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e e mego 761 DZiSi€jsze informacje dotycza m.in.:
#PekaoKonserwatywnyPlus #PekaoObligacjiDynamicznaAloka-
cja2 #PekaoDochoduUSD #PekaoKompas #PekaoAlternatywny-
AbsolutnejStopyZwrotu #PekaoStategiiGlobalnejkonserwatywny
#PekaoDochoduiWzrostuRynkuChinskiego #PekaoMegatrendy
#PekaoSurowcowiEnergii

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

Wycena na 14.01.2022 r. 1 tydzien

Pekao Konserwatywny 0,05% | 0,60% | 0,47% | 0,47% | -0,76% | 2,95% | 7,41%
Pekao Konserwatywny Plus 0,00% | 0,69% | 0,52% | 0,52% | 0,17% | 3,82% | 9,24%
Pekao Bazowy 15 Dywidendowy* 0,61% 0,00% 0,61% 0,61% | -3,33%

Pekao Kompas* 0,29% 1,09% 0,80% 0,80% 1,53%

Pekao Altematywny - Absolutne] S1opY | 10,779 | -1,19% | -1,61% | -1,61% | -1,19% | 11,20% | 11,73%
o Suategli Globaine] —konsemva- | g.1505 | -0,45% | -0,89% | -0,89% | 3,17% | 20,83% | 25,02%
Pekao Strategii Globalnej -0,29% | -0,25% | -1,42% | -1,42% | 6,32% | 29,13% | 31,93%
Pekao Megatrendy 0,14% | -0,90% | -3,95% | -3,95% | 14,09% - -
Pekao Akcji - Aktywna Selekcja 1,09% | 5,55% | 3,27% | 3,27% | 26,70% | 71,62% | 71,44%
Pekao Ekologiczny -1,92% | -2,95% | -5,74% | -5,74% - - -

*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 przyszto$ci.

Zaprezentowane w materiale wyniki zostaly przygotowane na podstawie danych, ktére nie byty poddane badaniu ustawowemu przez biegtego rewidenta. Wyniki
funduszy/ subfunduszy, prezentowane powyzej, nie uwzgledniajg optaty manipulacyjnej ani podatkéw obcigzajacych uczestnika, uwzgledniajg za$ pobrane optaty za
zarzgdzanie.
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Wybrane publikacje danych makroekonomicznych
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Poprzedni odczyt

plesus (uwzgledniajac rewizje) ey iesil
USA: sprzedaz detaliczna r/r za grudzieh 2021 18,2% 16,9%
USA: inflacja cen konsumenckich (CPI) r/r za grudzien 2021 6,8% 7,0%
Komentarz:
> L~Zamierzamy skonczy¢ program skupu aktywow [tzw. QE] w marcu i bedziemy podnosi¢ stopy procentowe w ciggu

roku. [...] By¢ moze w dalszej czesci roku, w ktérym$ momencie zaczniemy pozwalac¢ na spadek bilansu.” — takimi
stowami szef FED, Jerome Powell opisywat plany najwiekszego banku centralnego na swiecie na biezgcy rok. FED
wydaje sie nam by¢ zdeterminowany by studzi¢ gospodarke.

> Trudno sie dziwi¢, najSwiezszy odczyt inflacji z USA uplasowat sie na poziomie 7%. Z tego az 5,5 punktu procentowego
to inflacja bazowa, czyli pomijajgca wzrost cen paliw i zywnos$ci, a bedgca bezposrednio wynikiem przegrzewania sie
gospodarki.

> W reakcji na zapowiedzi drozszego pienigdza rentownosci amerykanskich obligacji skarbowych od poczatku roku stop-

niowo rosng. Najsilniej spadaty do tej pory ceny obligacji krotko i $rednioterminowych. Obligacje dlugoterminowe
(w USA najdtuzszy termin zapadalnosci emitowanych papieréw to 30 lat) przecenity sie relatywnie mniej. Na te chwile
inwestorzy zdajg sie by¢ przekonani, ze pole do podnoszenia stép procentowych jest ograniczone przez uzaleznienie
gospodarki amerykanskiej od taniego pienigdza. Tym samym ceny instrumentéw dtuznych dyskontujg wg nas mniej
podwyzek niz wskazujg na to ,kropki FEDu”, czyli indywidualne prognozy stép procentowych od poszczegdinych czton-
kow Federalnego Komitetu ds. Otwartego Rynku, zaznaczane na wykresie punktowym. Uwazamy jednak, ze ryzyko
skrzywione jest w strong bardziej jastrzebiego scenariusza. Naszym zdaniem, inflacja w USA stata sie dla druzyny Joe
Bidena politycznym problemem numer jeden, ktéry niezaadresowany moze zawazy¢ na decyzjach wyborcow przy
urnach 8 listopada 2022 r. kiedy wazy¢ sie bedzie, ktéra partia obejmie kontrole nad kongresem. Sadzimy, ze FED,
grajgc z Biatym Domem do jednej bramki, moze zaryzykowa¢ nawet zbyt szybkie zaciesnianie monetarne. Zbyt szybkie
na mozliwosci rozgrzanego rynku akcji i przyzwyczajonych do zerowych stép procentowych kredytobiorcow. Jednym
z kluczowych wskaznikow do sledzenia wydajg nam sie oczekiwania inflacyjne Amerykandw, a tak sie sktada, ze do-
piero co poznaliSmy najswiezszy ich odczyt. | dajg one powdd do odetchnigcia z ulgg. Poki co.

> Konsumenci amerykanscy badani przez Uniwersytet w Michigan oczekujg (mediana z ankiet) 5% inflacji w catym 2022
r. Amerykanie nie wierzg natomiast, by zmora podwyzszonej inflacji miata pozosta¢ w gospodarce w horyzoncie kolej-
nych 5-10 lat. Dtugoterminowe oczekiwania inflacyjne wydajg sie wiec by¢ zakotwiczone. Niestety uwazamy, ze tworzy
to pole do rozczarowania w amerykanskich gospodarstwach domowych trwato$cig drozyzny. Wzrost dtugoterminowych
oczekiwan inflacyjnych mégiby wg nas mie¢ wielowymiarowy efekt: a) wypchna¢ kapitat w kierunku aktywoéw finanso-
wych i realnych ,dopompowujgc” notowania indeksow gietdowych czy cen nieruchomosci, b) by¢ dopalaczem dla kon-
sumpciji (logika ,kupie teraz, bo za chwile bedzie drozej”), ¢c) wzmocni¢ efekt spirali ptacowej oraz d) wymusi¢ agresyw-
niejsze dziatania FEDu. Brzmi to dla nas jak mix, ktory nie sprzyjatby obligacjom statokuponowym, tworzytby stodko-
gorzkie otoczenie dla akcji i zapewne powodowatby znacznie wiekszg zmiennos¢ wszystkich klas aktywdéw. W takim
scenariuszu za rozsgdne wydawatoby sie nam wigczenie do portfela surowcow (np. poprzez #PekaoSurowcoéwiEner-
gii), rynkdw wschodzgcych (np. #PekaoDochoduiWzrostuRynkuChinskiego) i aktywow alternatywnych (np. #Pe-
kaoAlternatywnyAbsolutnejStopyZwrotu). Na marginesie, #PekaoAlternatywnyAbsolutnejStopyZwrotu plasuje
sie w czotowce tego typu rozwigzan w Polsce, wg niedawnego zestawienia portalu Analizy Onlinet. Z 37 funduszy tylko
7 osigga 100% skutecznos¢, zdefiniowang w tym zestawieniu jako osigganie dodatniej rocznej stopy zwrotu. Nasz
subfundusz jest wsrod tych siedmiu wyrdznionych rozwigzan.

> Podkresimy, ze na te chwile oczekiwania inflacyjne sg wg nas w USA zakotwiczone i nie zaktadamy w bazowym sce-
nariuszu, by miaty one istotnie wzrosngé¢. Sadzimy, ze FED raczej zaskoczy jastrzebioscig, niz tagodnym podejsciem.
Amerykanskim wtodarzom polityki pienieznej moze pomoc globalne odblokowanie kanatow dostaw oraz wygaszanie
konsumpcyjnego boomu po pandemii, co wg nas powinno przetozy¢ sie na hamowanie dynamiki inflacji w okolicy
potowy biezgcego roku. Myslac o ryzyku nakrecania sie spirali inflacyjnej w USA, zestawiamy to z przeciwng sitg jakg
jest wygasajacy impuls fiskalny (zakornczone w 2021 r. pandemiczne programy ratunkowe dla gospodarki), trudnosci
polityczne w uchwaleniu nowych programéw wydatkowych rzgdu oraz by¢ moze réwniez pierwsze jaskotki normalizacji

! https://www.analizy.pl/raporty/29066/skutecznosc-funduszy-absolutnej-stopy-zwrotu-grudzien-2021
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sprzedazy detalicznej. Jej odczyt w ubiegtym tygodniu okazat sie stabszy od oczekiwan ekonomistéw. Cho¢ przyzna-
jemy, ze kuriozalnie brzmi méwienie o stabszej sprzedazy detalicznej, gdy rosnie ona prawie 17% rok do roku. Niemniej
jednak w ujeciu miesiecznym, byta ona nizsza w grudniu niz w listopadzie o 1,9%. Do tego po raz kolejny pogorszeniu
ulegty nastroje wéréd amerykanskich konsumentéw (réwniez ankieta Uniwersytetu w Michigan). To moze by¢ bardzo
wazny czynnik, poniewaz to wtasnie decyzje o tym co zrobi¢ ze zgromadzonymi przez pandemie oszczednosciami
podejmowane przez konsumentéw w oparciu 0 poczucie bezpieczenstwa (badz jego brak), mogg przewazy¢ rachunek
inflacyjny w jedng albo drugg strone.

> Polityka stép procentowych rzutuje na globalny rynek akcyjny w kilku wymiarach. Po pierwsze wptywa na tempo przy-
sztej aktywnosci gospodarczej i przez to zyski spétek. Zmieniajgc stopy procentowe banki centralne powodujg wiec
przeszacowania prognoz zyskow spotek, a przez to wplywajg na fundamentalng warto$¢ bizneséw. Po drugie zwiek-
szanie ptynnosci sprzyja spekulacji, lewarowaniu pozyciji i tagodzeniu zmiennos$ci. Odcigganie ptynnosci z rynkéw ma
przeciwny efekt i nie sprzyjato historycznie sentymentowi inwestorow do podejmowania ryzyka. Po trzecie wzrost stop
procentowych zmienia percepcje pienigdza w czasie. Przy stopach procentowych na poziomie 0% inwestorzy sg znacz-
nie bardziej skorzy czeka¢ na zyski z obiecujgcego projektu dtugimi latami, niz przy stopach 2-4% gdy inne mozliwosci
oferuje pienigdz w reku i juz na biezaco generowane zyski. Technicznie powiedzielibySmy, ze wzrost stop procento-
wych podnosi stope dyskonta przysztych przeptywoéw pienieznych. To z kolei nie sprzyja wycenom firm o charakterze
silnie wzrostowym, a relatywnie promuje firmy z moze nudniejszym pomystem na biznes, ale za to pewny i zyskowny
biznes. Zaciesnianie polityki pienieznej moze wiec prowadzi¢ do duzych rotacji kapitatu pomigdzy spétkami z réznych
sektorow. | doktadnie taka dynamika zarysowata sie w pierwszych dwéch tygodniach 2022 r. Szerokie indeksy gietdowe
moze i nie ruszyly sie istotnie, ale zaglagdajgc pod maske i obserwujgc strukture wzrostow/spadkow wyraznie wida¢
przeptyw kapitatu do spotek z sektoréw paliwowego, finansowego i materialowego. Z kolei znaczng przecene zanoto-
waly sektory: technologiczny, ochrony zdrowia i budowlany. Na tym tle w akcyjnej czesci portfela #PekaoKompas
pozycjonujemy portfel na branze relatywnie lepiej spozycjonowane na wysokg inflacje i zaskoczenia wiekszg skalg
podwyzek stdp procentowych. Z kolei w naszym flagowym rozwigzaniu akcji zagranicznych - #PekaoMegatrendy —
rygorystycznie od samego startu funduszu stosujemy filtr jako$ciowy spotek, wymagajacy poza obiecujgcym wzrostem
takze biezgcych zyskow. W Pekao Megatrendach nieco zmniejszamy udziat spotek z megatrendu ,cyfrowe spoteczen-
stwo”, a jego kosztem zwiekszamy udziat bizneséw opierajgcych sie o megatrend ,zielonej przestrzeni” oraz ,infra-
struktury”. Jesli chcecie Panstwo blizej zapozna¢ sie z grupami spotek bedgcych w kregu zainteresowania Pekao Me-
gatrendy, to zapraszamy do obejrzenia dedykowanych temu subfunduszowi filméw na naszej stronie WWW. Linki dla
wygody ponizej: https://pekaotfi.pl/strefa-klienta/rynki/pekao-megatrendy-komentarze-wideo

> Przechodzgc na europejskie podworko, po ostatnim tygodniu wydaje sie, ze ryzyko geopolityczne bedziemy odczuwac
znacznie dtuzej i blizej naszej granicy. Rosyjsko-amerykanskie rozmowy w Genewie nie przyniosty zadnych konkretow
i nie przyczynity sie, poki co, do deeskalacji dziatan wojskowych Rosji na granicy ukrainskiej. NATO odmadwito ustepstw,
a Rosja pozostaje okopana w swoich zgdaniach odebrania Ukrainie i Gruzji mozliwosci dotgczenia do NATO. Rosyjski
wiceminister ds. polityki zagranicznej na konferencji prasowej zadeklarowat jednak, ze Rosja poczeka na wyniki kolej-
nych rozmoéw. Chwile pézniej, w pigtek Ukraina doswiadczyta fali cyberatakéw wymierzonych w strony internetowe
agencji rzadowych. Analitycy wskazujg, ze genewski szczyt mégt by¢ farsa, ktérg Moskwa planuje wykorzystac jako
dowdd na fiasko kanatu dyplomatycznego. Nie prébujemy szacowaé szans wybuchu konfliktu za naszg wschodnig
granica, jednak jestesmy zdania, ze jest to jedno z ryzyk geopolitycznych, ktére bedg nam w jednej, czy drugiej formie
towarzyszy¢ przez kolejne kwartaty, jak nie lata. Oceniamy jednak, Zze nie ma to istotnego przetozenia na nasze rodzime
rynki finansowe. Obserwujemy w tym wzgledzie przede wszystkim kursy walut z naszego regionu. Na wegierskim fo-
rincie, czeskiej koronie, jak i polskim ztotym wida¢ spokdj, a wrecz umocnienie. Niemniej jednak, ukrainski kryzys jest
dobrym pretekstem by przypomnie¢ o globalnym dywersyfikowaniu swoich oszczednosci. Oferujemy wiele funduszy
z ekspozycjg na caty swiat, a do tego rowniez takie, ktére pozwalajg wprowadzi¢ dywersyfikacje walutowa, czyli nie
zabezpieczajgce ryzyka zmian kursu PLN do USD czy EUR. Przyktadem niech bedzie #PekaoDochoduUSD.

> Wychodzenie inwestycjami za granice zyskuje na atrakcyjnosci....dzieki dziataniom bankéw centralnych. Obecna sy-
tuacja, w ktérej gtdbwna stopa procentowa w Polsce wynosi 2,25%, stopa FED w USA 0-0,25% i ujemne pot punkta
procentowego w strefie euro, sprawia, ze zabezpieczanie walutowe (hedging) inwestycji zagranicznych przynosi pol-
skim inwestorom dodatkowg rentownos¢. Inwestujgc w akcje i obligacje na rynkach o znacznie nizszej stopie procen-
towej w wiekszosci naszych subfunduszy stosujemy hedging walutowy. Przy dzisiejszych réznicach stdép procentowych
pozwala to w skali roku wygenerowac rentownosc¢ (nie mozna jej utozsamiac z wynikiem) okoto 2,5% przy inwestycjach
w USA i okoto 3,5% przy inwestycjach w strefie euro. Dotyczy to jednak tylko zabezpieczonych walutowo funduszy np.
#PekaoStrategiiGlobalnejkonserwatywny, a nie ma zastosowania do funduszy walutowych takich jak wspomniany
#PekaoDochoduUSD.
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> Na koniec stowo o polskich obligacjach. O tych zmiennokuponowych piszemy duzo, nie kryjgc naszego optymizmu do
perspektyw instrumentéw o zmiennym oprocentowaniu na ten rok. Przyklad rozwigzania o nie opartego to #PekaoKon-
serwatywnyPlus. Dzi$ skupmy sie na skarbowych obligacjach statokuponowych. Jestesmy ostrozni, by wrozy¢ ich
szybkg hosse, ale dostrzegamy coraz wiecej sygnatéw, ze biezacy rok zapowiada sie na znacznie spokojniejszy dla
funduszy obligacyjnych (np. #PekaoObligacjiDynamicznaAlokacjaFIO). Przez pierwsze dwa tygodnie biezgcego
roku obserwowalismy powrot popytu ze strony krajowych bankéw oraz wiele wskazuje na to, ze réwniez naptyw zagra-
nicznego kapitatu. Wydaje nam sie, ze zagraniczni inwestorzy realizujg zyski na zesztorocznych pozycjach ,short” i by¢
moze kohca dobiega ich gra na spadki cen obligacji w Polsce. Do tego uwage zwraca solidna sytuacja budzetowa.
Inflacja sprzyja przychodom budzetowym. Do tego juz w zesztym roku Ministerstwo Finansow aktywnie emitowato
obligacje z myslg o finansowaniu potrzeb pozyczkowych w 2022 r. W potowie stycznia mamy zaspokojone az 48%
potrzeb pozyczkowych budzetu na ten rok. Jest to bardzo wysoki poziom w poréwnaniu do lat poprzednich, cho¢ po-
réwnania mogg by¢ zaburzone poprzez duzg skale pozabudzetowego finansowania przez emisje obligacji PFR i BGK.
Ryzykiem dla budzetu, a wiec takze dla cen obligacji wydajg sie nam by¢ tarcze antyinflacyjne. Sa one kosztownym
przedsiewzieciem, ktdre moze przedtuzyc¢ sie na wigcej miesiecy niz wstepnie zaplanowano. Do tego, ich efekty nie sg
na te chwile jasne. Ekonomisci wskazujg na to, ze tarcze antyinflacyjne nie niszczg inflacji, a przesuwajg jg w czasie.
Do tego dlugofalowo istnieje ryzyko, ze doprowadzg wrecz do pogtebienia problemu inflacyjnego. Na koniec wiec truizm
— niezainwestowana gotéwka i depozyty wedtug nas bedg jeszcze przez wiele kwartatéw traci¢ swojg site nabywczg.
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Ogtoszenia produktowe oraz linki do nowych materiatow

Nowy wywiad szefa inwestycji Pekao TFl — Jacka Babinskiego dla PAP

Zapraszamy do lektury wywiadu PAP z Jackiem Babinskim, wiceprezesem zarzadu Pekao TF| S.A. odpowiedzialnym za pion
zarzgdzania aktywami, w ktérym Jacek Babifnski poszukuje m.in. odpowiedzi na pytanie: jakie aktywa bedg liderami kolejnej
fali wzrostowej na rynkach finansowych. Link ponizej:

https://infostrefa.com/infostrefa/pl/wiadomosci/41321089,po-inflacji-nadejdzie-spowolnienie-qgosp-warto-postawic-
na-obligacje-surowce-i-rynki-wschodzace-pekao-tfi-wywiad

Gorgco polecamy!
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Inwestycyjne tematy z naszych prognoz:
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#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

#  Woybory prezydenckie oraz uzupetniajgce wybory do Senatu w USA, pokazaty duzg polaryzacje amerykanskiego spote-
czenstwa. Wydaje sie, ze brak politycznego ,$rodka” jest coraz bardziej charakterystycznym elementem scen politycznych
dookota swiata. Sgdzimy, ze napigcia spoteczne pozostang z nami na dtugo po wyborach amerykanskich, a ryzyko poli-
tyczne weszlo juz permanentnie na wyzszy poziom. Stad, szczegdlnie w strategiach niebenchmarkowych, unikamy ryzyka
czarno-biatych scenariuszy politycznych oraz przyktadamy duzg wage do oceny otoczenia spotecznego spétek oraz ich
wpltywu 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 programoéw skupu aktywéw. Skutecznos¢ polityki monetarnej jest ograniczona wobec zaburzonych me-
chanizméw transmisyjnych. Dodatkowe rezerwy nie przektadajg sie na wzrost akcji kredytowej. Firmy zamiast inwestowaé
skupujg akcje wtasne za srodki pozyskane okazjonalnie z emisji obligacji. Sami bankierzy centralni podkreslaja, ze do
efektywnego pobudzania gospodarki niezbedna jest polityka fiskalna — m.in. wieksze programy wydatkéw rzgdowych,
transfery pieniedzy bezposrednio w rece konsumentéw. Pandemia przyspieszyta mariaz polityki monetarnej i fiskalnej.
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 obowigzywa¢. W naszej
opinii jedynym hamulcem dla podejscia ,drukujemy i wydajemy” moze okazac si¢ inflacja. Ta jednak jest pozgdana przez
politykéw, by zmniejszy¢ realng wartos¢ zadluzenia, niejako ,wypalajgc” je inflacjg.
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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 rekomendac;ji 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) rozporzgdzenia 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 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 informaciji, 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 sposéb catosci lub czesci materiatu bez zgody Pekao TFI S.A. jest zabro-
nione.

UWAGA! Inwestowanie w fundusze inwestycyjne wigze si¢ z ryzykiem wynikajagcym z wahan cen na rynkach, zmian
wysokosci stop procentowych, kursow walut itp. Informacje na temat wynikdw osiggnigtych w przesziosci dostgpne sg na
stronie www.pekaotfi.pl i w Kluczowych Informacjach Dla Inwestorow (KIl). 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¢ inwestyciji,
kategorii jednostek uczestnictwa oraz obowigzkéw podatkowych obcigzajgcych uczestnika, w szczegdlnosci wysokosci po-
datku od dochodoéw kapitatowych. Wysoko$¢ i zasady ustalania i pobierania wskazanych optat zawiera prospekt informacyjny.
Wysokos¢ stawki optaty manipulacyjnej jest uzalezniona od wysokosci dokonywanej wptaty oraz salda wszystkich kont uczest-
nika objetych prawem akumulacji wptat zgodnie z prospektem i statutem danego funduszu. Historyczne wyniki inwestycyjne
nie sg gwarancjg osiagnigcia podobnych w przysztosci. Fundusz inwestycyjny nie gwarantuje realizacji zatozonego celu inwe-
stycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego. Uczestnik funduszu inwestycyjnego powinien mie¢ Swiadomos¢
mozliwos$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. Odpowiedzialnos¢ 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 szczegotowy opis czyn-
nikow ryzyka zwigzanego z inwestowaniem i zwigzly opis praw uczestnikow, 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, przeksztatcen oraz zmian nazw
funduszy i subfunduszy znajdujg sie na www.pekaoffi.pl.

Aktywa nastepujgcych subfunduszy moga by¢ lokowane w papiery wartosciowe 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 nalezgce do OECD lub miedzynarodowa
instytucje finansowa, ktdrej cztonkiem jest Polska lub co najmniej jedno panstwo czionkowskie UE w nastepujacych 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 Zrow-
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 miedzynarodows 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 lokowaé 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 gtow-
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 Zréownowazony 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 wspoélnego 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 inwestujgcych gtéwnie w instrumenty finansowe o charakterze udziatowym.
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