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Sytuacja na rynku w grudniu 2021

W grudniu 2021 r. indeksy akcji odrabiaty straty z poprzedniego miesigca. Liderem wzrostow byt rynek europejski (MSCI
Europe) zyskujac blisko 6%, co byto wynikiem lepszym od szerokiego rynku akcji w USA (S&P 500), ktory wzrdst ponad
4,5%. Parkiet w Warszawie rowniez prezentowat sie relatywnie dobrze (WIG +2,2%), gtéwnie za sprawg dobrego
zachowania duzych spotek z WIG20. Naptywajagce informacje potwierdzajgce, ze wariant koronawirusa o nazwie
Omikron, ktéry juz na dobre zagoscit na wszystkich kontynentach, jest wprawdzie bardzo tatwy w transmisji, jednak
przekfada sie na relatywnie nizszy poziom hospitalizacji oraz zgonéw. Ta informacja okazata sie by¢ katalizatorem
wzrostow oraz poprawy sentymentu na rynkach akc;ji.

Ryzyko zwigzane kolejng falg Covid-19 w ostatnich miesigcach wywotato skrajne emocje, od poczatkowej paniki, po
euforyczne zakupy ryzykownych aktywdéw. Z pewnoscig relatywnie nizszy poziom hospitalizacji nalezy odczytac
pozytywnie, jednak w obliczu utrzymujgcej sie caty czas fali zwigzanej z wariantem Delta, stan stuzby zdrowia w wielu
regionach swiata rodzi ryzyko powrotu do obostrzen spoteczno-ekonomicznych. Dodatkowo polityka ,zero tolerancji”
dla Covid-19 w Chinach moze, przy wysokiej zarazliwosci, doprowadzi¢ do regionalnych ,lockdown’éw” w Panstwie
Srodka i wydiuzy¢, i tak juz powazny, problem z tancuchami dostaw.
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Dynamika sprzedazy detalicznej w Polsce
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Zrédto: Opracowanie wtasne Pekao TFI S.A. na podstawie danych z serwisu Bloomberg (wg stanu na 31.12.2021 r.)

Nasza krajowa gietda zawdziecza relatywnie wysokg stope zwrotu indeksu WIG dobremu zachowaniu sektora spétek
konsumenckich, gdzie wyniki raportowane potwierdzajg wysokie dynamiki sprzedazy detalicznej publikowane przez
GUS. Biezace dane makro wskazujg na utrzymanie bardzo dobrego ,momentum” (rozmachu) w polskiej gospodarce,
co daje do$¢ duzy komfort w kontekscie sezonu wynikéw za IV kwartat 2021. Grudzien 2021 r. okazat sie tez dobrym
miesigcem dla spotek paliwowych za sprawg poprawiajgcych sie marz rafineryjnych.

Znacznie gorzej zachowywalty sie mate i srednie spotki, czego przyczyny mozna upatrywac z jednej strony w checi do
realizacji zyskdw po rewelacyjnym ubiegtym roku oraz w obawach o wptyw presji kosztowej na marze oraz rosngcych
cen na site nabywczg konsumenta.

Komentarz do wynikéw subfunduszu

Jednostka uczestnictwa subfunduszu Pekao Stabilnego Wzrostu spadta w grudniu o 0,22%. Wynik ten, pomimo spadku,
byt lepszy od sredniej dla grupy poréwnawczej wg danych serwisu Analizy Online za grudzieh 2021. W grudniu
pozytywnie w stosunku do benchmarku zapracowato pozycjonowanie w spotkach konsumenckich oraz przemystowych.

Oczekiwania

W naszej opinii bardzo dobre wyniki spotek za trzeci kwartat 2021, w potagczeniu z biezgcymi mocnymi danymi
makroekonomicznymi, mogg skfania¢ do pozytywnej oceny perspektyw rynku akcji. Dodatkowo nasze zatozenia, ze
szczyt czwartej fali koronawirusa mamy juz za soba, pokryly sie z naptywajgcymi danymi, dzieki czemu trafne decyzje
selekcyjne i alokacyjne podjete przez zarzadzajgcych przetozyty sie na wyniki subfunduszu. Ten bez watpienia
pozytywny biezgcy obraz gospodarki zaburza jednak niepewnos$¢ zwigzana z piagtg falg wywotang wariantem Omikron.
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Dodatkowo polska gospodarka boryka sie z wysoka inflacjg, ktéra jezeli nie zacznie spadaé w drugiej potowie 2022 roku
lub jezeli wzrost wynagrodzen nie nadazy za podwyzkami cen towardw i ustug, moze wywota¢ wyrazny spadek sity
nabywczej konsumentéw. To za$ bez watpienia odbije sie na spadku dynamiki wzrostu gospodarczego. Te ryzyka
sktaniajg nas do ostroznego podejscia do rynku akcji w perspektywie catego 2022 roku i dynamicznego podejscia
zaréwno do poziomu alokacji (udziatu akcji w portfelu subfunduszu), jak i do selekcji sektorowej w miare naptywania
nowych danych na rynek. W krotkiej perspektywie utrzymujace sie pozytywne ,momentum” w gospodarce w potgczeniu
z atrakcyjng wyceng spotek sktania do utrzymania przewazenia portfela subfunduszu w akcje.

Wyniki Pekao Stabilnego Wzrostu (kat. A) na 30.12.2021

1M 3M 6M 1Y ‘ 3y ‘ 5Y ‘YTD ‘ 2020‘2019 ‘ 2018 ‘ 2017 2016‘

8,38% 0,50%

-0,22% | -4,00% | -3,41% | 2,09% | 11,37% | 14,34% | 2,09% 5,70% 3,20% -5,27%

Ww. nie uwzgledniajg optaty manipulacyjnej ani podatkéw obcigzajgcych uczestnika, uwzgledniajg za$ pobrane optaty za zarzgdzanie.
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Informacja prawna

Zrédto danych, w tym dot. indekséw: serwis Bloomberg, o ile nie wskazano inacze]. Do 85% aktywéw subfunduszu moze by¢ lokowane
w papiery wartoSciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez dowolny z nastgpujgcych podmiotow: Skarb Panstwa RP,
NBP, jednostke samorzadu terytorialnego, panstwo cztonkowskie UE, jednostke samorzgdu terytorialnego panstwa nalezgcego do
UE, panstwo nalezgce do OECD lub miedzynarodows instytucje finansowa, ktdrej cztonkiem jest Polska lub co najmniej jedno panstwo
cztonkowskie UE.

Niniejszy materiat ma charakter informacyjny i zostat przygotowany przez Pekao TFlI S.A. w celu reklamy i promogji
funduszu/subfunduszu. Nie stanowi on oferty w rozumieniu przepiséw ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. - Kodeks cywilny, jak rowniez
ustugi doradztwa inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczgcych instrumentéow 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) rozporzadzenia
delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady
2014/65/UE w odniesieniu do wymogow organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢
zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Materiatu nie nalezy traktowaé jako informacji rekomendujacej lub sugerujgcej strategie
inwestycyjng i rekomendacji inwestycyjnej opisanych w art. 3 ust. 1 pkt 34) i 35) rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) nr596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 roku w sprawie naduzy¢ na rynku. W materiale wykorzystano zrédta 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. Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym materiale, wyrazajg wytacznie
opinig ich autorow. Dane odnoszg si¢ do przesztosci i nie stanowig pewnego wskaznika na przysztos¢. Powielanie, publikowanie badz
rozpowszechnianie w jakikolwiek inny sposéb jego catosci lub czesci 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 stép
procentowych, kurséw walut itp. Informacje na temat wynikéw 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 wysokosci pobranych
opfat manipulacyjnych i optat za zarzgdzanie, ktére obnizajg warto$¢ inwestycji, kategorii jednostek uczestnictwa oraz obowigzkow
podatkowych obcigzajgcych uczestnika, w szczegdlnosci wysokosci podatku od dochoddéw kapitatowych. Wysokos¢ i zasady ustalania
i pobierania wskazanych optat zawiera prospekt informacyjny. Wysokos¢ stawki optaty manipulacyjnej jest uzalezniona od wysokosci
dokonywanej wptaty oraz salda wszystkich kont uczestnika objetych prawem akumulacji wptat zgodnie z prospektem i statutem danego
funduszu. Historyczne wyniki inwestycyjne nie sg gwarancjg osiggniecia podobnych w przysztosci. Fundusz inwestycyjny nie
gwarantuje realizacji zalozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego. Uczestnik funduszu
inwestycyjnego powinien mie¢ swiadomo$¢ mozliwosci osiggniecia zysku, ale réwniez poniesienia straty przynajmniej czesci
wptaconych $rodkéw. Informacje zawarte w niniejszym materiale nie mogg by¢ jedyng podstawg do podejmowania decyzji
inwestycyjnych. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej zalecane jest zapoznanie sie z prospektem informacyjnym odpowiedniego
funduszu zawierajgcym szczegotowy opis czynnikdw ryzyka zwigzanego z inwestowaniem i zwiezty opis praw uczestnikéw, a takze
kluczowymi informacjami dla inwestoréw oraz informacjami dla klienta alternatywnego funduszu inwestycyjnego, ktére, wraz z tabelami
opfat i sprawozdaniami finansowymi funduszy/subfunduszy, dostepne sg w jez. polskim u podmiotéw prowadzgcych dystrybucje oraz
na www.pekaotfi.pl. Lista prowadzacych dystrybucje dostepna jest na www.pekaotfi.pl. Odpowiedzialnos¢ za wszelkie decyzje podjete
na podstawie niniejszego materialu ponosza wytacznie jego odbiorcy. Lista funduszy i subfunduszy Pekao, informacje na temat ich
potaczen, przeksztalcen oraz zmian nazw znajduja sie na www.pekaoffi.pl.

Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, 02-674 Warszawa, ul. Marynarska 15,
wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego Sadu Rejonowego dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIll Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000016956, postugujagca sie numerem NIP 521 11 82 650. Kapitat
zaktadowy: 50 504 000 zilotych, tgczna kwota uiszczonych wktadéw réwna kapitatowi zakladowemu. Pekao TFI S.A. dziata na
podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego. Data sporzgdzenia komentarza: 13.01.2022.
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