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Sytuacja na rynku w lipcu 2021

Lipiec 2021 roku byt kolejnym spokojnym miesigcem z kontynuacjg trendu wzrostowego na rynkach akgcji. Indeks akg;ji
S&P 500, grupujacy piec¢set najwigkszych spotek notowanych za Oceanem, wzrést ponad 2%. Ostatecznie okazalo sie
to by¢ wynikiem nieznacznie lepszym od rynku europejskiego (MSCI Europe), ktory zwyzkowat ponad 1% oraz
zblizonym do gietdy w Warszawie. Negatywnie na tle globalnych indekséw wyrézniaty sie rynki wschodzgce, gdzie
MSCI EM stracit blisko 6% - gtdwnie za sprawg nasilajgcych sie regulacji na rynku chifskim. To z kolei negatywnie
odbito sie na sentymencie (potocznie o nastawieniu inwestorow) wobec chinskich spoétek, co wyraznie oddaje spadek
indeksu Golden Dragon China agregujacego chinskie spotki notowane w USA.
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Golden Dragon China Index (w pkt)
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Zrédto: Opracowanie wtasne Pekao TFI S.A. na podstawie danych z serwisu Bloomberg (wg stanu na 31.07.2021 r.)

Od kilku lat obserwujemy ze strony wtadz Chin narastajgcy poziom regulacji wobec spétek technologicznych. Symbolem
tego typu dziatan byto wstrzymanie debiutu spétki Ant Group (finansowego ramienia chinskiego giganta z branzy e-
commerce, jakim jest z calg pewnoscig Alibaba Group), po ktérym mialo tez dodatkowo miejsce postepowanie
antymonopolowe przed tamtejszymi urzedami. W lipcu wiadze Kraju Srodka uswiadomity inwestoréw, jak niebezpieczne
mozne by¢ inwestowanie w chinskie spotki debiutujgce na gietdzie w USA. Nastgpito to po tym, jak chinski regulator
usungt ze sklepéw aplikacje spotki DiDi Global (chifiska wersja Ubera) niedtugo po jej debiucie na gietdzie w Nowym
Jorku. Decyzja wptyneta nie tylko na akcje tej spofki, ale tez na pozostate spétki technologiczne. Tacy giganci jak Alibaba
Group, czy Tencent Holdings, majacy dominujacy udziat w indeksach rynkéw wschodzacych, stracili tylko w ubiegtym
miesigcu kilkanascie procent. Z kolei indeks Golden Dragon China, agregujacy chinskie spétki notowane na gietdzie
w USA, stracit w lipcu ponad 20%.

Znaczna wyprzedaz spétek chinskich nie przeszkadzata gietdzie w Warszawie w kontynuowaniu wzrostéw lokalnych
spétek. Mocno zyskiwaty spotki konsumenckie. Miato to miejsce w oczekiwaniu na publikacje wynikéw za drugi kwartat
2021 roku i potwierdzenie szybkiego odbudowania popytu po zniesieniu restrykcji oraz przy wysokiej inflacji i wzroscie
ptac. Wysoki poziom inflacji (w czerwcu: 4,4% w skali roku) dodatkowo podnosi prawdopodobienstwo podwyzek stép
procentowych na krajowym rynku, co w naszej opinii z pewnoscig pozytywnie przetozy sie na spétki z sektora
finansowego notowane na polskiej gietdzie. Po drugiej stronie byty spotki paliwowe oraz energetyczne, ktdre zanotowaty
nieznaczne spadki w ostatnim miesigcu.

Komentarz do wynikéw subfunduszu

Jednostka uczestnictwa subfunduszu Pekao Zréwnowazony wzrosta w lipcu 1,2%, co bylo wynikiem ponizej
benchmarku (o 0,2 punktu procentowego). W lipcu pozytywnie w stosunku do benchmarku subfunduszu zapracowato
przewazenie w spoétkach z handlu spozywczego oraz selekcja w sektorze IT, negatywnie natomiast wptyneto
nieodwazenie sektora TMT oraz segmentu odziezowego.
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Oczekiwania

Zachowanie sie notowan gtéwnych swiatowych indekséw pokazuje niebywatg odpornosé na pojawigjgce sie negatywne
informacje, a kazdy pretekst do korekty szybko jest wykorzystywany przez inwestorow do zwiekszania ekspozycji
w akcje. W konsekwencji niska zmiennos¢ gtownych indekséw gietdowych moze tez przystania¢ to, co sie dzieje
wewnatrz sektoréw i spétek. Dynamiczne wychodzenie naszej gospodarki z pandemicznego kryzysu oraz galopujgca
inflacja byly gtébwnymi katalizatorami rotacji w ramach sektoréw branzowych. Obawy o trwato$é ozywienia
gospodarczego oraz zdolno$¢ do utrzymania marz w $wietle galopujgcych kosztow wywotaty cheé realizacji zyskow
w ramach spétek cyklicznych oraz powrét dobrego sentymentu do spotek technologicznych. Oczekujemy utrzymania
sie w najblizszych miesigcach podwyzszonej zmiennosci na poziomie sektorowym i tutaj bedziemy upatrywali
najwieksze szanse do generowania dodatkowych stép zwrotu. Wariant Delta jak na razie nie spowodowat duzego
spadku aktywnosci gospodarczej ze wzgledu na niski poziom hospitalizacji widomo powrotu do obostrzen ekonomiczno-
spotecznych w krajach zachodnich wg nas oddala sie. Z drugiej strony nie mozna wykluczyé powrotu negatywnego
sentymentu (nastawienia inwestoréw) na rynkach akcji w momencie pojawienia sie, chyba juz nieuniknionej, kolejnej
fali zakazen w Niemczech czy w Polsce. To za$ z pewnoscig postaramy sie wykorzysta¢ do zwiekszenia naszej alokacji
w akcje oraz dalszej przebudowy portfela naszego subfunduszu. W $rednim i dtugim terminie w naszej opinii pozostaja
w mocy argumenty przemawiajgce za kontynuacjg wzrostéw cen akcji, w tym przede wszystkim utrzymujgce sie dobre
wyniki spotek oraz oczekiwana dalsza poprawa dynamiki wzrostu gospodarczego.

Wyniki Pekao Zrownowazony (kat. A) na 30.07.2021

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

1,16% | 5,29% 10,48% | 20,46% | 10,97% | 24,44% | 10,50% | 1,50% 3,54% -9,03% | 12,13% | 2,17%

Ww. nie uwzgledniajg optaty manipulacyjnej ani podatkéw obcigzajgcych uczestnika, uwzgledniajg zas pobrane optaty 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 Zrownowazony KOMENTARZ

RYNKOWY

SIERPIEN 2021

Informacja prawna

Zrédio danych, w tym dot. indekséw: serwis Bloomberg, o ile nie wskazano inaczej. Ze wzgledu na skiad portfela inwestycyjnego
subfunduszu (mozliwy znaczny udziat instrumentéw finansowych o charakterze udziatowym) warto$¢ netto jego aktywdéw moze
charakteryzowac si¢ duzg zmiennoscig. Aktywa subfunduszu mogg by¢ lokowane do 100% w papiery wartosciowe emitowane,
poreczone lub gwarantowane przez dowolny z nastepujacych podmiotéw: Skarb Panstwa RP, NBP, jednostke samorzadu
terytorialnego, panstwo czionkowskie UE, jednostke samorzgdu terytorialnego panstwa nalezgcego do UE, panstwo nalezgce 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
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) rozporzadzenia 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 dziatalno$ci przez firmy
inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Materiatu nie nalezy traktowac jako informacji rekomendujgce;j
lub sugerujacej strategie inwestycyjng i rekomendacji inwestycyjnej opisanych w art. 3 ust. 1 pkt 34) i 35) rozporzadzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 roku w sprawie naduzy¢ na rynku. W materiale
wykorzystano zrodta informaciji, ktére Pekao TFI S.A. analizujgc z najwyzszg starannoscia, uwaza za rzetelne i wiarygodne. Nie
istnieje jednak gwarancja, iz sg one w petni wyczerpujgce i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. Wszelkie opinie i oceny zawarte
w niniejszym materiale, wyrazajg wytgcznie opinie ich autoréw. Dane odnoszg sie do przesztosci i nie stanowig pewnego wskaznika
na przyszto$¢. 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 stdp procentowych, kurséw walut itp. Informacje na temat wynikdw osiggnietych w przesztosci
dostepne sg na stronie www.pekaotfi.pl i w Kluczowych Informacjach Dla Inwestorow (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 wysokos$ci pobranych opfat manipulacyjnych i optat za zarzadzanie, ktére obnizajg warto$¢ inwestyc;ji,
kategorii jednostek uczestnictwa oraz obowigzkéw podatkowych obcigzajacych uczestnika, w szczegdlnosci wysokosci podatku od
dochodow kapitatowych. Wysokos¢ i zasady ustalania i pobierania wskazanych optat zawiera prospekt informacyjny. Wysokosé
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 sa gwarancjg
osiggniecia podobnych w przysziosci. Fundusz inwestycyjny nie gwarantuje realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani
uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego. Uczestnik funduszu inwestycyjnego powinien mie¢ swiadomos$¢ mozliwosci
osiggniecia zysku, ale réwniez poniesienia straty przynajmniej czesci wptaconych srodkéw. Informacje zawarte w niniejszym
materiale nie moga by¢ jedyng podstawg do podejmowania decyzji inwestycyjnych. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej zalecane
jest zapoznanie sie z prospektem informacyjnym odpowiedniego funduszu zawierajgcym szczegoétowy opis czynnikdéw ryzyka
zwigzanego z inwestowaniem i zwiezly opis praw uczestnikéw, a takze kluczowymi informacjami dla inwestoréw oraz informacjami
dla klienta alternatywnego funduszu inwestycyjnego, ktére, wraz z tabelami optat i sprawozdaniami finansowymi
funduszy/subfunduszy, dostepne sg w jez. polskim u podmiotow prowadzacych dystrybucje oraz na www.pekaotfi.pl. Lista
prowadzgcych dystrybucje dostepna jest na www.pekaotfi.pl. Odpowiedzialno$¢ za wszelkie decyzje podjete na podstawie
niniejszego materiatu ponoszg wytgcznie jego odbiorcy. Lista funduszy i subfunduszy Pekao, informacje na temat ich potgczen,
przeksztalcen oraz zmian nazw znajdujg sie 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 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 wktadéw réwna kapitatowi zaktadowemu. Pekao TFI S.A.
dziata na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego. Data sporzgdzenia komentarza: 09.08.2021.
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