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Sytuacja na rynku w sierpniu 2023

Sierpien 2023 roku przynidst wyrazne ochtodzenie nastrojow na globalnych rynkach akcji. Miato to miejsce gtdwnie za
sprawg niekonczacej sie serii stabych danych makroekonomicznych z Panstwa Srodka. Chinski gietdowy indeks akgji
Hang Seng, blisko osmioprocentowym spadkiem w sierpniu, pociggat za sobg pozostate globalne rynki akcji. W Polsce,
za sprawa kapitatu zagranicznego, najmocniej znizkowat indeks duzych spoétek, czyli WIG20, tracac ponad 6.5%. Nieco
lepiej zachowywat sie indeks Srednich spotek za sprawg spétek energetycznych.

Indeks zaskoczen ekonomicznych (Citi Economic Surprise Index) w Chinach
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Zrédto: Opracowanie wiasne Pekao TFI S.A. na podstawie danych z serwisu Bloomberg (wg stanu na 31.08.2023 r.)
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Po poczatkowych pozytywnych sygnatach z chinskiej gospodarki z poczatku 2023 roku, nie ma obecnie juz sladu. Chiny
w pierwszej czesci biezgcego roku, podobnie jak cata gospodarka swiatowa, pozytywnie zaskakiwaty analitykéw, bijgc
konsensus ich oczekiwan przy okazji publikacji kolejnych danych ekonomicznych. Dodatkowo wsparciem byta takze
bardzo niska baza wynikajgca z faktu, ze gospodarka Chin funkcjonowata wyraznie ponizej potencjatu - ze wzgledu na
dlugo utrzymywane ograniczenia pandemiczne. Niestety miesigce wakacyjne przyniosty szereg danych
makroekonomicznych wskazujgcych, ze druga najwieksza gospodarka $wiata jest daleka od optymalnej kondyciji.
Przejawem czego sg ujemne ,odczyty” indeksu zaskoczen ekonomicznych agregowane przez analitykéw Citi,
zaprezentowane na wykresie powyze;j.

Indeks WIG na tle gieldy w Hongkongu
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Zrédto: Opracowanie wtasne Pekao TFI S.A. na podstawie danych z serwisu Bloomberg (wg stanu na 31.08.2023 r.)

Gietda w Warszawie przez ostatnie lata byta silnie skorelowana z indeksem rynkéw wschodzgcych, w tym gtéwnym
rynkiem akcji w Chinach. Na zatgczonym wykresie zauwazymy, ze wspomniana Korelacja zaczeta jednak zanikac
w ostatnich dwdch latach. W naszej opinii mozna ten fakt interpretowac jako che¢ ucieczki inwestoréw od chifskich
probleméw gospodarczych do regionéw o silnych fundamentach. Dodatkowo trend przenoszenia produkcji oraz
tancuchow dostaw blizej rynkéw docelowych, zapoczatkowany podczas pandemii, wspiera diugoterminowo polskag
gospodarke, gdzie trafia czes¢ bezposrednich inwestycji przenoszonych z Azji do Europy. Pomimo relatywnej sity GPW
w ostatnich kwartatach sierpniowe spadki indekséw w sierpniu tym razem nie przeszty bez echa dla naszej gietdy. Jezeli
byta to zwykta korekta, dajgca oddech po mocnych tegorocznych wzrostach, woéwczas nie nalezy wyciggaé¢ daleko
idgcych wnioskéw. Tym niemniej kluczowe do potwierdzenia tego faktu bedzie zachowanie naszego indeksu
w miesigcach jesiennych, ktére historycznie cechujg sie stopami zwrotu wyzszymi od srednich.
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Komentarz do wynikow subfunduszu

Jednostka uczestnictwa kategorii A subfunduszu Pekao Dynamicznych Spétek stracita w sierpniu 3,55%. Byt to wynik
nieznacznie ponizej benchmarku subfunduszu oraz nieco wyzszy od $redniej dla grupy poréwnawczej (-3,60%) wg
danych serwisu Analizy Online w tym samym czasie. Pozytywng kontrybucje w sierpniu do wyniku Pekao
Dynamicznych Spotek miaty selekcja spotek IT i konsumenckich oraz segment energetyczny.

Oczekiwania

Sierpien byt pierwszym miesigcem, gdzie polski indeks mocno odczut stabosé rynkdéw wschodzgcych oraz negatywny
sentyment na gietdzie w Chinach. Spadkom wyraznie opierat sie segment spotek energetycznych, gdzie inwestorzy
czekajg na materializacje wydzielenia aktywow weglowych. Sita tego segmentu byta szczegdlnie widoczna w ramach
indeksu mWIG40. Mijajgcy sezon wynikéw kwartalnych w Stanach Zjednoczonych okazat sie najlepszy od czaséw po
pandemicznego odbicia gospodarczego. Mimo dobrych wynikéw podtrzymujemy teze z poprzedniego komentarza, ze
przynajmniej w krotkim okresie ,najnizej wiszgce owoce tej hossy zostaty juz zerwane”. W kolejnych kwartatach
w naszej opinii trudno bedzie oczekiwa¢ kontynuac;ji tak silnego pobicia konsensusu analitykow doméw maklerskich,
ktérzy po dwéch kwartatach zaskoczen korygujg do goéry swoje prognozy, co podnosi poprzeczke dla dalszych
pozytywnych rewizji. W Polsce zblizamy sie do kulminacji kampanii wyborczej a to moze budzi¢ obawy inwestorow
o finansowanie obietnic wyborczych podatkami, gdzie materializacja obietnic potencjalnie moze odbi¢ sie negatywnie
na naszej gietdzie. W naszym scenariuszu bazowym zaktadamy, ze ewentualne korekty bedziemy wykorzystywa¢ do
zwiekszenia zaangazowania w spotki charakteryzujgce sie w naszej ocenie atrakcyjng wyceng lub przyspieszajgcym
s,momentum” wynikowym oraz ograniczonym ryzyku spadku ceny w przypadku gtebszych korekt na rynkach akcji.

Ryzyko

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

Istotne rodzaje ryzyk subfunduszu: rynku akcji, walutowe, dzwigni finansowej, ptynnosci, operacyjne. Ich opis znajduje
sie w prospekcie informacyjnym oraz Dokumencie zawierajgcym kluczowe informacije.
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Wyniki Pekao Dynamicznych Spétek (kat. A) na 31.08.2023

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

1M ‘ M ‘ 6M ‘ 1Y ‘ 3y 5Y 10Y YTD
-3,55% ’ 9,94% ‘ 17,49% ‘ 38,78% ‘ 54,97% 65,99% 86,12% 26,30%
2022 ‘ 2021 ‘ 2020 ’ 2019 ‘ 2018 ‘ 2017 ‘ 2016 ‘ 2015 ‘ 2014 ‘ 2013 ‘
-15,79% | 28,15% ‘ 20,91% | 14,01% ‘ -24,44% 6,81% ‘ 10,46% ‘ 4,92% ‘ -3,71% ‘ 28,09% ‘

Ww. nie uwzgledniajg optaty manipulacyjnej ani podatkéw obcigzajgcych uczestnika.

Zrédto: Opracowanie wtasne 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 aktywow, w ktére inwestuje subfundusz, gdyz te sg wilasnoscig
subfunduszu. Ze wzgledu na skilad portfela inwestycyjnego subfunduszu (mozliwy znaczny udziat
instrumentow finansowych o charakterze udziatlowym) wartos¢ netto jego aktywéw moze charakteryzowac
sie duzg zmiennoscia. Subfundusz zarzadzany aktywnie benchmarkowo, moze znacznie odchyla¢ sie od
benchmarku. Benchmark — wskaznik stuzacy do oceny efektywnosci inwestycji.

Niniejszy materiat nie stanowi 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 emitentdéw 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
ktorych 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 wymogéw
organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojeé¢ zdefiniowanych na
potrzeby tej dyrektywy. Materiatu nie nalezy traktowaé jako informacji rekomendujacej 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 informaciji, 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 wytacznie opinie ich autoréw. Powielanie,
publikowanie bgdz rozpowszechnianie w jakikolwiek inny sposéb jego catosci 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 zarzgdzanie, ktére obnizajg wartos¢ inwestycji,
kategorii jednostek uczestnictwa oraz mogacych ulec zmianie obowigzkéw podatkowych obcigzajgcych uczestnika,
w szczegoblnosci wysokosci podatku od dochoddw kapitatowych zaleznego od indywidualnej sytuacji podatkowej
uczestnika. Wysoko$¢ i zasady ustalania i pobierania wskazanych opfat zawiera prospekt informacyjny. Wysokosé
stawki optaty manipulacyjnej jest uzalezniona od wysoko$ci 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 zawierajgcym szczegoétowy opis czynnikéw ryzyka zwigzanego z inwestowaniem
i zwiezly opis praw uczestnikéw, a takze Dokumentem zawierajagcym kluczowe informacje, ktére, wraz z
tabelami optat i sprawozdaniami finansowymi funduszy/subfunduszy, dostepne sa w jez. polskim u
podmiotéw prowadzacych dystrybucje oraz na www.pekaotfi.pl. Informacje zawarte w niniejszym materiale nie
mogg by¢ jedyng podstawg do podejmowania decyzji inwestycyjnych. Odpowiedzialno$¢ za wszelkie decyzje
podjete na podstawie niniejszego materiatu ponoszg wytgcznie jego odbiorcy. Petna lista funduszy/subfunduszy
zarzadzanych przez Pekao TFI S.A. oraz lista prowadzacych dystrybucje dostepna jest na www.pekaotfi.pl.
Infformacje na temat potgczen, przeksztatcen oraz zmian nazw funduszy i subfunduszy znajdujg sie na
www.pekaoffi.pl.

Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, 01-066 Warszawa, ul.
Burakowska 14, wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego Sadu Rejonowego dla m. st.
Warszawy w Warszawie, Xll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS
0000016956, postugujaca sie numerem NIP 521 11 82 650. Kapitat zaktadowy: 50 504 000 ztotych, tgczna kwota
uiszczonych wkfadéw rowna kapitatowi zaktadowemu. Pekao TFI S.A. dziata na podstawie zezwolenia Komisiji
Nadzoru Finansowego. Data sporzgdzenia komentarza: 14.09.2023.
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