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Sytuacja na rynku w czerwcu 2021

W czerwcu krzywa rentownoscil obligacji Standéw Zjednoczonych ulegta wyptaszczeniu. Notowania 10-letnich
amerykanskich obligacji skarbowych obnizyty sie¢ o okoto 20 pb. (100 pb., czyli punktéw bazowych to 1 punkt
procentowy) do poziomu 1,44%. Wzrosty natomiast rentownosci obligacji z krétkiego konca krzywej. Zmiennosé na
amerykanskim rynku dtugu byta spowodowana zwigkszeniem oczekiwan na szybsze zaciesnienie polityki pienieznej
przez amerykanski Bank Rezerwy Federalnej (Fed). Pomimo tego, ze na czerwcowym posiedzeniu Fed pozostawit
stopy procentowe na niezmienionym poziomie, uwaga inwestoréw skupita sie na sygnatach dotyczgcych zblizajgcego
sie terminu rozpoczecia dyskusji o ograniczeniu skali skupéw aktywow.

Niewielki spadek rentownosci obligacji miat miejsce réwniez w krajach Europy Zachodniej. W skali miesigca, niemiecka
krzywa dochodowosci obnizyta sie o okoto 5 pb. Przyczyng tego ruchu byta przede wszystkim decyzja Europejskiego
Banku Centralnego (EBC), dotyczgca utrzymania stép procentowych na niezmienionym poziomie oraz zwiekszenia
tempa skupu aktywéw w poréwnaniu do poczatku roku. Pomimo tego, ze projekcje gospodarcze zostaty zrewidowane
w gore a wydzwiek komunikatu EBC byt bardziej optymistyczny, retoryka Christine Lagarde stojgcej na czele EBC
pozostata niezmiennie gotebia (retoryka utrzymania niskich stop procentowych).

W czerwcu, w krajach Europy Srodkowo-Wschodniej rozpoczat sie proces normalizacji polityki pienieznej, czyli jej
powrotu do ksztattu sprzed globalnego kryzysu finansowego (zakonczenie skupu aktywéw, dostosowanie poziomu stép
procentowych do warunkéw rynkowych). Narodowy Bank Wegier podnidst referencyjng stope procentowg z poziomu
0,6% do 0,9%, zmiany nie dotknety pozostatych stop banku centralnego.

'Krzywa rentownosci (dochodowosci) - najbardziej popularna dotyczy obligacji rzadowych. W uproszczeniu obrazuje ona rentowno$é¢ obligacji
(o zblizonym ryzyku), ale o réznym terminie zapadalno$ci. Przedstawia zatem warto$ci rentownosci dla obligacji o krétkich terminach zapadalno$ci
(rok, dwa lata) az do tych najdfuzszych (dziesie¢ a czasami nawet i 50 lat). Krotki koniec krzywej rentownosci znajduje sie po lewej stronie wykresu.
Reprezentuje rentowno$c obligacji o krotkich terminach. Natomiast dfugi koniec - po przeciwnej. Zazwyczaj rentownosci krotkich obligacji sg nizsze
niz tych dfuzszych. Potgczenie tych warto$ci - daje linie wznoszaca sie z lewej strony ku prawej. Wystromienie krzywej dochodowo$ci w uproszczeniu
ma miejsce, gdy spadng rentownosci na krétkim koncu, lub wzrosng na dfugim. Linia staje sie bardziej stroma. Wyptaszczenie, gdy linia staje sie
bardziej ptaska niz w poprzednim okresie.
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Czeski Bank Centralny dokonat natomiast podwyzki gtéwnej stopy procentowej o 0,25 pp. do poziomu 0,5%. Niemniej
jednak, dokonane przez Czechy i Wegry podwyzki stép procentowych zostaty juz wczesniej wycenione przez rynki.
W zwigzku z tym, rozpoczecie cyklu podwyzek nie spowodowato wzrostu rentownosci obligacji tych krajow. Na
Wegrzech nastgpit wrecz ich lekki spadek.

W przeciwienstwie do innych panstw regionu, Narodowy Bank Polski (NBP) nie dokonat zmian w parametrach polityki
pienieznej. Rada Polityki Pienieznej (RPP) w swym komunikacie wskazata na poprawiajgca sie sytuacje gospodarczg
w Polsce oraz podkreslita, ze aktualny wzrost inflacji w Polsce jest przejsciowy. Prognoza NBP zaktada obnizenie sie
inflacji w dtugim terminie. Wbrew oczekiwaniom rynkowym, komunikat Rady Polityki Pienieznej nie zawierat sygnatéw
dotyczacych zmiany nastawienia NBP na mniej gotebie. Co za tym idzie, perspektywa zaciesnienia polityki pienieznej
w Polsce zostata odsunieta o kilka miesiecy. Decyzja RPP wptyneta na spadek rentownosci na polskim rynku diugu.
Dodatkowo, obnizka rentownosci polskich obligacji (wzrost ich cen) byta wspierana przez trendy na rynku globalnym.
Rentownos¢ 10-letnich obligacji skarbowych spadta o okoto 20 pb. do poziomu 1,64%. W konsekwenciji, indeks polskich
obligacji skarbowych obliczany przez ICE BofA wzrést o0 0,4%.

Ceny polskich obligacji skarbowych o zmiennym oprocentowaniu, po majowych silnych spadkach, pozostawaty
w czerwcu jeszcze w wiekszosci pod lekkg presjg. Cena 3-letniej obligacji WZ0524 spadta w czerwcu o -0,1%, obligacji
5-letniej WZ1126 -0,06%, wzrosta tylko cena obligacji 10-letniej WZ1131 o +0,22%.

Komentarz do wynikow subfunduszu

W czerwcu jednostka uczestnictwa subfunduszu Pekao Konserwatywny zyskata 0,04%. Niewielkie straty na obligacjach
skarbowych o zmiennym oprocentowaniu zrekompensowata wysoka rentownos$é portfela wynikajgca z utrzymywania
sporego zaangazowania w obligacjach o statym oprocentowaniu. Niewielkg dodatnig kontrybucje do wyniku portfela
whniosty dodatkowo obligacje rzgdu Wegier, neutralizujgc straty na rynku czeskim. Portfel obligacji korporacyjnych
zachowywat sie stabilnie.

Wyniki Pekao Konserwatywny (kat. A) na 30.06.2021

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

0,04% | -0,33% | 0,26% 2,33% 4,84% 8,86% 0,26% 1,71% 1,90% 1,86%

2,49% 1,06%

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

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



Pekao Konserwatywny KOMENTARZ

RYNKOWY

LIPIEC 2021

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, poreczone lub gwarantowane przez dowolny z nastepujgcych podmiotéw: Skarb Panstwa
RP, NBP, jednostke samorzadu terytorialnego, panstwo czionkowskie UE, jednostke samorzadu terytorialnego panstwa
nalezagcego do UE, panstwo nalezgce do OECD lub miedzynarodowg instytucje finansowa, ktérej cztonkiem jest Polska lub
co najmniej jedno panstwo czionkowskie UE.

Niniejszy materiat ma charakter informacyjny i zostat przygotowany przez Pekao TFlI S.A. w celu reklamy i promociji
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 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) rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajacego dyrektywe Parlamentu
Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogdw organizacyjnych i warunkow prowadzenia dziatalnosci przez firmy
inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Materiatu nie nalezy traktowac jako informacji rekomendujgce;j
lub sugerujacej strategie inwestycyjng 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 zrodia informacji, ktére Pekao TFI S.A. analizujgc z najwyzszg starannoscig, 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 wytgcznie opinie ich autoréw. Dane odnosza sie do przesztosci i nie stanowig pewnego wskaznika
na przyszto$¢. Powielanie, publikowanie bgdz rozpowszechnianie w jakikolwiek inny sposéb jego catosci lub czesci bez zgody
Pekao TFI S.A. jest zabronione. UWAGA! Inwestowanie w fundusze inwestycyjne wigze sie z ryzykiem wynikajgcym z wahan cen
na rynkach, zmian wysokosci stop procentowych, kurséw walut itp. Informacje na temat wynikow osiggnietych w przeszitosci
dostepne sg na stronie www.pekaotffi.pl i w Kluczowych Informacjach Dla Inwestorow (KII). Indywidualna stopa zwrotu z inwestyciji
nie jest tozsama z wynikiem inwestycyjnym funduszu/subfunduszu i jest uzalezniona od dnia zbycia oraz dnia odkupienia jednostek
uczestnictwa, a takze od wysokosci pobranych optat manipulacyjnych i optat za zarzadzanie, ktére obnizajg wartos¢ inwestycji,
kategorii jednostek uczestnictwa oraz obowigzkéw podatkowych obcigzajgcych uczestnika, w szczegdlnosci wysokoéci podatku od
dochodow kapitatowych. Wysokos$¢ 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 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 czynnikéw ryzyka
zwigzanego z inwestowaniem i zwiezly opis praw uczestnikéw, a takze kluczowymi informacjami dla inwestoréw oraz informacjami
dla klienta alternatywnego funduszu inwestycyjnego, ktére, wraz z tabelami opftat i sprawozdaniami finansowymi
funduszy/subfunduszy, dostepne sa w jez. polskim u podmiotéw prowadzgcych dystrybucje oraz na www.pekaotfi.pl. Lista
prowadzgcych dystrybucje dostepna jest na www.pekaotfi.pl. Odpowiedzialno$¢ za wszelkie decyzje podjete na podstawie
niniejszego materiatu ponosza wytgcznie jego odbiorcy. Lista funduszy i subfunduszy Pekao, informacje na temat ich potaczen,
przeksztafcen oraz zmian nazw znajdujg si¢ na www.pekaotfi.pl.

Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, 02-674 Warszawa, ul. Marynarska 15,
wpisana do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sagdowego Sadu Rejonowego dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xl
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 wkiadéw réwna kapitatowi zakladowemu. Pekao TFI S.A.
dziata na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego. Data sporzgdzenia komentarza: 09.07.2021.
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