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CZERWIEC 2022 MATERIAL REKLAMOWY

»PLASKI MAJ NA RYNKACH AKCJI”

. Piotr Satata, CFA
| Zarzadzajacy portfelem,
| Zespot Zarzgdzania Akcjami

Sytuacja na rynku w maju 2022

Maj 2022 roku w oczach inwestorow nie przyniost przetomu na globalnych rynkach akcji. Po spadkach z pierwszych dni
wspomnianego miesigca obserwowaliSmy powolne odreagowanie. Dzigki temu wiekszo$¢ gtéwnych indekséw
gietfdowych zakonczyta maj na poziomach zblizonych do konca kwietnia. Tradycyjnie, jak w poprzednich miesigcach
tego roku, podwyzszong zmienno$¢ obserwowaliSmy w sektorze spétek technologicznych w USA, gdzie gtdwnym
katalizatorem zmiennosci byt sezon publikacji wynikéw kwartalnych spétek (za pierwszy kwartat 2022). Pierwsze oznaki
wyraznego spowolnienia w spétkach eksponowanych na rynek reklamy, czy prognozy spadajgcych marz w spétkach
z sektora handlu detalicznego wywotywaty nerwowe reakcje inwestorow. Widaé byto takze pierwsze oznaki tzw.
~wyprzedania” rynku (aktywa sg sprzedawane ponizej ich wartosci godziwej). Przejawem takiej sytuacji byty cho¢by
proby wyprowadzania przez inwestorow korekt wzrostowych w momentach, gdy spétki raportowaty neutralne wyniki,
czy gdy obserwowaliSmy pozytywny sentyment na rynkach akcji po sugestiach, ze po pierwszych podwyzkach stép
procentowych przez amerykanskg Rezerwe Federalng (potocznie FED) nastgpi pauza.
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Zrédto: Opracowanie wiasne Pekao TFI S.A. na podstawie danych z serwisu Bloomberg (wg stanu na 31.05.2022 r.)
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Dominujgcym tematem wsrod inwestorow na rynkach kapitatowych niezmiennie pozostaje przyspieszajgca w krajach
rozwinietych inflacja oraz jej potencjalnie negatywny wptyw na perspektywy globalnego wzrostu gospodarczego.
Procesy inflacyjne caty czas wspierane sg wysokimi cenami surowcow. Sytuacji nie sprzyja tez utrzymujgca sie patowa
sytuacja na froncie po agresji Rosji na Ukraine oraz brak sygnatéow, ktére mégtby da¢ choéby cien nadziei na
zakonczenie konfliktu. A to z kolei mogtoby sie przetozyé na korekte spadkowg na rynkach surowcowych —
a w konsekwencji na spadek inflacji. Dodatkowo napiecia w tarncuchach dostaw wywotane politykg okreslang jako ,Zero
Covid” w Chinach dolewajg oliwy do juz rozpedzonych wzrostéw cen. W Polsce problem inflacji jest wskazywany jako
potencjalnie najwieksze zagrozenie dla gospodarki. Jednak relatywnie wysoka dynamika ptac, przynajmniej do tej pory,
odsuwata w czasie to ryzyko. W znacznie gorszej sytuacji sg gospodarki rozwiniete, gdzie erozja sity nabywczej
konsumentow trwa juz od diuzszego czasu. Na zaprezentowanym powyzej wykresie na przyktadzie USA wzrost cen
przewyzsza dynamike wynagrodzen juz od roku, co przektada sie na stopniowe obnizanie sity nabywczej a tym samym
pogorszenie sentymentu wsréd konsumentow.

Komentarz do wynikéw subfunduszu

Jednostka uczestnictwa subfunduszu Pekao Akcji - Aktywna Selekcja stracita w maju 0,3% co byto wynikiem minimalnie
lepszym od benchmarku subfunduszu oraz $redniej dla grupy poréwnawczej wg danych serwisu Analizy Online za ten
sam okres. Miato to miejsce gtdwnie za sprawg selekcji w ramach segmentu spotek konsumenckich oraz z segmentu
gier komputerowych.

Oczekiwania

Na rynkach akcji caty czas brakuje katalizatora, ktéry mégtby powstrzymaé spadki cen trwajgce juz od ponad pét roku.
Nadzieje na odwrécenie trendu za sprawg publikacji wynikéw spotek za pierwszy kwartat 2022 roku okazaty sie ptonne.
Poziom pozytywnych zaskoczen byt wyraznie nizszy od tego do czego byli przyzwyczajeni inwestorzy w okresie po
pandemii koronawirusa. Dodatkowo trudno byto o optymizm na podstawie przedstawionych perspektyw i prognoz
spotek. Erozja sity nabywczej konsumentéw w Stanach Zjednoczonych jest z pewnoscig negatywnym zjawiskiem
makroekonomicznym, jednak daje nadzieje na przynajmniej chwilowg pauze w cyklu podwyzek stop procentowych. To
z kolei mogtoby by¢ pozytywnie odebrane przez rynki akcji. W naszej opinii trudno obecnie wskaza¢ co moze byé
czynnikiem rozstrzygajgcym o kierunku rynkéw. Argumentem wspierajgcym potencjalne odreagowanie moze byc¢
poziom wycen, jednak bez wyraznego katalizatora trudno uzna¢ to za wystarczajgcy argument. Nadziei na poprawe
sentymentu mozna upatrywaé w konczgcych sie ,lockdownach” w Chinach, jednak warto poczekaé na twarde dane
makro, ktére jednoznacznie pokazg tempo wychodzenia ze spowolnienia w tym regionie. Reasumujgc, duza
niepewnos¢ potgczona z niskg wyceng skitania nas do ostroznego podejScia do alokacji w akcje oraz dalszej
przebudowy portfela naszego subfunduszu w kierunku spotek, ktoérych biznes model jest wg nas odporny na zachodzgce
zmiany.
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Ryzyko

Inwestycja w subfundusz wigze sie z ryzykiem inwestycyjnym. Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia zysku
z inwestycji. Uczestnik powinien mie¢ swiadomos¢ mozliwosci osiggniecia zysku, ale réwniez poniesienia straty
przynajmniej czesci zainwestowanych srodkow.

Istotne rodzaje ryzyk subfunduszu: rynku akcji, walutowe, dzwigni finansowej, ptynnosci. Ich opis znajduje sie
w prospekcie informacyjnym oraz w kluczowych informacjach dla inwestoréw.

Wyniki Pekao Akcji — Aktywna Selekcja (kat. A) na 31.05.2022

Historyczne wyniki nie sg gwarancjg osiggniecia podobnych w przysztosci i nie przewidujg przysztych zwrotow.
Zaden fundusz nie gwarantuje realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku.

1M ‘ 3M ‘ 6M ‘ 1Y 3y 5Y ‘ 10Y YTD ‘
-0,31% ‘ -5,12% ‘ -18,06% ‘ -15,11% 32,72% 19,85% ‘ 64,72% -19,98% ‘
2021 2020 2019 ‘ 2018 ‘ 2017 2016 2015 ‘ 2014 ‘ 2013 2012
27,62% 19,01% 11,60% ‘ -16,35% | 20,93% 5,70% -14,27% | -5,95% ‘ 12,69% 22,36%

Ww. nie uwzgledniajg optaty manipulacyjnej ani podatkéw obcigzajgcych uczestnika.

Zrédto: Opracowanie wiasne Pekao TFI S.A.
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Informacja prawna

Zrédto danych, w tym dot. indekséw: serwis Bloomberg, o ile nie wskazano inaczej. Inwestycja dotyczy nabycia
jednostek uczestnictwa subfunduszu, a nie aktywéw, w ktore inwestuje subfundusz, gdyz te sg wilasnoscig
subfunduszu. Ze wzgledu na skilad portfela inwestycyjnego subfunduszu (mozliwy znaczny udziat
instrumentéw finansowych o charakterze akcyjnym) wartosé netto jego aktywéw moze charakteryzowacé sie
duza zmiennoscia. Subfundusz zarzadzany aktywnie benchmarkowo, moze znacznie odchylaé si¢ od
benchmarku. Benchmark — wskaznik stuzgcy do oceny efektywnosci inwestyciji.

Niniejszy materiat nie stanowi 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 dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na
potrzeby tej dyrektywy. Materiatu nie nalezy traktowaé jako informacji rekomendujgcej 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 zrddta informacji, ktére Pekao TFI S.A. analizujgc z najwyzszag 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 wylgcznie opinie ich autoréw. Powielanie,
publikowanie badz rozpowszechnianie w jakikolwiek inny sposdéb jego catoéci lub czesci bez zgody Pekao TFI S.A.
jest zabronione. Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji nie jest tozsama z wynikiem inwestycyjnym
funduszu/subfunduszu i jest uzalezniona od dnia zbycia i dnia odkupienia jednostek uczestnictwa przez fundusz, a
takze od wysokosci pobranych optat manipulacyjnych i optat za zarzadzanie, ktére obnizajg warto$¢ inwestycji,
kategorii jednostek uczestnictwa oraz mogacych ulec zmianie obowigzkdéw podatkowych obcigzajgcych uczestnika,
w szczegolnosci wysokosci podatku od dochodéw kapitatowych zaleznego od indywidualnej sytuacji podatkowej
uczestnika. Wysokos$c¢ i zasady ustalania i pobierania wskazanych opfat zawiera prospekt informacyjny. Wysokos$¢
stawki optaty manipulacyjnej jest uzalezniona od wysokosci dokonywanej wptaty oraz salda wszystkich kont
uczestnika objetych prawem akumulacji wptat zgodnie z prospektem i statutem danego funduszu. Jest to materiat
reklamowy. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej nalezy zapoznaé sie z prospektem informacyjnym
odpowiedniego funduszu zawierajacym szczegétowy opis czynnikéw ryzyka zwigzanego z inwestowaniem i
zwiezly opis praw uczestnikéw, a takze kluczowymi informacjami dla inwestoréw, ktére, wraz z tabelami opftat
i sprawozdaniami finansowymi funduszy/subfunduszy, dostepne sg w jez. polskim u podmiotow
prowadzacych dystrybucje oraz na www.pekaotfi.pl. Informacje zawarte w niniejszym materiale nie mogg byé¢
jedyng podstawg do podejmowania decyzji inwestycyjnych. Odpowiedzialno$¢ za wszelkie decyzje podjete na
podstawie niniejszego materialu ponoszg wylgcznie jego odbiorcy. Peitna lista funduszy/subfunduszy
zarzadzanych przez Pekao TFI S.A. oraz lista prowadzacych dystrybucje dostepna jest na www.pekaotfi.pl.
Informacje na temat potgczen, przeksztatcen oraz zmian nazw funduszy i subfunduszy znajdujg sie na
www.pekaotfi.pl.

Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, 02-674 Warszawa, ul.
Marynarska 15, wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego Sgdu Rejonowego dla m. st.
Warszawy w Warszawie, Xlll 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 sporzadzenia komentarza: 15.06.2022.
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