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Zespot Zarzadzania Akcjami

Sytuacja na rynku we wrzesniu 2021

Wrzesien przyniost korekte na globalnych rynkach akcji. Miato to miejsce po wielu miesigcach nieprzerwanych
wzrostéw. Indeks akcji amerykanskich grupujacy pieéset najwigkszych firm notowanych za oceanem, czyli S&P500,
stracit blisko 4,8%, nieznacznie mniej niz indeks spofek technologicznych Nasdag100 (-5,3%). Spadki byly mniejsze na
Starym Kontynencie, gdzie indeks MSCI Europe spadt 3%. Do$¢ dobrze na tle globalnych rynkéw akcji prezentowata
sie gietda w Warszawie - tracac zaledwie 0,8%. Sity polskiej gietdy mozna upatrywaé w dobrym zachowaniu indekséw
matych i srednich spotek, ktére zakonczyty wrzesien na niewielkich plusach.

Globalny wzrost inflacji (w %)
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Zrédto: Opracowanie wtasne Pekao TFI S.A. na podstawie danych z serwisu Bloomberg (wg stanu na 30.09.2021 r.)
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W naszej opinii mozna odnalez¢ kilka przyczyn ostatniej korekty. Inwestorzy mogli obawiac sie impasu przy uchwalaniu
stymulujgcego pakietu infrastrukturalnego w USA oraz ewentualnych ryzyk zwigzanych z kontynuacjg ekspansywnej
polityki fiskalnej w zwigzku z kalendarzem wyborczym w Europie. Punktem zapalnym korekty z pewnos$cig byty
doniesienia z Chin o problemach finansowych Grupy Evergrande, czyli najwiekszego dewelopera na $wiecie
i potencjalnie negatywnych skutkach jego niewyptacalnosci dla gospodarki Panstwa Srodka. O ile tak duze bankructwo
moze spowodowaé perturbacje gospodarki w regionie, to dla globalnych rynkéw akcji byt to pewnie tylko pretekst
do przeceny.

Kolejnym istotnym ryzykiem podnoszonym przez inwestorow byty oczekiwania zapowiedzi ograniczenia skupu aktywéw
oraz presja na $wiatowe banki centralne ze strony przyspieszajacej inflacji w Europie i USA. Temat inflacji od jakiego$
czasu staje sie dominujgcym watkiem ksztattujgcym zachowanie nie tylko gtdwnych indekséw gietdowych, ale przede
wszystkim zmiennosci wewnatrz sektorow oraz rotacji aktywow pomiedzy nimi

Indeks WIG Banki na tle indeksu szerokiego rynku WIG
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Zrédto: Opracowanie wtasne Pekao TFI S.A. na podstawie danych z serwisu Bloomberg (wg stanu na 30.09.2021 r.)

Rotacje w kierunku sektoréw, ktore notujg wysokie dynamiki wynikéw (miedzy innymi na skutek niskiej bazy z okresu
pandemii oraz jednoczesnie pozytywnie eksponowane na rosnacg inflacje) wida¢ wyraznie na przykfadzie gtéwnych
segmentow na gietdzie w Warszawie. Z pewnoscig kotem napedowym indeksu WIG jest sektor bankowy. Zyskiwat on
za sprawg chocby niskiej waluacji wywotanej presjg na wyniki finansowe spétek w ubiegtym roku. Nie bez znaczenia
byly takze rosngce oczekiwania na poprawe wynikow za sprawg wzrostu bilanséw, nowa akcja kredytowa, czy
oczekiwana przez rynek podwyzka stop procentowych, ktérej rosngce prawdopodobienstwo rynek upatruje w inflacji
bedacej na poziomie blisko 5,8% - dynamicznie wymykajacej sie z celu wyznaczonego NBP, czyli korytarza w przedziale
2,5% z odchyleniem o jeden punkt procentowy w gore lub dét.
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Komentarz do wynikéw subfunduszu

Jednostka uczestnictwa subfunduszu Pekao Matych i Srednich Spétek Rynku Polskiego zakonczyta wrzesien
nieznaczng korektg o 0,37 punktu procentowego, co bytlo wprawdzie wynikiem ponizej benchmarku subfunduszu,
natomiast powyzej sredniej dla grupy poréwnawczej wg danych serwisu Analizy Online. Pozytywnie na wynik wptyneta
selekcja spotek finansowych oraz przemystowych kosztem sektora IT.

Oczekiwania

W ostatnich miesigcach swiatowe rynki akcji wykazywaty odpornos¢ na negatywne informacje i kazda korekta byta
szybko wykorzystywana do zakupu akcji. Tym razem sytuacja ulegta zmianie,- spadek sentymentu inwestycyjnego
wywotat relatywnie gtebokg korekte, obserwowang w szczegdlnosci na zachodnich rynkach akcji. Polska gietda, dzieki
swojej strukturze sektorowej, korzystajgcej na rosnacej inflacji, skutecznie oparta sie jednak spadkom. Warto podkreslic,
ze kwestie pandemii koronawirusa oraz ryzyko powrotu do obostrzeh ekonomiczno-spotecznych w oczach inwestoréw
wyraznie oddalito sie na drugi plan.

W krétkim terminie spodziewamy sie podwyzszonej zmiennosci na skutek globalnego zaciesnienia polityki monetarnej
oraz zblizajgcego sie sezonu wynikow kwartalnych, ktéry bedzie ostatnim z relatywnie niskg bazg (poréwnywanie do
[l kwartatu 2020 roku). Poczgwszy od nowego roku, poprzeczka wyznaczajgca niezbedny poziom do poprawy wynikéw,
bedzie zawieszona znacznie wyzej. Natomiast srodowisko podwyzszonej inflacji, o ile jest ona pod kontrolg, jest
Srodowiskiem wspierajgcym wyniki szeregu spoétek i wtasnie w nich bedziemy poszukiwali okazji inwestycyjnych
w najblizszych kwartatach. Ewentualne korekty na polskim rynku akcji bedziemy wykorzystywaé do zwiekszenia
alokaciji, czyli udziatu akcji w portfelu naszego subfunduszu.

Wyniki Pekao Matych i Srednich Spétek Rynku Polskiego (kat. A) na 30.09.2021

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

-037% | 5,26% | 17,55% | 47,51% | 46,55% | 37,65% | 28,91% | 13,20% | 6,76% | -20,78% | 9,76% | 10,57%

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

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 Malych i Srednich KOMENTARZ
Spotek Rynku Polskiego

PAZDZIERNIK 2021

RYNKOWY

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) warto$¢ netto jego aktywéw moze
charakteryzowac si¢ duzg zmiennoscia.

Niniejszy materiat ma charakter informacyjny i zostat przygotowany przez Pekao TFI 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 rekomendac;ji dotyczacych 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 wymogdw organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy
inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Materiatu nie nalezy traktowa¢ jako informacji rekomendujgcej
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 zrédta informagciji, ktére Pekao TFI S.A. analizujgc z najwyzsza 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 odnoszg sie 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 przeszitosci
dostepne sg 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 zarzgdzanie, ktére obnizajg warto$¢ inwestycji,
kategorii jednostek uczestnictwa oraz obowigzkéw podatkowych obcigzajgcych uczestnika, w szczegdlnosci wysokosci podatku od
dochodow kapitatowych. Wysoko$¢ 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 gwarancja
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 uczestnikdw, 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.pekaotfi.pl. Lista
prowadzgcych dystrybucje dostepna jest na www.pekaotfi.pl. Odpowiedzialno$¢ za wszelkie decyzje podjete na podstawie
niniejszego materiatlu ponoszg 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 Spétka 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 zakladowy: 50 504 000 ztotych, fgczna kwota uiszczonych wkladéw réwna kapitatowi zakladowemu. Pekao TFI S.A.
dziata na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego. Data sporzgdzenia komentarza: 12.10.2021.
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