5\ Pekao TFI YIS RV

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych 6

Pekao 1ygodnik

03.11.2021

Maciej Pielok, CFA Dzisiejsze informacje dotycza m.in.:

Nr licencji doradcy inwestycyjnego 761

#PekaoKonserwatywnyPlus #PekaoKompas #PekaoMegatrendy
#PekaoEkologiczny #PekaoAkcjiAktywnaSelekcja

Wyniki niektérych rozwigzan produktowych (kategoria jednostek A)
Petna lista funduszy wraz z ich wynikami jest dostepna na www.pekaotfi.pl

Wycena na 29.10.2021 r. 1 tydzien

Pekao Konserwatywny Plus -0,17% | -0,68% | -0,76% | 0,77% 1,82% | 4,73% 9,31%
Pekao Bazowy 15 Obligacji Wysokodo-

Shodonren 0,27% | -2,12% | -2,01% | -2,77% | -1,35% - ;
Pekao Bazowy 15 Dywidendowy* -0,34% | -1,42% | -1,25% | -1,09%

Pekao Kompas* 0,14% | 0,07% | 0,00% | 3,40% | 7,28%

Pekao Allernatywny - Absolutne] SIopY | 92506 | 0,59% | 0,85% | 1,98% | 5,24% | 12,76% | 15,51%
g‘jv"r?; Strategii Globalnej —konsewa- | g 5504 | 11306 | 1,36% | 4,21% | 9,94% | 20,65% | 26.23%
Pekao Strategii Globalnej 0.33% | 2.13% | 2.51% | 7.89% | 16.63% | 27.85% | 34.75%
Pekao Megatrendy 0,49% | 4,87% 5,79% | 17,80% | 34,99% - -
Pekao Akgji - Aktywna Selekcja 0,12% | 3.83% | 2,94% | 32,18% | 57,89% | 81,03% | 84.21%
Pekao Ekologiczny 1,72% 6,09% 7,16% - - - -

*Subfundusz Pekao Bazowy 15 Dywidendowy zmienit nazwe oraz strategie inwestycyjng na obecng w dniu 16.07.2020 r., Subfundusz Pekao Kompas zmienit nazwe
na obecng w dniu 08.05.2019 r., a aktualng polityke inwestycyjng prowadzi od 29.01.2019 r.,. Historyczne wyniki inwestycyjne funduszy inwestycyjnych nie sg gwa-
rancjg osiggnigcia podobnych w przysztoSci.

Zaprezentowane w materiale wyniki zostaty przygotowane na podstawie danych, ktére nie byly poddane badaniu ustawowemu przez biegtego rewidenta. Wyniki
funduszy/ subfunduszy, prezentowane powyzej, nie uwzgledniajg optaty manipulacyjnej ani podatkéw obcigzajgcych uczestnika, uwzgledniajg za$ pobrane opfaty za
zarzgdzanie.



http://www.pekaotfi.pl/
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Publikacje danych makroekonomicznych
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Poprzedni odczyt

plesus (uwzgledniajac rewizje) ey iesil
Polska: inflacja konsumencka CPI (flash za pazdziernik) r/r 5,9% 6,8%
Polska: inflacja cen producenckich r/r 9,5% 10,2%

= Wstepny odczyt polskiej inflacji za pazdziernik ponownie zaskoczyt w gére. Odczyt okazat sie 0,4 punktu procentowego
wyzszy, niz oczekiwata wiekszo$¢ analitykow. Na drozyzne skfada sie wiele czynnikow, a wzrost cen nie jest ograniczony
jedynie do zywnosci i energii. Spodziewamy sie, ze finalny odczyt pokaze, ze za wzrosty cen odpowiadajg w duzej mierze
réwniez kategorie bazowe, czyli te kategorie wydatkow, ktére sg silnie powigzane z kondycjg naszej krajowej gospodarki.
Kategorie bazowe sg tez bardziej trwate niz zmiany cen energii i zywnosci. Wysoka inflacja w najblizszych miesigcach
zdaje sie nam przesgdzona.

= Wazrost cen jeszcze silniej odczuwajg polscy producenci, dla ktorych koszty sktadnikéw produkcji r/r (rok do roku) rosty
w dwucyfrowym tempie. Ankiety GUS wskazujg ponadto, ze juz prawie 1/3 przetworcéw skarzy sie na braki materiatow.
Wydaje sie tez, ze rynek pracy zaciesnit sie juz do pozioméw sprzed pandemii — cho¢ etatéw jest wcigz mniej, to jednak
odsetek firm wskazujgcych niedobor wykwalifikowanych pracownikéw jest juz na poziomie z lat 2018 - 2019, tj. ok. 40%.
Na pocieszenie, badanie nastrojow w$rod przedsiebiorcow prowadzone przez NBP?! wskazuje na wysoki popyt krajowy
i zagraniczny oraz na silne plany inwestycyjne polskich przedsiebiorstw.

= W tle rosng oczekiwania inflacyjne zaréwno firm, jak i gospodarstw domowych, co jest istotnym ryzykiem. Moze to bowiem
prowadzi¢ do utrwalenia inflacji na wysokich poziomach na znacznie dtuzej niz wskazujg dzisiejsze prognozy. W koncu
inflacja zalezy w bardzo duzym stopniu od psychologii ttumu. Wzrost oczekiwan inflacyjnych, w naszej opinii, zmusi RPP
do kontynuacji podwyzek stép procentowych.

Rynkowe narracje i nasze przemyslenia

> Zakladamy, ze juz dzis, 3-go listopada, zobaczymy kolejny ruch. Konsensus analitykéw zaktada podwyzke o 50 punk-
tow bazowych, ale juz dawno nie obserwowalismy tak szerokiego rozstrzatu poszczegdinych prognoz. Od 0 do 100
punktéw bazowych. Z kolei sami inwestorzy na rynku obligacji zdajg sie by¢ przekonani o tym, ze podwyzka bedzie,
cho¢ wg nas zdyskontowane jest nieco ponad 25 punktoéw bazowych zacie$niania. Jednakze dzisiejsza decyzja RPP
pozostaje w chwili nagrania tego Tygodnika wielkg niewiadoma.

> Najwiecej pytan rodzi nie sam fakt, czy bedzie podwyzka, ale to jak zostanie ona zakomunikowana. Retoryka Rady
i Prezesa Glapinskiego bedzie tym bardziej rozktadana na czynniki pierwsze, poniewaz dzi$ poznamy réwniez nowa
projekcje inflacyjng NBP. Spodziewamy sie, ze Sciezka inflacji bedzie w niej znacznie wyzsza. Nakreslenie jasnego
kierunku dziatania przez wtodarzy polityki pienieznej pozwolitoby w naszej opinii na uspokojenie rynku instrumentow
dtuznych. Wéwczas przy stopniowym dopasowaniu rynku do przysztego poziomu stdp procentowych liczylibysmy na
wzrost cen instrumentéw zmiennokuponowych, bez skokowych przecen wywotanych dopasowaniem WIBOR-u. Zau-
wazmy, ze sam WIBOR, przy ostatniej zaskakujgcej podwyzce, wzrést o 40 punktdw bazowych w jeden dzien!
W ostatnich tygodniach stawka WIBOR dalej rosta o kilkanascie punktéw bazowych. Najbardziej dotkliwy byt jednak
szokowy wzrost. Nakreslajgc dalsze scenariusze, jasna komunikacja co do Sciezki podwyzek przez RPP wywotataby
naszym zdaniem uspokojenie na rynku dtugu, brak jasnej kontynuacji pozostawitby rynek w chaosie. Najszybciej moga
wg nas zyska¢ notowania instrumentow zmiennokuponowych. Im bardziej RPP bedzie opdznia¢ sie z podwyzkami
stdp procentowych, tym bardziej wg nas rosnie ryzyko dla cen instrumentéw diuznych o statym kuponie. Przy braku
podwyzki, paradoksalnie, mogg one nawet przejSciowo droze¢, natomiast ich perspektywy ulegtyby w naszej opinii
pogorszeniu. Na przyszty rok ryzykiem dla obligacji statokuponowych pozostaje ryzyko mniejszych wptywéw do bu-
dzetu z dotaciji unijnych. Te niedobory musiatyby by¢ uzupetnione innym finansowaniem, co wprost prowadzi do ryzyka
wiekszej podazy obligacji skarbowych. Stad utrzymujemy preferencje do strategii dtuznych krétkoterminowych (sto-
sowana chocby w #PekaoKonserwatywnyPlus) oraz do strategii mieszanych (np. w #PekaoKompas).

> Na akcyjnym podwérku warto podsumowaé najwazniejsze wnioski, ktére nasuwajg sie nam w trwajgcym sezonie
publikacji wynikow spotek po 3. kwartale 2021 r.:

1 https://www.nbp.pl/home.aspx?c=/ascx/koniunktura_prezentacja.ascx
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e Firmy odczuwajg na catym swiecie duzg presje kosztowa. To moze postawi¢ pod presjg marze, wiec wg nas
jeszcze wazniejsze stanie sie wybieranie firm, ktére tych marz bedg w stanie broni¢. Co ciekawe, wiele firm unika
wskazywania twardych prognoz zyskéw na przyszly rok, wskazujgc na ogromng niepewnosc z jaka sie mierza.

e  Przy bardzo waznym pytaniu o dalsze losy popytu, wiele firm eksponowanych na konsumenta detalicznego wska-
zuje na swoje obawy. Wbrew nadziejom pandemia nie przyniosta transferu kapitatu z bilanséw firm do gospo-
darstw domowych. Sytuacje konsumentéw ratowaty transfery rzgdowe. W tym momencie firmy zwracajg uwage
na to, ze konsumenci dostrzegajg inflacje i uznajg obecne warunki za zte do dokonywania zakupéw.

e Zdrugiej, rowniez amerykanskie korporacje mierzg sie z niedostatkiem pracownikéw. Co ciekawe, brakuje chet-
nych do podejmowania pracy dla oséb nisko wykwalifikowanych. Wiele wg nas wskazuje na to, ze czeka nas
globalnie seria podwyzek ptac dla pracownikéw. To z kolei moze szczegolnie uderzy¢ w te firmy, ktére mocno
bazujg na czynniku produkgji jakim jest praca, a szczegdlnie do tej pory tania praca.

e  Sektor przemystowy na catym Swiecie mierzy sie z brakami subkomponentéw. Przyktadow spoza Polski daleko
szukac nie trzeba — Skoda zamkneta produkcje do konca roku. My zastanawiamy sie, w ktérych gateziach prze-
mystu braki sg relatywnie tatwe do przezwyciezenia. Zderzamy to tez z tym, jak wyceniane sg dzi§ poszczegdine
branze. By¢ moze ciekawie zaczyna wyglgdac¢ sektor automotive?

e Po kilku stabych kwartatach, wreszcie solidny kwartat zalicza branza farmaceutyczna. Uwage inwestoréw przy-
kuwa tez fakt, ze w nowych szczegotach planu wydatkdow Joe Bidena nie wida¢ zakusow na ograniczanie cen
lekdw regulacjami.

o  Wyniki bankéw pozostajg solidne, ale juz nie porywaja.

o Wg nas w najblizszych kwartatach na gietdach kluczowe bedg 2 wymiary analizy — to czy dana spotka jest nara-
zona na fizyczne, namacalne ograniczenia biznesowe (np. brak pracownikéw, czipdw itp.) oraz czy dany biznes
ma moc cenotwoérczg i moze broni¢ swoich marz.

> Utrzymujemy wiec preferencje do niebenchmarkowego podejscia w inwestowaniu w akcje, ktére stosujemy m.in.
w #PekaoKompas, #PekaoMegatrendy, #PekaoAkcjiAktywnaSelekcja czy #PekaoEkologiczny.

Pekao Tygodnik " | Pekao TF

Ogtoszenia produktowe oraz linki do nowych materiatow
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Inwestycyjne tematy z naszych prognoz:
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#RotacjaSektorowa

#  Zmiana preferencji inwestoréw polegajgca na przesuwaniu kapitatu ze spotek dziatajgcych w branzach defensywno-wzro-
stowych do spétek z sektorow o profilu wartosciowo-cyklicznym. Innymi stowy ,zmiana koni pociggowych” dla indekséw
gietdowych ze spotek technologicznych i medycznych na inne sektory, np. przemystowy czy materiatowy.

#WielobiegunowySwiat

#  Kolejny etap tematu #WojnyHandlowe. Wysoce skomplikowana geopolityczna rywalizacja pomiedzy krajami (gtéwnie USA
i Chiny) o kontrole nad handlem, danymi, kursami walutowymi. Temat powigzany z odwrotem globalizacji, zmieniajgcy
kierunki przeptywu kapitatu.

#WyborczaPolaryzacja

#  Zeszioroczne wybory prezydenckie w USA oraz uzupetniajgce wybory do Senatu, pokazaty duzg polaryzacje amerykan-
skiego spoteczenstwa. Wydaje sie, ze brak politycznego ,$rodka” jest coraz bardziej charakterystycznym elementem scen
politycznych dookota swiata. Sgdzimy, ze napiecia spoteczne pozostang z nami na dtugo po wyborach amerykanskich,
a ryzyko polityczne weszto juz permanentnie na wyzszy poziom. Stad, szczegodlnie w strategiach niebenchmarkowych,
unikamy ryzyka czarno-biatych scenariuszy politycznych oraz przyktadamy duzg wage do oceny otoczenia spotecznego
spotek oraz ich wptywu na to otoczenie.

#Drukujemy&Wydajemy

#  Wobec duzych strat gospodarczych oraz rekordowego zadtuzenia, wedtug nas banki centralne wykorzystaty juz wigkszosé
swojego arsenatu. Naszym zdaniem jedyne co im pozostaje, to eskalacja dotychczasowych dziatan — poszerzanie i zwigk-
szanie licznych programéw skupu aktywéw. Skutecznos¢ polityki monetarnej jest ograniczona wobec zaburzonych me-
chanizméw transmisyjnych. Dodatkowe rezerwy nie przektadajg sie na wzrost akcji kredytowej. Firmy zamiast inwestowac
skupujg akcje wtasne za Srodki pozyskane okazjonalnie z emisji obligacji. Sami bankierzy centralni podkreslajg, ze do
efektywnego pobudzania gospodarki niezbedna jest polityka fiskalna — m.in. wigksze programy wydatkéw rzgdowych,
transfery pieniedzy bezposrednio w rece konsumentéw. Pandemia przyspieszyta mariaz polityki monetarne;j i fiskalne;.
Ultra tanie finansowanie zapewnia dzi$ komfortowe warunki do obstugi zadtuzenia, rozdmuchiwania budzetéw i pompo-
wania publicznych pieniedzy w gospodarki. W tak ustawionej grze normy budzetowe przestaty obowigzywaé. W naszej
opinii jedynym hamulcem dla podejscia ,drukujemy i wydajemy” moze okazac¢ sie inflacja. Ta jednak jest pozgdana przez
politykéw, by zmniejszy¢ realng wartos¢ zadtuzenia, niejako ,wypalajac” je inflacja.
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Informacja prawna
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Niniejszy materiat zostat przygotowany przez Pekao TFI S.A. w celu reklamy i promocji funduszy/subfunduszy. Nie stanowi on
oferty w rozumieniu przepisow ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. - Kodeks cywilny, jak rowniez ustugi doradztwa inwestycyjnego
oraz udzielania rekomendaciji 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
spetniaja 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. uzupetniajagcego 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 traktowac jako informacji rekomendujgcej lub sugerujgcej 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 informacji, ktére Pekao
TFI S.A. analizujgc z najwyzszg starannosciag, uwaza za rzetelne i wiarygodne. Nie istnieje jednak gwarancja, iz sg one w petni
wyczerpujgce i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. Jesli nie wskazano inaczej, dane makroekonomiczne oraz dot. indeksow
rynkowych, pochodzg z serwisu Bloomberg. JeZeli w materiale zawarte sg hipertgcza do serwiséw internetowych nie bedacych
wilasnoscig Pekao TFI S.A, Pekao TFI S.A. nie ponosi odpowiedzialnos$ci za zawarto$¢ oraz dostepnos¢ tych serwiséw inter-
netowych. Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym materiale, wyrazajg wytacznie opinie ich autora. Powielanie, publiko-
wanie badz rozpowszechnianie w jakikolwiek inny sposob catosci lub czesci materiatu bez zgody Pekao TFI S.A. jest zabro-
nione.

UWAGA! Inwestowanie w fundusze inwestycyjne wiaze si¢ z ryzykiem wynikajagcym z wahan cen na rynkach, zmian
wysokosci stop procentowych, kursow walut itp. Informacje na temat wynikdw osiggnietych w przeszitosci dostgpne sg na
stronie www.pekaotfi.pl i w Kluczowych Informacjach Dla Inwestoréw (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 wysokosci pobranych optat manipulacyjnych i optat za zarzgdzanie, ktére obnizajg wartos¢ inwestycji,
kategorii jednostek uczestnictwa oraz obowigzkéw podatkowych obcigzajgcych uczestnika, w szczegdlnosci wysoko$ci po-
datku od dochodoéw kapitatowych. Wysokos¢ i zasady ustalania i pobierania wskazanych optat zawiera prospekt informacyjny.
Wysokos$¢ stawki optaty manipulacyjnej jest uzalezniona od wysokos$ci dokonywanej wptaty oraz salda wszystkich kont uczest-
nika objetych prawem akumulacji wptat zgodnie z prospektem i statutem danego funduszu. Historyczne wyniki inwestycyjne
nie sg gwarancjg osiagnigcia podobnych w przysztosci. Fundusz inwestycyjny nie gwarantuje realizacji zatozonego celu inwe-
stycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego. Uczestnik funduszu inwestycyjnego powinien mie¢ swiadomosé
mozliwos$ci osiagniecia zysku, ale réwniez poniesienia straty przynajmniej czesci wptaconych srodkéw. Informacje zawarte w
niniejszym materiale nie moga by¢ jedyng podstawa do podejmowania decyzji inwestycyjnych. Odpowiedzialnosé za decyzje
podjete wytgcznie na podstawie niniejszego materiatu ponoszg jego odbiorcy. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej zale-
cane jest zapoznanie sie z prospektem informacyjnym odpowiedniego funduszu zawierajagcym szczegoétowy opis czyn-
nikéw 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 sa w jez. polskim u podmiotéw prowadzacych dystry-
bucje oraz na www.pekaotffi.pl. Petna lista funduszy/subfunduszy zarzadzanych przez Pekao TFI S.A. oraz lista prowa-
dzacych dystrybucje dostepna jest na www.pekaotfi.pl. Informacje na temat potgczen, przeksztalcen oraz zmian nazw
funduszy i subfunduszy znajdujg sie na www.pekaoffi.pl.

Aktywa nastepujgcych subfunduszy moga byé lokowane w papiery warto$ciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane
przez dowolny z nastepujacych podmiotéw: Skarb Panstwa RP, NBP, jednostke samorzadu terytorialnego, panstwo czionkow-
skie UE, jednostke samorzadu terytorialnego panstwa nalezgcego do UE, panstwo nalezace do OECD lub miedzynarodowg
instytucje finansowa, ktérej cztonkiem jest Polska lub co najmniej jedno panstwo cztonkowskie UE w nastepujgcych propor-
cjach: Pekao Obligacji Plus do 100%, Pekao Konserwatywny do 100%, Pekao Konserwatywny Plus do 100%, Pekao Stabil-
nego Wzrostu do 85%, Pekao Bazowy 15 Dywidendowy (poprzednio Pekao Stabilnego Inwestowania) do 85%, Pekao Zréw-
nowazony do 100%, Pekao Obligacji — Dynamiczna Alokacja 2 do 100%, Pekao Obligacji Samorzgdowych do 100%, Pekao
Bazowy 15 Obligacji Wysokodochodowych do 100%.

Aktywa funduszu Pekao Obligacji — Dynamiczna Alokacja FIO moga by¢ inwestowane do 100% w papiery wartosciowe emito-
wane przez dowolny z nastepujgcych podmiotéw: jednostke samorzadu terytorialnego, panstwo czionkowskie UE, jednostke
samorzadu terytorialnego panstwa nalezgcego do UE, panstwo nalezgce do OECD lub miedzynarodowsg instytucje finansowa,
ktorej cztonkiem jest Polska lub co najmniej jedno panstwo cztonkowskie UE.

Aktywa subfunduszy Pekao Spokojna Inwestycja, Pekao Zmiennej Alokacji, Pekao Zmiennej Alokacji Rynku Amerykanskiego,
Pekao Kompas, Pekao Dtuzny Aktywny oraz funduszu Pekao Obligacji — Dynamiczna Alokacja FIO mogg by¢ lokowane do
100% wartosci w papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa RP lub NBP.
Subfundusze wyodrebnione w ramach funduszu Pekao PPK SFIO mogg lokowa¢ powyzej 35% wartosci aktywow w papiery
wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez dowolny z nastepujgcych podmiotéw: Skarb Panstwa RP, NBP,
jednostke samorzadu terytorialnego, panstwo cztonkowskie UE, jednostke samorzadu terytorialnego panstwa nalezgcego do
UE.

Ze wzgledu na sklad portfela inwestycyjnego subfunduszy (mozliwy znaczny udziat instrumentéw finansowych o cha-
rakterze udzialowym) Pekao Akcji Polskich, Pekao Kompas, Pekao Megatrendy, Pekao Matych i Srednich Spétek
Rynku Polskiego, Pekao Akcji — Aktywna Selekcja, Pekao Dynamicznych Spoétek, Pekao Zrownowazony, Pekao Stra-
tegii Globalnej, Pekao Strategii Globalnej — dynamiczny, Pekao Akcji Matych i Srednich Spétek Rynkéw Rozwinietych,
Pekao Akcji Rynkéw Wschodzacych, Pekao Akcji Rynkéw Dalekiego Wschodu, Pekao Akcji Amerykanskich, Pekao
Zréwnowazony Rynku Amerykanskiego, Pekao Akcji Europejskich, Pekao PPK 2035, Pekao PPK 2040, Pekao PPK
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2045, Pekao PPK 2050, Pekao PPK 2055, Pekao PPK 2060, Pekao PPK 2065 oraz Pekao Ekologiczny wartos¢ netto ich
aktywow moze charakteryzowac sie duzg zmiennoscia.

Znaczna czes¢ aktywow subfunduszu Pekao Bazowy 15 Obligacji Wysokodochodowych (do 100% wartosci aktywow)
moze by¢ lokowana w inne kategorie lokat niz papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, tj. jednostki
uczestnictwa subfunduszu Pekao Obligacji — Dynamiczna Alokacja 2 wydzielonego w ramach Pekao FIO.

Znaczna czes¢ aktywow subfunduszu Pekao Surowcéw i Energii moze by¢ lokowana w inne kategorie lokat niz papiery
wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, tj. w tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych inwestujacych gtéw-
nie w instrumenty finansowe o charakterze udzialowym, np. w kontrakty terminowe, ktére odzwierciedlajg indeksy
gietldowe, w zwigzku z powyzszym wartos¢ netto jego aktywow moze charakteryzowac¢ sie duzg zmiennoscia.
Znaczna czes¢ aktywow subfunduszy: Pekao Obligacji Europejskich Plus, Pekao Obligacji Dolarowych Plus, Pekao
Akcji Amerykanskich, Pekao Zréwnowazony Rynku Amerykanskiego, Pekao Akcji Europejskich, Pekao Kompas, Pe-
kao Obligacji Strategicznych, Pekao Zmiennej Alokacji Rynku Amerykanskiego, Pekao Strategii Globalnej, Pekao Stra-
tegii Globalnej — dynamiczny, Pekao Strategii Globalnej — konserwatywny, Pekao Obligacji i Dochodu, Pekao Wzrostu
i Dochodu Rynku Amerykanskiego ,Pekao Wzrostu i Dochodu Rynku Europejskiego, Pekao Dochodu i Wzrostu Rynku
Chinskiego, Pekao Dochodu USD, Pekao Alternatywny — Globalnego Dochodu, Pekao Alternatywny — Absolutnej
Stopy Zwrotu, Pekao Dochodu i Wzrostu Regionu Pacyfiku, Pekao Akcji Matych i Srednich Spétek Rynkéw Rozwinie-
tych, Pekao Akcji Rynkéw Wschodzacych, Pekao Akcji Rynkow Dalekiego Wschodu, Pekao Dluzny Aktywny moze by¢
inwestowana w inne kategorie lokat niz papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego, tj. w tytuty uczest-
nictwa funduszy zagranicznych lub tytuly uczestnictwa instytucji wspolnego inwestowania majacych siedzibe za gra-
nica.

Znaczna cze$é aktywow subfunduszy: Pekao Akcji Rynkéw Dalekiego Wschodu, Pekao Akcji Matych i Srednich Spé-
tek Rynkow Rozwinietych, Pekao Akcji Rynkow Wschodzacych, Pekao Dochodu i Wzrostu Rynku Chinskiego, Pekao
Dochodu i Wzrostu Regionu Pacyfiku, Pekao Wzrostu i Dochodu Rynku Amerykanskiego, Pekao Wzrostu i Dochodu
Rynku Europejskiego, Pekao Strategii Globalnej, Pekao Strategii Globalnej — dynamiczny, Pekao Akcji Amerykan-
skich, Pekao Zréwnowazony Rynku Amerykanskiego, Pekao Akcji Europejskich, Pekao Kompas, Pekao Ekologiczny
moze by¢ lokowana w inne kategorie lokat niz papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, tj. w tytuty uczest-
nictwa funduszy zagranicznych inwestujacych gtéwnie w instrumenty finansowe o charakterze udziatowym.
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