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Wycena na 17.12.2021 r. 1 tydzien

Pekao Konserwatywny Plus 0,17% | -0,09% | -1,69% | -0,17% | -0,17% | 3,38% | 8,69%
Pekao Bazowy 15 Obligacji Wysokodo-

chodowych -0,12% | -0,39% | -3,69% | -4,44% | -4,19% - -
Pekao Bazowy 15 Dywidendowy* 0,09% | -0,17% | -2,84% | -2,68% | -2,52%

Pekao Kompas* -0,29% | -0,58% | -1,79% | 1,55% | 2,31%

Pekao Allernatywny - Absolutne] SIopY | .0,5196 | -2,00% | 0,09% | 1,21% | 1,73% | 12,44% | 13,75%
s Stiatedl Globaine] —konserwa: | g 3706 | -0,59% | 1,52% | 4,36% | 4,44% | 21,93% | 26,18%
Pekao Strategii Globalnej -0,77% | -1,29% | 2,30% 7,67% 7,86% | 29,69% | 33,08%
Pekao Megatrendy -3,03% | -4,00% | 5,50% | 17,47% | 18,14% - -
Pekao Akcji - Aktywna Selekcja -2,62% | -5,21% | -4,17% | 23,05% | 27,99% | 61,07% | 67,45%
Pekao Ekologiczny -2,05% | -4,20% | 5,85% - - - -

*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 osiggniecia podobnych w przyszto$ci.

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.
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Wybrane publikacje danych makroekonomicznych

Pekao Tygodnik " | Pekao TF

Poprzedni odczyt

plesus (uwzgledniajac rewizje) 0 E LT R
Polska: inflacja cen producenckich (PPI) r/r za listopad 11,8% 13,2%
USA: inflacja cen producenckich (PPI) r/r za listopad 8,6% 9,6%
Strefa euro: inflacja cen konsumenckich (CPI) r/r za listopad 4,1% 4,9%
Polska: produkcja przemystowa r/r za listopad 7,8% 15,2%
Polska: sprzedaz detaliczna r/r za listopad 14,4% 21,2%

= Za nami tydzieh posiedzen gtdéwnych bankoéw centralnych. Mamy wrazenie, ze ,gotebie prébujg straszy¢ dziobami i szpo-
nami”, tj. po dekadzie ultra-luznej polityki pienieznej gtdwne banki centralne sg zmuszone do podejmowania dziatan antyin-
flacyjnych i wg nas dgzg do zrobienia tylko koniecznego minimum.

= Posiedzenie FED zakonczyto sie nieco bardziej jastrzebim przekazem niz poprzednie. FED zdecydowat sie ograniczy¢
tempo skupu aktywéw o 30 mld USD co miesiagc, czyli w tempie, ktdére oznacza zakonczenie programu QE w marcu 2022
r. Konsensus ekonomistéw zaktada obecnie prawie 3 podwyzki stép procentowych w USA w 2022 r. P&ki co, zapadajgce
obligacje utrzymywane na bilansie amerykanskiego banku centralnego beda reinwestowane, tj. bilans FED nie bedzie sie
kurczy¢. Moze to jednak by¢ przedmiotem debaty w nadchodzgcym roku. Pamietajmy tez, ze FED ma wiele innych narzedzi
do kontrolowania ptynnosci na rynkach, chocby niedawno wprowadzona na state linia operacji REPO w amerykanskim
systemie bankowym. Szerokie instrumentarium bankéw centralnych pozwala m.in. na dodawanie ptynnosci na rynku, cho¢
w nieco mniej trwatej formie.

= Z kolei posiedzenie Europejskiego Banku Centralnego (EBC) przyniosto zakohczenie pandemicznego nadzwyczajnego
programu skupu aktywow (PEPP), ale rowniez na Starym Kontynencie nie oznacza to zmniejszenia bilansu banku central-
nego. EBC zapowiedziato, ze bedzie reinwestowac zapadajgce papiery az do 2024 r. Zamykajgc program PEPP europejscy
witodarze polityki pienieznej jednoczesnie zdecydowali sie zwiekszy¢ skale innego programu, kompensujgc wytgczenie ,jed-
nej z drukarek”. Prezes Lagarde sugerowata, ze podwyzki stép procentowych w strefie euro w 2022 r. sg mato prawdopo-
dobne.

= Ciekawostkg ubiegtego tygodnia byt fakt, ze juz jeden z gtéwnych bankéw centralnych zdecydowat sie zwiekszy¢ koszt
pienigdza. Mowa o Banku Anglii, ktéry w ubiegtym tygodniu dokonat podwyzki stép procentowych o 15 punktéw bazowych.

= Oceniamy, ze wycofanie wprowadzonej przez t¢ dekade ptynnosci bedzie niewykonalne bez zatamania rynkow finanso-
wych, a w konsekwencji gospodarki. Dlatego nie spodziewamy sie, by banki centralne obraty kurs na ograniczanie rozmiaru
swoich bilanséw. Wg nas pytaniem jest nie ,czy”, ale ,kiedy” FED, EBC czy inne banki centralne zainterweniujg w sytuacji
rosngcych napie¢ na rynkach finansowych. Tym samym podstawowy element rynkowej rzeczywistosci z ostatnich lat —
wsparcie stabilnosci rynkowej przez banki centralne — w naszej ocenie pozostanie z nami réwniez w przysztym roku.

= Na tym tle docierajg do nas kolejne sygnaty, ze drozyzna nie odpuszcza. Producenci odczuwajg obecnie wyzszg inflacje
niz konsumenci. Ceny producenckie (wskaznik PPI) w ujeciu rocznym rozpedzity sie w Polsce az do 13,2%, a w USA tez
flirtuja z dwucyfrowg wartoscia (9,8%). W strefie euro inflacja z kolei konsumencka wyniosta w listopadzie 4,9%, co przy
ujemnych stopach procentowych dotkliwie odbija sie na sile nabywczej eurowych oszczednosci.

= Oliwy do ognia dolato zatwierdzenie nowych taryf energii dla gospodarstw domowych przez Urzad Regulacji Energetyki.
Przecietny rachunek za gaz wzrosnie w przysztym roku o ok. 54%, a rachunek za energie elektryczng $rednio o 24%.
W efekcie inflacja konsumencka w przysztym roku bedzie pewnie wyzsza o ok. 1,5-2,0 punktu procentowego. Jeszcze
tydzien temu ekonomisci prognozowali $rednioroczng inflacje w 2022 r. na poziomie ok. 6%. Dzi$ te prognozy wynoszg ok.
8%. Konsensus ekonomistéw zaktada, ze NBP podniesie stopy procentowe do 4,0-4,5%.

= Na to natozyty sie krajowe, bardzo mocne odczyty produkcji przemystowej oraz sprzedazy detalicznej. Skala zaskoczenia
(najwyzsze w historii na produkcji przemystowej) oraz dwucyfrowe poziomy tych statystyk jednoznacznie wskazuja, ze kon-
céwka roku w gospodarce jest bardzo mocna. Tylko czy to juz nie przegrzanie gospodarki?
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Rynkowe narracje i nasze przemyslenia

Pekao Tygodnik " | Pekao TF

> Rynek instrumentow dtuznych zareagowat na splot powyzszych czynnikdw odczuwalng przeceng obligacji statokupo-
nowych. Reakcja byta jednak mniejsza niz przeszacowanie oczekiwan przez ekonomistow. Krzywa rentownosci pod-
niosta sie 0 0,2-0,3 punktu procentowego. Rynek dtugu przeszacowat oczekiwania na przyszte podwyzki stép procen-
towych. Obecnie ceny instrumentéw wg nas dyskontujg dojscie stop procentowych w Polsce do poziomu 3,5%. In-
strumenty o zmiennym kuponie wykazaty znacznie wigkszg odpornosé na najnowszy szok inflacyjny. Niestety przy
niewielkiej, przedswigtecznej ptynnosci nie mozemy mie¢ pewnosci, czy biezace notowania odzwierciedlajg nastroje
uczestnikdéw rynku.

> Jestedmy zdania, ze odporno$¢ zmiennokuponowych instrumentéw wobec ostatniego szoku to kolejny argument
utwierdzajgcy nas w pozytywnej ocenie tej klasy aktywow. Portfele naszych funduszy dtuznych krotkoterminowych
(np. #PekaoKonserwatywnyPlus) sg przede wszystkim oparte wtasnie o zmiennokuponowe instrumenty. Rentow-
nosci w niektérych z tych portfeli przekraczajg juz prég 4%. Przypominamy, ze rentownosci nie mozna utozsamia¢
z przysztym wynikiem funduszu.

> Niestety tuz przed swietami na globalnych gietdach panujg raczej minorowe nastroje. Dominuje pesymizm odnosnie
przysziorocznego tempa aktywno$ci gospodarczej, niepewno$¢ zwigzana z jak sie dzis wydaje ,nieuchronnym” wzro-
stem stop procentowych i wygaszaniem dodruku przez banki centralne oraz nadchodzgcymi geopolitycznymi wyzwa-
niami (np. wybory do Kongresu USA za niecaty rok). Przyktadem napie¢ politycznych jakie mozemy obserwowac
w najblizszych miesigcach, jest ubiegtotygodniowa deklaracja jednego z demokratycznych senatoréw o wycofaniu
poparcia dla ogromnego pakietu fiskalnego ,Build Back Better”. Senator z Zachodniej Wirginii na ostatniej prostej do
uchwalenia federalnego pakietu wydatkow na kwote 1750 mld USD* stangt w opozycji. Jak widaé, nawet w koncéwce
roku nie brakuje ostrych zwrotéw akcji w amerykanskiej polityce. Zwrotow, ktére obrazujg jak wiele znakéw zapytania
stoi przy dalszych losach polityki fiskalnej. A to wtasnie polityka wydatkowa Biatego Domu moze okazac¢ sie kluczowa
w wyznaczaniu dalszej $ciezki inflacji i aktywnosci gospodarczej w najwiekszej gospodarce swiata. Na pewno duzo
bedziemy rozmawia¢ o polityce za oceanem w 2022 r.

> Czym mijajacy rok zapisze sie w naszej pamieci? Juz od poczatku duzo sie dziato. Juz w styczniu wykuty zostat termin
,Spotek memowych” za sprawg akcji firm bedacych przedmiotem zazartej spekulacji uczestnikéw foréow internetowych.
Mowa np. o akcjach GameStop, na ktdrych, jak pisaty gazety, ulica ogrywata Wall Street. To tez Swietny przyktad na
to, ze z 2021 roku zapamietamy duzy udziat inwestorow indywidualnych na gietdach. W pamieci zapadnie tez cichy
upadek duzych funduszy hedgingowych, z ktérych najwiekszym byt Archegos. Pewnie w innym roku, bytoby to wyda-
rzenie, ktére zrobitoby znacznie wigksze fale na oceanie rynkéw. Natomiast w 2021 r. wydarzenie rozeszio sie po
kosciach zaledwie w 2 tygodnie. Nawet pdzniejsza wrzesniowa runda obaw o bankructwo chinskiego giganta Ever-
grande i pdzniejsze bankructwo nie zdotata ztamac¢ naptywu kapitatu na Swiatowe gietdy. Jak wida¢ nie brakowato
Lpowoddw by nie inwestowac”. Tych, ktorych znalezli w nich wymdwke i powstrzymali sie¢ przed inwestowaniem omi-
neta hossa surowcowa, swietny rok dla rynkdw rozwinigtych i bardzo dobry rok na warszawskiej gietdzie. Rozczaro-
wujgce okazaty sie na gietdach jedynie rynki wschodzace, ale ich stabos¢ nie bedzie trwata wiecznie. Na koniec od-
notujmy, ze rok 2021 r. zapisze si¢ jako niezwykle rzadki okres jednoczesnej stabosci obligacji skarbowych oraz dobrej
passy indekséw gietdowych. Na swiecie odnotowano wczesniej tylko 4 takie lata kalendarzowe, liczac od 1977 r.!

> Bedziemy z Panstwem dzieli¢ si¢ jeszcze catym mnostwem przemyslen odnosnie rynkowych perspektyw w 2022 r.
Dzi$§ wydaje nam sig, ze wchodzac w ten rok warto pamieta¢ o dwoch podstawowych elementach kazdej strategii
inwestycyjnej. Po pierwsze, utrzymywanie w czesci swojego portfela inwestycyjnego tzw. ,suchego prochu”, czyli
ptynnych inwestycji, ktére mozna szybko zaangazowac kiedy pojawig sie okazje rynkowe. A taka natura rynkoéw finan-
sowych, ze zawsze trafiajg sie jakie$ korekty cen aktywéw do wykorzystania. Element ,suchego prochu” moze po-
zwoli¢ zachowac¢ spokdj oraz kontrole nad emocjami w trudniejszych momentach rynkowych. W roli suchego prochu
dobrze wg nas sprawdzit sie takze dlug zmiennokuponowy, obecny przede wszystkim w funduszach dtuznych krétko-
terminowych. Po drugie, pamietajmy o szerokiej dywersyfikacji pomigdzy w rézne klasy aktywow. Rok 2021 pokazat
jak jest ona wazna. Pozwala nie tylko rozpraszac ryzyko, ale takze zwieksza¢ szanse na wygenerowanie zyskow.
Dalej sgdzimy, ze fundusze o charakterze mieszanym majg bardzo wazng role do odegrania w portfelach inwestoréw,
jako narzedzia stuzace dywersyfikacji oraz wplataniu do konserwatywnych portfeli réwniez elementu wzrostowych
klas aktywow. Bez nich nie ma co naszym zdaniem, liczy¢ na mierzenie sie z inflacja.

1 https:/iwww.ft.com/content/a979165a-fd1c-4b85-8604-28085e2c0c9b
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Ogtoszenia produktowe oraz linki do nowych materiatéw
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Jaki inwestycyjnie bedzie 2022 r.?

Mocno gtowilismy sie nad tym pytaniem przed debatami, w ktérych mieliSmy niedawno zaszczyt uczestniczy¢. Zapraszamy
Panstwa do obejrzenia nagran z obydwu wydarzen. Na E-Forum ,Parkietu” i ,Rzeczpospolite]” wypowiadat sie Dariusz Ke-
dziora, Dyrektor Zespotu Zarzadzania Instrumentami Dtuznymi, mierzac sie z niezmiernie ciekawym pytaniem — ,Jak obronié¢
pienigdze przed inflacjg i ktére fundusze inwestycyjne wybra¢ w obecnej sytuacji rynkowej?”. Link do petnego wydarzenia
ponizej, a panel z naszym udziatem rozpoczyna sige od 3 minuty nagrania.
https://www.youtube.com/watch?v=Nx01KCU2Cyo

Z kolei na jubileuszowej, 25-tej debacie PAP ,Strategie rynkowe TFI” mieliSmy przyjemnosé debatowa¢ nad wieloma zagad-
nieniami gospodarczo-inwestycyjnymi prawdopodobnie czekajgcymi nas w Nowym Roku.
https://pap-mediaroom.pl/biznes-i-finanse/xxv-debata-strategie-rynkowe-tfi

Serdecznie zapraszamy do obejrzenial

Inwestycyjne tematy z naszych prognoz:

#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, pokazaly 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 wiekszosé
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 inwestowac
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 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 obowigzywa¢. W naszej
opinii jedynym hamulcem dla podejscia ,drukujemy i wydajemy” moze okazac sig inflacja. Ta jednak jest pozgdana przez
politykéw, by zmniejszy¢ realng wartos¢ zadtuzenia, niejako ,wypalajac” 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
spetniajag 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 wymogéw 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) rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr
596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 roku w sprawie naduzy¢ na rynku. W materiale wykorzystano zrodta informaciji, 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. Jesli nie wskazano inaczej, dane makroekonomiczne oraz dot. indeksow
rynkowych, pochodzg z serwisu Bloomberg. JeZeli w materiale zawarte sg hipertgcza do serwiséw internetowych nie bedgcych
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 wytgcznie opini¢ 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 wigze 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 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 obcigzajacych 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 podstawag 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 szczegoétowy 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, ktdére, wraz z tabelami opfat 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 nalezacego do UE, panstwo nalezgce do OECD lub miedzynarodowg
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 Samorzadowych 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 cztonkowskie 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 nalezacego 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
Zréownowazony 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 aktywoéw)
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 udziatowym, np. w kontrakty terminowe, ktére odzwierciedlajg indeksy
gietdowe, 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, 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 Rynkow 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 Zréownowazony 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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