnawczej wg danych
serwisu Analizy Online. Miesieczny wynik zostat wypracowany gtéwnie dzieki selekcji spdtek z segmentu
konsumenckiego oraz spotek zagranicznych, negatywnie natomiast zawazylo pozycjonowanie w spétkach
finansowych.

Oczekiwania

W ostatnim czasie zwracamy uwage na ryzyko tzw. ,ptytkiej” korekty, ktérej przyczyny mozna byto upatrywaé
w przediuzajgcym sie ,lockdownie” w Europie, czy wzroscie oczekiwan w obszarze podwyzek stop procentowych oraz
przede wszystkim checig realizacji zyskow przez inwestoréw. Z drugiej strony argumenty wspierajgce rynek akcji w 2021
roku w postaci gotowych szczepionek na koronawirusa, stymulacji fiskalnej, wzrostu bilanséw bankéw centralnych,
poprawy biezgcych wskaznikow makroekonomicznych w potgczeniu z niskimi stopami procentowymi, sg dalej aktualne.
Dodatkowo naszg teze ,silnego rynku akcji” w biezgcym roku wspierajg ostatnie sygnaty ptyngce bezposrednio ze
spotek. Uwazamy, ze kazdg ewentualng korekte mozna potraktowac jako okazje do zwigkszania alokacji w akcje.

Wyniki Pekao Dynamicznych Spétek (kat. A) na 26.02.2021

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

3,83% | 17,02% | 23,33% | 40,44% | 15,14% | 42,91% | 8,46% | 20,91% | 14,01% | -24,44% | 6,81% | 10,46%

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

Zrédio 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 udziatowym) wartos¢ netto jego aktywéw moze
charakteryzowac¢ sie duzg zmienno$cia.

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 rekomendaciji dotyczgcych 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. 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 inwestycyjna i rekomendacji inwestycyjnej opisanych w art. 3 ust. 1 pkt 34) i 35) rozporzgdzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 roku w sprawie naduzy¢ na rynku. W materiale wykorzystano zrodta
informac;ji, ktére Pekao TFI S.A. analizujac 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 wytgcznie opini¢ ich autorow. Dane odnoszg si¢ do przesziosci i nie stanowig pewnego wskaznika na przysztosc.
Powielanie, publikowanie badz 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 stép procentowych, kurséw walut itp. Informacje na temat wynikéw osiggnietych w przesziosci dostepne sa na stronie
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 wysokosci pobranych optat manipulacyjnych i optat za zarzadzanie, ktdre obnizajg wartos¢ inwestycji, kategorii jednostek
uczestnictwa oraz obowigzkéw podatkowych obcigzajgcych uczestnika, w szczegodlnosci wysokosci podatku od dochodéw
kapitatowych. Wysokos$¢ i zasady ustalania i pobierania wskazanych opfat zawiera prospekt informacyjny. Wysoko$¢ 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 przysztosci. Fundusz inwestycyjny nie gwarantuje realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania
okreslonego wyniku inwestycyjnego. Uczestnik funduszu inwestycyjnego powinien mie¢ swiadomos$¢ mozliwosci osiggniecia zysku,
ale réwniez poniesienia straty przynajmniej czesci wptaconych srodkéw. Informacje zawarte w niniejszym materiale nie moga by¢
jedyng podstawg do podejmowania decyzji inwestycyjnych. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej zalecane jest zapoznanie sie z
prospektem informacyjnym odpowiedniego funduszu zawierajgcym szczegotowy opis czynnikdw ryzyka zwigzanego z
inwestowaniem i zwiezty opis praw uczestnikow, a takze kluczowymi informacjami dla inwestorow oraz informacjami dla klienta
alternatywnego funduszu inwestycyjnego, ktére, wraz z tabelami optat i sprawozdaniami finansowymi funduszy/subfunduszy,
dostepne sg w jez. polskim u podmiotéw prowadzgcych dystrybucje oraz na www.pekaotfi.pl. Odpowiedzialno$¢ za wszelkie decyzje
podjete na podstawie niniejszego materiatu ponoszg wylgcznie jego odbiorcy. 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.pekaotfi.pl.

Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spoétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, 02-674 Warszawa, ul. Marynarska 15,
wpisana do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego Sadu Rejonowego dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xl
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000016956, postugujaca sie numerem NIP 521 11 82
650. Kapitat zaktadowy: 50 504 000 ztotych, fgczna kwota uiszczonych wktadéw réwna kapitatowi zaktadowemu. Pekao TFI S.A.
dziata na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego. Data sporzgdzenia komentarza: 08.03.2021.
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