2 listopada 2020 r.

3 opinie o 3-go listopada - kto wygra wybory w USA?

Maciej Pielok, CFA:

Dzien dobry. JesteSmy na ostatniej prostej wyscigu wyborczego w USA, juz trzeciego listopada Amerykanie
zdecydujg zaréwno czy republikanie, czy demokraci obejmg kontrole nad Senatem oraz kio John Biden, a moze
Donald Trump zostanie 46.tym prezydentem najwiekszej gospodarki $wiata. Sondaze i bukmacherzy przypisujg
wieksze szanse Bidenowi, a w senacie pokazujg brak jasnego faworyta. Jednakze nieprecyzyjne sondaze,
skomplikowany system elektoralny, trwajgce gtosowanie korespondencyjne i niedawne zmiany sktadu sedziowskiego
rozstrzygajgcego potencjalne spory wyborcze, to tylko czes¢ czynnikdw ktére sprawiajg ze niezmiernie trudno
wyrokowac jaki bedzie ostateczny wynik wyborow. Postaramy sie jednak przedstawi¢ nasze oczekiwania i to z trzech
réznych: perspektyw zespotu dtuznego zespotu akcyjnego oraz zespotu inwestycji globalnych.

Ich opinie sg niezalezne, zbierane oddzielnie i mogg sie od siebie istotnie réznic. Ale to wtasnie taki pluralizm punktow
widzenia i dyskusja nad tym nad nimi pozwalajg nam w procesie inwestycyjnym ksztaltowac i testowa¢ pomysty
inwestycyjne. Zacznijmy od perspektywy zarzadzajgcych regionalnymi funduszami obligacji ktérg przedstawi Dariusz
Kedziora.

Darku, co wydaje Ci sie najbardziej prawdopodobne odnos$nie wyniku tych wyboréw i jak to twoim zdaniem wptynie na
rynki instrumentéw dfuznych?

Dariusz Kedziora, CFA:

W tym momencie najbardziej prawdopodobnym scenariuszem wydaje sie wygrana Joe Bidena. Na to wskazuje
wiekszos¢ sondazy. Jednak z punktu widzenia rynkowego réwnie wazne jak to kto wygra wybory do Biatego Domu
bedzie, czy Demokraci uzyskajg wiekszo$¢ w senacie. Taki scenariusz bylby nowym zjawiskiem na scenie politycznej
w Stanach Zjednoczonych i moze mie¢ powazne konsekwencje na rynkach. Najwazniejsza kwestia w krotkim
horyzoncie to pakiet ratunkowy dla gospodarki. Wygrana Demokratéw gwarantuje go w wersji wigkszej niz chcieli tego
Republikanie. Mozliwe sg takze kolejne programy pomocowe jak i reformy strukturalne, o ktérych Demokraci méwig.
Jest to wiec scenariusz pozytywny dla ryzykownych aktywéw. Tym samym bardzo mozliwe, ze doprowadzi to do
wzrostu rentownosci na obligacjach amerykanskich.

Jednoczesnie moze to doprowadzi¢ do strumienia sie krzywej dochodowosci. Wiadomo ze rynek amerykanski
wyznacza kierunek dla pozostatych rynkéw obligacyjnych, wiec mozemy sie spodziewac presji na innych rynkach
obligacji rzgdowych. Aczkolwiek, sg tez rynki obligacji kiére mogg zachowywac sie bardzo pozytywnie w tych
okolicznosciach. Wygrana Bidena to pewnie réwniez de-eskalacja réznych konfliktow geopolitycznych, szczegdlnie
z Chinami. Moze to wiec prowadzi¢ do lepszego srodowiska dla rynkéw rozwijajgcych sie.

Na koniec chciatem jeszcze dodacd, Ze jest to scenariusz bazowy ktéry w tym momencie gramy na portfelach.
Zwrdcitbym jednak uwage na poziom krétkich kontraktdéw na amerykanskie obligacje. Sg one na relatywnie wysokim
poziomie. Oznacza to wiec, ze scenariusz niebieskiej fali, bo tak jest nazywany zwyciestwo Bidena i Demokratéw, jest
juz w pewnym stopniu oczekiwane przez inwestoréw. tatwo wiec moze byé tutaj o jakg$ niespodzianke i na to
réwniez staramy sie by¢ gotowi konstruujgc nasze portfele [inwestycyjne].
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Maciej Pielok, CFA

Zderzmy to z opinig zespotu akcyjnego reprezentowanego przez Andrzeja Kubackiego. Andrzej, czego oczekujesz po
amerykanskich wyborach i jak myslisz wpftynie to na globalne gietdy?

Andrzej Kubacki, CFA

Juz mowie jak to teraz wyglada. Przewaga Bidena ostatnio troche spadta. W zwigzku z tym, jaki byt btgd prognozy
w poprzednich wyborach jestesmy prawdopodobnie pét na pét [w prawdopodobiehstwie zwyciestwa kandydatéw]. To
jest pierwsza sprawa. Druga sprawa jest taka, ze zwracam uwage, ze od samych wyboréw jest jeszcze czas na
liczenie gtoséw. Gdyby bylo blisko, a na to sie zanosi, no to mozemy mie¢ do tego dodatkowe niepokoje spoteczne
w zwigzku z duzg polaryzacjg spoteczenstwa. Potem oprocz tego, ze mamy wybory prezydenckie jednoczesnie mamy
wybory do senatu. Senat w nowym sktadzie wchodzi 3 stycznia [2021r.], a prezydent ma inauguracje 20 stycznia
[2021 r.].

Mamy takg dziure decyzyjng w wypadku zmiany wtadzy - od wyboréw do poczatku przysziego roku. | to jest troche
problem z perspektywy takich doraznych dziatan fiskalnych. Jezeli nic sie nie zmieni, no to oczywiscie tego problemu
nie ma. Jezeli wygra Biden, a juz tym bardziej jezeli wygra Biden i bedg zmiany w senacie, to problem z decyzyjnoscig
w krotkim terminie moze wystgpi¢. No i tak, wybory prezydenckie bylyby dosy¢ wazne dla rynkdw w nawet $rednim
terminie, w normalnej sytuacji. Ale teraz mamy drugg fale COVIDa i to jest pierwsza sprawa. Druga sprawa jest taka
ze roznice miedzy kandydatami nie sg, z perspektywy gospodarki, jakie$ takie bardzo duze w krétkim terminie.
W dtugim [terminie] sie dowiemy dopiero, czy Biden jest bardziej centrystg czy skrajnym lewicowcem, czy tylko na
razie jest taka retoryka okotowyborcza i nie mieliSmy okazji jej sprawdzi¢.

Natomiast, co wiemy na pewno to sg te krétkoterminowe dziatania fiskalne ktére mogg sie zadzia¢ z opdznieniem
jezeli wygratby Biden, ale jeden i drugi kandydat zapewne zapowiada duzy pakiet stymulacyjny, gdzies tam na
przetomie pierwszego i drugiego kwartatu [2021r.]. Z perspektywy tego kalendarza to wiasnie wtedy jest do
zrealizowania. Niezaleznie od tego kto wygra. Wiec wydaje sie ze w obecnej sytuacji wynik wyborow nie jest az taki
kluczowy. Duzo wazniejsze dla rynkdéw bedzie to jak sie potoczy sytuacja z rozwijajaca sie drugg falg COVIDa.

Maciej Pielok, CFA

Ciekawe. Poznajmy wiec trzecig perspektywe. Karol Ciuk, reprezentujgcy zespot Strategii Globalnych. Karol, jaki jest
Twoj scenariusz bazowy dla wyboréw w USA i gdzie sgdzisz, ze zobaczymy najpewniej skutki tych wyborow?

Karol Ciuk CFA, CAIA

Przedwyborcze sondaze wskazujg Zze inwestorzy pod uwage powinni braé rézne scenariusze. Niemniej warto
rozwazyé najbardziej prawdopodobny z nich. W mojej ocenie ponad 50 proc. prawdopodobienstwa ma scenariusz,
w ktérym wybory prezydenckie wygrywa kandydat Demokratéw - Joe Biden, a Demokraci wygrywajg takze w senacie.
Jesli ten scenariusz sie zisci rewizji ulegnie prowadzona polityka gospodarcza amerykanskiego rzgdu i w tym miejscu
warto wspomnie¢ dwa punkty programu Demokratow. Czyli znaczacy pakiet fiskalny majacy na celu wsparcie
gospodarki w wychodzeniu z kryzysu oraz podwyzke podatkéw dla przedsiebiorstw i oséb najwiecej zarabiajgcych.
Z punktu widzenia rynkéw finansowych, szybko i sprawnie wprowadzony pakiet fiskalny o znacznym rozmiarze datby
pozytywny sygnat dla inwestoréw na rynkach ryzykownych aktywéw, takich jak obligacje wysokodochodowe czy
amerykanskie akcje. Natomiast negatywny wptyw ma zapowiadana podwyzka podatkéw, ograniczajgca zyskowno$é
przedsiebiorstw. Jednak, w mojej ocenie [podwyzka podatkdéw] sama w sobie nie powinna powstrzymac, a jedynie
ogranicza¢ dtugoterminowy potencjat wzrostowy wspomnianych klasy aktywow.

Z punktu widzenia bezpiecznych aktywéw wspomniany pakiet fiskalny i co za tym idzie wzrost zadtuzenia, daje
przestrzen do korekty cen amerykanskich obligacji skarbowych. Pamietajmy jednak, ze wcigz jestesmy w otoczeniu
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bardzo luznej polityki monetarnej amerykanskiego banku centralnego oraz niepewnej sytuacji gospodarczej zwigzanej
z pandemia wirusa, co na obecng chwile ogranicza skale potencjatu wzrostowego rentownosci amerykanskiego diugu.

Na zakonczenie chcialbym takze wspomnieé, ze wydarzenia o charakterze politycznym, takie jak wybory
prezydenckie w Stanach Zjednoczonych, majg przejsciowy wptyw na rynki finansowe. Najwiekszy tuz przed
ogtoszeniem wynikéw i krotko po tym okresie.

Maciej Pielok, CFA

Jak wida¢ zdania sg podzielone nawet w ramach jednego departamentu ekspertéw. | cho¢ niepewnosci pozostaje
wiele, to jednak podkreslamy ze ryzyko polityczne relatywnie szybko przeminie. Zamiast na wybory nalezy przede
wszystkim patrze¢ na swoj cel inwestycyjny i horyzont czasowy na osiggniecie tego celu.

My natomiast przyjeliSmy konsensus, by unika¢ ryzyka czarno-biatych rezultatow. Ktadziemy duzy nacisk, by w wielu
produktach poszukac tego, co niezalezne od rezultatow wyboréw. To jest:

Po pierwsze. Przy stabym rynku pracy czyli wysokim bezrobociu kazdy polityczny zwyciezca bedzie zmuszony do
ratowania gospodarki czy to wspierajgc konsumentéw czy zwiekszajgc inwestycje publiczne. Duze wydatki rzagdowe
wydajg sie wiec prawie pewne.

Po drugie, USA sag skazane na rywalizacje z Chinami. Dazenie do niezalezno$ci przy produkcji lekow, uktadéw
scalonych, czy analizy danych obywateli zapewne nie znikng z agendy polityczne;.

Po trzecie, polityka nie jest w stanie zatrzymac¢ megatrendéw, ktére w pandemii tylko przyspieszyty. Automatyzacja
produkcji, praca na odlegtos¢, wieksza swiadomos¢ srodowiska naturalnego. Te zmiany pozostang z nami dtugo po
wyborach.

Przemyslenia te towarzyszg nam w zarzadzaniu funduszami i sg szczegdlnie odczuwalne w strategiach, gdzie
zarzgdzajgcy majg najwiekszg swobode dziatania. Czyli w Pekao Obligacji Dynamiczna Alokacja 2, Pekao Kompas,
Pekao Megatrendy oraz Pekao Bazowy 15 Dywidendowy.

Dziekujemy za uwage i zapraszamy do $ledzenia kolejnych komentarzy na naszej stronie internetowej. Zyczymy
zdrowia i powodzenia w inwestycjach!
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Informacja prawna

Niniejszy materiat ma charakter informacyjny i zostat przygotowany przez Pekao TFI S.A. w celu reklamy i promocji
funduszy/subfunduszy. Nie stanowi on oferty w rozumieniu przepiséw ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. - Kodeks cywilny, jak
rébwniez ustugi doradztwa inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczacych instrumentéw finansowych lub ich
emitentdow 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)
rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu
Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogoéw organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy
inwestycyjne oraz pojec zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Materiatu nie nalezy traktowac¢ 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 zrédfa informaciji, ktére Pekao TFI S.A. analizujac z najwyzszg staranno$cig, uwaza za rzetelne i wiarygodne. Nie
istnieje jednak gwarancja, iz sg one w petni wyczerpujace i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. Zrédtem informagii jest serwis
Bloomberg, chyba Zze wskazano inaczej. Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym materiale, wyrazajg wyfgcznie opinig ich
autora. Powielanie, publikowanie badz rozpowszechnianie w jakikolwiek inny sposéb catosci lub czesci materiatu bez zgody
Pekao TFI S.A. jest zabronione.

UWAGA! Inwestowanie w fundusze inwestycyjne wigze sie z ryzykiem wynikajagcym z wahan cen na rynkach, zmian
wysokosci stop procentowych, kurséw walut itp. Informacje na temat wynikow osiggnietych w przesztosci dostepne 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 wysoko$ci pobranych opfat manipulacyjnych i optat za zarzgdzanie, ktére obnizajg warto$¢ inwestycji,
kategorii jednostek uczestnictwa oraz obowigzkéw podatkowych obcigzajgcych uczestnika, w szczegdlnosci wysokosci podatku
od dochoddéw kapitatowych. Wysoko$¢ i zasady ustalania i pobierania wskazanych optat zawiera prospekt informacyjny.
Wysokos¢ stawki optaty manipulacyjnej jest uzalezniona od wysokos$ci dokonywanej wpfaty oraz salda wszystkich kont
uczestnika objetych prawem akumulacji wptat zgodnie z prospektem i statutem danego funduszu. Historyczne wyniki
inwestycyjne nie sg gwarancjg osiggniecia podobnych w przyszitosci. Fundusz inwestycyjny nie gwarantuje realizacji zatozonego
celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego. Uczestnik funduszu inwestycyjnego powinien mie¢
Swiadomos¢ mozliwosci osiggniecia zysku, ale réowniez poniesienia straty przynajmniej czesci wptaconych srodkéw. Informacje
zawarte w niniejszym materiale nie moga by¢ jedyng podstawg do podejmowania decyzji inwestycyjnych. Odpowiedzialnos¢ za
decyzje podjete wytgcznie na podstawie niniejszego materiatu ponosza jego odbiorcy. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej
zalecane jest zapoznanie sie z prospektem informacyjnym odpowiedniego funduszu zawierajacym szczegétowy opis
czynnikow ryzyka zwigzanego z inwestowaniem i zwiezly opis praw uczestnikow, a takze kluczowymi informacjami dla
inwestoréw oraz informacjami dla klienta alternatywnego funduszu inwestycyjnego, ktore, wraz z tabelami opftat i
sprawozdaniami finansowymi funduszy/subfunduszy, dostepne sg w jez. polskim u podmiotéw prowadzacych
dystrybucje oraz na www.pekaotfi.pl. Petna lista funduszy/subfunduszy zarzgdzanych przez Pekao TFI S.A. oraz lista
prowadzgcych dystrybucje dostepna jest na www.pekaotffi.pl. Informacje na temat potgczen, przeksztalcen oraz zmian nazw
funduszy i subfunduszy znajdujg sie¢ na www.pekaotfi.pl.

Aktywa nastepujgcych subfunduszy moga by¢ lokowane 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, panstwo nalezgce do OECD lub miedzynarodowa instytucje
finansowa, ktorej cztonkiem jest Polska lub co najmniej jedno panstwo czionkowskie UE w nastepujgcych proporcjach: Pekao
Obligacji Plus do 100%, Pekao Konserwatywny do 100%, Pekao Konserwatywny Plus do 100%, Pekao Stabilnego Wzrostu do
85%, Pekao Bazowy 15 Dywidendowy (poprzednio Pekao Stabilnego Inwestowania) do 85%, Pekao Zrownowazony do 100%,
Pekao Obligacji — Dynamiczna Alokacja 2 do 100%, Pekao Obligacji Samorzadowych do 100%, Pekao Bazowy 15 Obligaciji
Wysokodochodowych do 100%.

Aktywa funduszu Pekao Obligacji — Dynamiczna Alokacja FIO mogg by¢ inwestowane do 100% w papiery wartosciowe
emitowane przez dowolny z nastepujgcych podmiotéw: jednostke samorzadu terytorialnego, panstwo cztonkowskie 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 Alternatywny Dynamiczny Absolutnej Stopy Zwrotu 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 czionkowskie UE, jednostke samorzgdu terytorialnego panstwa nalezacego do UE.
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Ze wzgledu na skiad portfela inwestycyjnego subfunduszy (mozliwy znaczny udzial instrumentéw finansowych o
charakterze udzialowym) Pekao Akcji Polskich, Pekao Kompas, Pekao Megatrendy, Pekao Matych i Srednich Spétek
Rynku Polskiego, Pekao Akcji — Aktywna Selekcja, Pekao Dynamicznych Spétek, Pekao Zrownowazony, Pekao Strategii
Globalnej, Pekao Strategii Globalnej — dynamiczny, Pekao Akcji Malych i Srednich Spétek Rynkéw Rozwinietych, Pekao
Akcji Rynkéw Wschodzacych, Pekao Akcji Rynkow Dalekiego Wschodu, Pekao Akcji Amerykanskich, Pekao
Zréwnowazony Rynku Amerykanskiego, Pekao Akcji Europejskich, Pekao PPK 2035, Pekao PPK 2040, Pekao PPK 2045,
Pekao PPK 2050, Pekao PPK 2055 oraz Pekao PPK 2060 wartos¢ netto ich aktywéw moze charakteryzowaé si¢ duza
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 Surowcoéw i Energii 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 udziatlowym, np. w kontrakty terminowe, ktére odzwierciedlajg indeksy
gieldowe, w zwigzku z powyzszym wartos¢ netto jego aktywéw 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, Pekao
Obligacji Strategicznych, Pekao Zmiennej Alokacji Rynku Amerykanskiego, Pekao Strategii Globalnej, Pekao Strategii
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 Rozwinietych,
Pekao Akcji Rynkow Wschodzacych, Pekao Akcji Rynkéw Dalekiego Wschodu, Pekao Alternatywny Dynamiczny
Absolutnej Stopy Zwrotu moze by¢ inwestowana w inne kategorie lokat niz papiery wartosciowe lub instrumenty rynku
pienieznego, tj. w tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych lub tytuly uczestnictwa instytucji wspoélnego
inwestowania majacych siedzibe za granica.

Znaczna cze$é aktywoéw subfunduszy: Pekao Akcji Rynkéw Dalekiego Wschodu, Pekao Akcji Matych i Srednich Spétek
Rynkoéw Rozwinietych, Pekao Akcji Rynkéw 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 Amerykanskich,
Pekao Zrownowazony Rynku Amerykanskiego, Pekao Akcji Europejskich, Pekao Kompas moze by¢ lokowana w inne
kategorie lokat niz papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, tj. w tytuly uczestnictwa funduszy
zagranicznych inwestujacych gtéwnie w instrumenty finansowe o charakterze udziatowym.

Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, 02-674 Warszawa, ul. Marynarska 15,
wpisana do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego Sgdu Rejonowego dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xl
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000016956, postugujgca sie numerem NIP 521 11
82 650. Kapitat zaktadowy: 50 504 000 ztotych, tgczna kwota uiszczonych wktadoéw réwna kapitatowi zaktadowemu. Pekao TFI
S.A. dziata na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego.

www.pekaotfi.pl

CENTRUM OBSLUGI KLIENTA m ‘ Pekao TFI

801 641641 lub (+48) 22640 40 407 ™ Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
(optata wg cennika operatora)

* dla dzwonigcych z zagranicy oraz telefondw komérkowych



