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Sytuacja na rynku w czerwcu 2024

W czerwcu 2024 roku, ktéry tradycyjnie jest relatywnie spokojny pod wzgledem naptywajgcych informacji ze spoétek
przed nadchodzgcym okresem publikaciji kwartalnych raportéw finansowych, na rynkach finansowych na pierwszy plan
wysuneta sie globalna polityka. Europejskie indeksy akcji byty pod silng presjg po rozpisaniu przez prezydenta Francji
przedterminowych wyboréw parlamentarnych w tym kraju. Miato to miejsce po wyraznym zwyciestwie w wyborach do
Europarlamentu Zjednoczenia Narodowego, czyli skrajnie prawicowego ugrupowania zwigzanego z Marine Le Pen. Po
poczatkowej panice rynki jednak ustabilizowaty sie za sprawag sondazy, ktére sugerowaty brak jednoznacznego
zwyciezcy w lipcowych wyborach. To z kolei oznaczatoby brak presji na ustgpienie obecnego prezydenta Francji i co
za tym idzie, przynajmniej czesciowe utrzymanie status quo.

Poczatkowo gietda w Warszawie ucierpiatla za sprawg silnej korekty na bazowych rynkach w Europie. Presja
europejskich indekséw na gietde w Warszawie utrzymywata sie jednak tylko do potowy czerwca. Druga potowa czerwca
okazata sie znacznie bardziej taskawa dla inwestorow akcyjnych na GPW. Szeroki indeks WIG zakonczyt czerwiec
wzrostem o ponad 2,6%. Ruch indeksu na potnoc byt napedzany gtéwnie przez sektor bankowy. W ramach
poszczegblnych segmentéw rynku bardzo dobrze prezentowat sie WIG20 (duze spotki) zwyzkujgc o ponad 3%. Na
przeciwnym biegunie znalazt sie natomiast indeks Srednich spotek mWIG40, ktéry zakonczyt opisywany miesigc
z ujiemnym wynikiem (po korekcie o wptacone dywidendy zaledwie +0,8% w czerwcu). Na rynkach bazowych najgorzej
prezentowaty sie parkiety w Europie. Indeks obrazujgcy zachowanie sie akcji europejskich - MSCI Europe
— w konsekwencji nie zdotat odrobi¢ strat z poczatku czerwca i ostatecznie zakonczyt miesigc na jednoprocentowym
minusie. Po drugiej stronie Atlantyku - w USA obserwowali$my z kolei kontynuacje dobrego sentymentu inwestoréw
oraz silnego trendu wzrostowego w spotkach z ekspozycjg na Al (sztuczna inteligencja), co ostatecznie przetozyto sie
na ponad 6% wzrost indeksu spotek technologicznych Nasdaq100 oraz ponad 3,5% zwyzke indeksu szerokiego rynku,
czyli S&P 500.
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Indeksy sektorowe WIG (dane w pkt)
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WIG Banki - 0$ lewa WIG Odziez - o$ lewa

WIG Spozywczy - 0$ prawa

Zrédto: Opracowanie wtasne Pekao TFI S.A. na podstawie danych z serwisu Bloomberg (wg stanu na 30.06.2024 r.)

W czerwcu w mediach pojawity sie spekulacje na temat potencjalnych debiutéw gietdowych na GPW na przetomie
trzeciego i czwartego kwartatu 2024. Oczekuje sie, ze jeszcze w tym roku na gietde w Warszawie wejdzie (IPO) znana
sie¢ sklepoéw spozywczych ,Zabka”. Debiut tak duzej spotki niesie za sobg wiele konsekwencji. Z jednej strony
z pewnoscig przyciagnie Swiezy kapitat zagraniczny i zwiekszy, w naszej opinii, przynajmniej chwilowo, poziom obrotu
na naszej gietdzie. Jednoczesnie poprawi to dywersyfikacje sektorowg na Gieldzie Papieréw Wartosciowych
w Warszawie (GPW), gdzie wystepuje nadreprezentacja sektora finansowego. Z drugiej strony, przy braku istotnych
naptywéw na GPW (poza nowymi srodkami w ramach PPK oraz strumieniem dywidend), pojawienie sie nowej spofki
na gietdzie bedzie wywierato presje podazowg na obecne walory. Intuicyjnie inwestorzy powinni szukac¢ ,finansowania”
w ramach zblizonych sektoréw, takich jak choéby handel detaliczny. Mozliwe, Ze relatywna stabo$¢ sektora spoétek
z branzy odziezowej w ubiegtym miesigcu byta preludium do przygotowywania portfeli na nowg emisje. Z punktu
widzenia branz czerwcowe wzrosty na szerokim rynku zawdzieczamy sektorowi spozywczemu, pomimo zapowiedzi
IPO Zabki, oraz bankom. Przy braku nowych informacii z tych sektoréw mozna przypuszczaé, ze obserwowane wzrosty
byly odreagowaniem ich stabosci z poczatku drugiego kwartatu.

Komentarz do wynikéw subfunduszu

W czerwcu jednostka uczestnictwa kategorii A subfunduszu Pekao Kompas wzrosta 0 0,77%. Do wyniku pozytywnie
kontrybuowata zaréwno czesé¢ diuzna, jak i udziatowa portfela inwestycyjnego. W przypadku czesci akcyjnej
najwiekszy pozytywny wptyw na wyniki miaty spétki z sektora IT. W skali ostatnich 12 miesiecy (czerwiec 2023 —
czerwiec 2024) Pekao Kompas wypracowat dodatnig stope zwrotu wynoszgca +7,70% (jednostka uczestnictwa
kategorii A).
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Oczekiwania

Przed nami miesigce wakacyjne, ktére zwyczajowo sg okresem mniejszej aktywnos$ci inwestoréw. Nie oznacza to
jednak, ze jest to ,nudny” okres. Juz wkrétce zaczynajg sie publikacje wynikow emitentéw w Stanach Zjednoczonych.
Mowa o raportach podsumowujgcych drugi kwartat 2024 roku. Obecnie konsensus rynkowy (wypadkowa oczekiwan
analitykéw) zaktada wzrost zysku na akcje dla indeksu S&P 500 $rednio o ok. 4% r/r (czytaj rok do roku). Dla
poréwnania dynamika tego parametru w 1 kwartale 2024 roku wyniosta +8% r/r. Analitycy w USA majg jednak statg
tendencje do zbyt niskich szacunkéw wynikow kwartalnych. Z tego wzgledu, uczestnicy rynku ponownie zastanawiajg
sie, jaka tym razem bedzie skala zaskoczenia w odniesieniu do prognoz.

Dodatkowo przed nami rysuje sie gorgcy okres w polityce globalnej zwigzany z wyborami do Zgromadzenia
Narodowego we Francji czy jesiennymi wyborami prezydenckimi w USA. W tym drugim przypadku rozgorzaty
spekulacje, czy moze Demokraci w USA nie wymienig kandydata i ostatecznie w wyborach wystartuje ktos inny niz
obecnie urzedujgcy prezydent Joe Biden. Z tego wzgledu, w naszej opinii kwestie polityczne w srednim terminie moga
mie¢ nawet wieksze znaczenie niz wyniki spétek i dane makroekonomiczne. Nie mozna wykluczy¢, ze z tego wzgledu
zaobserwujemy wigkszg zmiennosc¢ na rynkach akcyjnych.

Nadal jednak podchodzimy konstruktywnie do rynku akcji, ze szczegdélnym uwzglednieniem naszego rodzimego
parkietu. Ewentualny wzrost zmienno$ci czy korekte rynkowg zamierzamy wykorzysta¢ do przebudowy portfela
naszego subfunduszu.

W odniesieniu do sektora obligacji skarbowych podtrzymujmy pozytywnie nastawienie. EBC wykonato juz pierwszg
obnizke stép procentowych w strefie euro. W przypadku amerykanskiego FED kwestia terminu ciecia stép zalezna
bedzie od naptywajgcych danych z amerykanskiej gospodarki. W naszym scenariuszu bazowym nie zaktadamy jednak
zadnych obnizek przed wrzesniem biezgcego roku. Z drugiej strony, m.in. z uwagi na relatywnie dobre pespektywy
polskiej gospodarki oraz pojawiajgce sie srodki z Krajowego Planu Odbudowy (KPO), inwestorzy zagraniczni powinni
nadal przychylnie podchodzi¢ do papieréw dtuznych z naszego kraju. Ostatnie odczyty podstawowego wskaznika
inflacji (CPI) w Polsce potwierdzajg nasze wczesniejsze zatozenia o silnych trendach dezinflacyjnych, cho¢ nalezy
zauwazyé, ze nadchodzace miesigce bedg wigzaty sie z nieco wyzszymi odczytami inflacji konsumenckiej w Polsce,
m.in. z uwagi na wzrost cen regulowanych dotyczgcych pradu czy gazu. Nadal jednak dostrzegamy potencjat do
spadku rentownosci obligacji skarbowych, w szczegdlnosci na krajowym rynku.

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: stopy procentowej, rynku akgcji, cen instrumentéw kredytowych, koncentraciji,
kontrahenta, walutowe, dzwigni finansowej, ptynnosci, zmiennosci implikowanej, operacyjne. Ich opis znajduje sie
w prospekcie informacyjnym oraz Dokumencie zawierajgcym kluczowe informacije.
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Wyniki Pekao Kompas (kat. A) na 28.06.2024

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

1M ‘ 3Mm 6M ‘ 1Y 3y ‘ 5Y ‘ 10Y YTD
0,77% ’ 1,95% 2,76% ‘ 7,70% 11,86% ‘ 31,16% ‘ 35,70% 2,76%
2023 ‘ 2022 ‘ 2021 2020 ‘ 2019 2018 ‘ 2017 ‘ 2016 ‘ 2015 2014
9,80% | 0,51% 1,99% 8,84% ‘ 7,33% -4,29% ‘ 7,93% ‘ 1,36% ‘ -2,12% -0,09%

Ww. wyniki nie uwzgledniajg optaty manipulacyjnej ani podatkéw obcigzajacych uczestnika.

Zrédto: Opracowanie wiasne Pekao TFI S.A.

29.01.2019 r. nastgpita zmiana polityki inwestycyjnej subfunduszu. Od 8 maja 2019 r. subfundusz nosi nazwe Pekao Kompas
(poprzednio: Pekao Elastycznego Inwestowania). Subfundusz powstat 13.12.2013 r. w wyniku przeksztatcenia funduszu Pioneer

Elastycznego Inwestowania SFIO. Ze wzgledu na powyzsze przeksztatcenie w materiale zostaty zaprezentowane dane historyczne
dotyczace wynikéw Pioneer Elastycznego Inwestowania SFIO.
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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 witasnoscig
subfunduszu. Ze wzgledu na skilad portfela inwestycyjnego subfunduszu (mozliwy znaczny udziat
instrumentow finansowych o charakterze udzialowym) wartos¢ netto jego aktywéw moze charakteryzowac¢
sie duzg zmiennosciag. Aktywa subfunduszu mogg by¢ lokowane do 100% wartosci aktywoéw w papiery
wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa RP lub NBP. Znaczna czes¢
aktywow subfunduszu moze by¢ inwestowana w inne kategorie lokat niz papiery wartosciowe lub
instrumenty rynku pienieznego, tj. w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych lub tytuty uczestnictwa instytucji
wspoélnego inwestowania majgcych siedzibe za granicg. Znaczna czes¢ aktywow subfunduszu moze by¢
lokowana w inne kategorie lokat niz papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, tj. w tytuty
uczestnictwa funduszy zagranicznych inwestujgcych gtéwnie w instrumenty finansowe o charakterze udziatowym.
Subfundusz zarzgdzany aktywnie niebenchmarkowo. Benchmark — wskaznik stuzgcy do oceny efektywnosci
inwestycji.

Niniejszy materiat nie stanowi oferty w rozumieniu przepiséw ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. - Kodeks cywilny,
jak rowniez 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
ktorych 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 wymogow
organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojeé zdefiniowanych na
potrzeby tej dyrektywy. Materiatu nie nalezy traktowaé jako informacji rekomendujacej lub sugerujgcej 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 zrodfa informac;ji, ktére Pekao TFI S.A. analizujgc z najwyzszg starannoscig, 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. Powielanie,
publikowanie badz 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 opfat za zarzadzanie, ktére obnizajg wartos¢ inwestyciji,
kategorii jednostek uczestnictwa oraz moggcych ulec zmianie obowigzkéw podatkowych obcigzajgcych uczestnika,
w szczegolnosci wysokosci podatku od dochodéw kapitatowych zaleznego od indywidualnej sytuacji podatkowe;j
uczestnika. Wysokos$¢ i zasady ustalania i pobierania wskazanych opfat zawiera prospekt informacyjny. Wysokos$¢
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 zawierajgcym szczegétowy opis czynnikow ryzyka zwigzanego z inwestowaniem
i zwiezly opis praw uczestnikow, a takze Dokumentem zawierajacym kluczowe informacje oraz Informacjami
dla klienta alternatywnego funduszu inwestycyjnego, 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. Odpowiedzialnos¢ za wszelkie decyzje podjete na podstawie niniejszego
materiatu ponosza 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 Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, 01-066 Warszawa, ul.
Zubra 1, wpisana do rejestru przedsiebiorcow 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 zaktadowy: 50 504 000 ztotych, taczna kwota
uiszczonych wktadéw réwna kapitatowi zaktadowemu. Pekao TFI S.A. dziata na podstawie zezwolenia Komisji
Nadzoru Finansowego. Data sporzgdzenia komentarza: 15.07.2024.
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