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Sytuacja na rynku w maju 2024

Maj 2024, w kontekscie zachowania rynkéw akcji, byt lustrzanym odbiciem kwietnia. Tym razem silniejsze od krajowego
rynku akcji, czy szerzej rynkéw rozwijajacych sie, okazaty sie zachodnie indeksy. Krajowy indeks duzych spotek -
WIG20, wliczajgc dywidendy, wzrdst w opisywanym miesigcu o ok. 1,3%, podczas gdy amerykanski S&P 500 odnotowat
wzrost o blisko 5%, a niemiecki DAX 0 3,2%. Lepiej na krajowym parkiecie zaprezentowaty sie sredniej wielkosci spofki,
poniewaz indeks mWIG40 wzrdst o 4,6% (wliczajgc dywidendy).

Na rynku amerykanskim, maj obfitowat w istotne dane makroekonomiczne, takie jak wnioski o zasitki dla bezrobotnych,
odczyty inflacji konsumenckiej CPI, czy produkcja przemystowa, ktére w przewazajgcej wiekszosci okazywaty sie nieco
stabsze od konsensusu, czyli wypadkowej oczekiwan analitykow. Znalazio to swoje odzwierciedlenie w obnizeniu sie
indeksu CESI dla Standéw Zjednoczonych, ktéry w zagregowany sposéb przedstawia poziom ,odczytéw” danych
makroekonomicznych wzgledem wczesniejszych oczekiwan analitykéw. Obnizanie sie wskaznika, z czym mieliSmy do
czynienia w maju wskazuje, ze dane z realnej gospodarki zaskakiwaty na minus. Nieintuicyjnie jednak, te nieco stabsze
dane pozytywnie przetozyly sie zaréwno na poziom wycen obligacji skarbowych, jak i akcji na rynkach rozwinigtych.
Podstawowg przyczyny, bylo zwiekszenie szans na obnizki stép procentowych przez amerykanski FED, co
z utesknieniem jest wypatrywane przez inwestoréw. Obecnie kontrakty na rynek stopy procentowej wyceniajg, co
najmniej jedng obnizke stép procentowych o 25 punktéw bazowych, przez amerykanskg rezerwe federalnag.

Przejdz do strony subfunduszu

www.pekaotfi.pl

CENTRUM OBStUGI KLIENTA m ‘ Pekao TFI

801 641 641 lub (+48) 22 640 40 40" Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
(optata wg cennika operatora)
* dla dzwonigcych z zagranicy oraz telefonéw komérkowych


https://pekaotfi.pl/produkty/fundusze-inwestycyjne/pekao-dynamicznych-spolek?currency=PLN

Pekao Dynamicznych Spétek

CZERWIEC 2024

CESI Stany Zjednoczone

100
80
60
40

20

-20

-40

05-2023
06-2023
07-2023
08-2023
09-2023
10-2023
11-2023
12-2023
01-2024
02-2024
03-2024
04-2024
05-2024

Zrédto: Opracowanie wtasne Pekao TFI S.A. na podstawie danych z serwisu Bloomberg (wg stanu na 31.05.2024 r.)

Szczegolnie ciekawie w powyzszym kontekscie prezentujg sie rynki akcyjne. Poniewaz do pewnego momentu, jak to
miato miejsce w maju 2024, stabsze dane makroekonomiczne mogg by¢ odebrane pozytywnie przez uczestnikéw rynku.
Taka reakcja bedzie jednak zachowana tak dtugo, jak nie przetozy sie to na obnizenie prognoz wzrostu gospodarczego
w Srednim terminie. Jedli dane makro bytyby przez dtuzszy czas stabsze od oczekiwan, to mogtoby sie to przetozy¢ na
obnizenie prognozowanych dynamik wynikéw spétek notowanych, a wiec ostatecznie stanowi¢ obcigzenie dla wycen
indekséw akcyjnych. W pewnym sensie, korzystne dla rynkéw akcji jest zachowanie pewnego balansu w danych, ktéry
z jednej strony bedzie wskazywat na dalszy wzrost gospodarczy, ale z drugiej pozwoli na dokonanie obnizek stop
procentowych przez FED w USA, czy ECB w Strefie Euro. Warto zaznaczy¢, ze dane makroekonomiczne za maj zdajg
sie wpisywac¢ w ten schemat utrzymania pozytywnej dla rynkéw rownowagi.

Na krajowym rynku akciji, okres raportowania wynikéw za pierwszy kwartat 2024 roku dobiega juz kohca. W wiekszosci
przypadkow wyniki spétek notowanych nad Wistg, zaskakiwaty na plus. Od kilku juz kwartatéw bardzo dobre wyniki
prezentuje sektor bankowy. Na wyrdznienie zastugujg réwniez spétki z ekspozycjg na konsumenta, ktére sg
beneficjentami wzrostu ptacy realnej. Z drugiej strony, na podstawie komentarzy zarzgdow spétek przemystowych nadal
mozna wnioskowaé, ze otoczenie rynkowe jest dla nich wymagajgce — cigzy brak odbicia zaméwien z Europy
Zachodniej, silny ztoty oraz dynamiczny wzrost ptac. W maju pojawity sie istotne informacje dla polskiego sektora
energetycznego — rzagd ponownie planuje przeanalizowa¢ kwestie wydzielenia aktywow weglowych z tej branzy. Warto
jednak zaznaczy¢, ze stopien zaawansowania prac nad tym projektem nadal jest relatywnie niski, a i sam wynik prac
mocno niepewny. Istotnym jest jednak fakt, ze nowy rzgd dostrzega potrzebe reformowania tej branzy, aby mogta ona
sprosta¢ wyzwaniom jakie przed nig stojg (m.in. rozwdj OZE) w nadchodzgcych latach.
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Komentarz do wynikow subfunduszu

Jednostka uczestnictwa kategorii A subfunduszu Pekao Dynamicznych Spotek zakohczyta maj z dodatnim wynikiem
3,50%. Okazat sie on by¢ powyzej benchmarku subfunduszu (o 0,48%) oraz powyzej Sredniej grupy porownawczej
wg danych Analizy Online - poréwnujgc ten sam okres. Pozytywny wptyw na wyniki naszego subfunduszu miata
selekcja spotek konsumenckich oraz finansowych, natomiast negatywny, dobér firm przemystowych.

Oczekiwania

W maju 2024 roku istotny wptyw na zachowanie gietdowych indekséw akcji w Polsce miaty informacje ptyngce ze
spotek w ramach tzw. ,sezonu wynikowego” (okres publikacji sprawozdan finansowych), gdzie wyraznie na plus pod
wzgledem stép zwrotu wysunat sie segment $rednich firm. Sezon raportowania spétek za pierwszy kwartat 2024 juz
dobiegt konca, co powoduje, ze w najblizszych tygodniach inwestorzy beda skupiali swojg uwage na danych
makroekonomicznych, w tym przede wszystkim oczekiwaniach odnosnie ksztattowania si¢ inflacji oraz oczekiwane;j
Sciezki ciecia stép procentowych w USA i Europie. Na Starym Kontynencie rozpoczecie cyklu obnizek stép
procentowych w czerwcu wydaje sie juz przesgdzone. Kluczowe jednak bedg komunikaty EBC na temat kolejnych
decyzji w tej materii. Obecnie wystepujacy, niski poziom inflacji w potgczeniu ze wzrostem gospodarczym, wyraznie
ponizej potencjatu, stwarzajg dobre Srodowisko do decyzji o obnizaniu kosztu pienigdza. Réwniez w Stanach
Zjednoczonych ostatnie dane przywracajg pewne nadzieje na bardziej ekspansywng polityke monetarng, co
w przypadku kolejnych publikacji przyblizajgcych obnizki stop przez amerykanskg Rezerwe Federalng moze byc¢
dobrze odebrane przez rynek. Z drugiej strony, okres przedwakacyjny oraz wakacje tradycyjnie charakteryzujg sie
nizszg aktywnoscig inwestorow oraz historycznie nizszymi stopami zwrotu, co dodatkowo w kontekscie silnie dodatnich
stép zwrotu z ostatnich kilku kwartatdw moze w naszej opinii stwarza¢ cheé¢ u czesci inwestorow do czesciowej
realizacji zyskéw. Tradycyjnie ewentualne korekty, bedace czyms naturalnym po okresie silnych wzrostow, bedziemy
wykorzystywac do przebudowy portfela naszego subfunduszu oraz zwiekszenia alokacji, czyli udziatu akcji w portfelu.

Ryzyko

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

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 31.05.2024

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 ‘

3,50% ’ 5,99% ‘ 16,05% ‘ 33,91% ‘ 34,31% ‘ 114,69% ‘ 106,23% ‘ 11,11% ‘
2023 ‘ 2022 ‘ 2021 ’ 2020 ‘ 2019 ‘ 2018 ‘ 2017 ‘ 2016 ‘ 2015 ‘ 2014 ‘
38,45% | -15,79% | 28,15% | 20,91% ‘ 14,01% ‘ -24,44% 6,81% ‘ 10,46% ‘ 4,92% ‘ -3,71% ‘

Ww. wyniki nie uwzgledniajg optaty manipulacyjnej ani podatkéw obcigzajacych 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 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.

Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, 01-066 Warszawa, ul.
Zubra 1, wpisana do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego Sgdu Rejonowego dla m. st.
Warszawy w Warszawie, XllI 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 wkfadéw rowna kapitatowi zaktadowemu. Pekao TFI S.A. dziata na podstawie zezwolenia Komisiji
Nadzoru Finansowego. Data sporzgdzenia komentarza: 17.06.2024.
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