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Sytuacja na rynku w lutym 2026

Na naszej krajowej Gieldzie Papierow Wartosciowych ,efekt stycznia” utrzymat sie takze w lutym, a warszawski parkiet
kontynuuje dobrg passe. W opisywanym miesigcu szeroki indeks WIG osiagnat historyczny rekord — 4 lutego
przekroczyt bariere 128 tysiecy punktéw, co jest najwyzszym wynikiem w historii. Dynamika polskiej gietdy wspierana
byta przez naptywy kapitatu do funduszy rynkéw wschodzacych oraz relatywny odptyw inwestoréw z amerykanskich
indekséw akcji. Dodatkowym nowym silnikiem wzrostu byly naptywy do lokalnych funduszy akcji, ktérych nie
obserwowaliSmy w ostatnich latach. Naptywy do funduszy krajowych przektadajg sie na hosse w segmencie spotek
0 nizszej kapitalizacji. Wprawdzie w lutym indeksy $rednich i matych spotek mWIG40 oraz sWIG80 zanotowaty
nieznaczng korekte, jednak od poczatku roku utrzymujg solidne wysokie jednocyfrowe stopy zwrotu.

Indeks WIG
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Zrédto: Opracowanie wtasne Pekao TFI S.A. na podstawie danych z serwisu Bloomberg (wg stanu na 28.02.2026 r.).
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Tym razem pozytywny sentyment znalazt odzwierciedlenie rowniez w strukturze sektorowej rynku. Obawy zwigzane
z wptywem sztucznej inteligencji na wyceny spotek nie wplynely znaczaco na warszawski parkiet, ktory wykazat
odpornosé na globalne niepokoje technologiczne. Dodatkowo motorem napedowym WIG20, ktéry zakonczyt luty 2,4%
zwyzka, byty notowania spotki PKN Orlen, za sprawg obaw o potencjalny wybuch konfliktu na Bliskim Wschodzie.

Na globalnych rynkach akcji panowaty mieszane nastroje. Azjatyckie parkiety kontynuowaly dynamiczne wzrosty,
z gwiazdg w postaci gietdy w Korei. Tamtejsi producenci pamieci komputerowych notowali nowe rekordy hossy za
sprawg rosngcego popytu ze strony centréw danych wykorzystywanych przez sztuczng inteligencje. Tylko w lutym
koreanski indeks KOSPI zyskat blisko 20%, wyrézniajgc sie na tle i tak bardzo mocnego indeksu MSCI Emerging
Markets (rynki wschodzgce) notujacego 5.5% zwyzke. Po drugiej stronie byt segment producentéw oprogramowania,
ktéry od kilku miesiecy jest w korekcie. Dodatkowo pojawiato sie coraz wiecej obaw o wptyw sztucznej inteligencji na
notowane juz na gietdzie spotki ustugowe. Ostatecznie gieldy w Stanach zakonczyly miesigc na czerwono z ponad 2%
spadkiem indeksu spétek technologicznych Nasdagq.

Komentarz do wynikéw subfunduszu

Jednostka uczestnictwa kategorii A subfunduszu Pekao Zréwnowazony w lutym wzrosta o 1,13%, co bylo wynikiem
lepszym do benchmarku subfunduszu, ktéry wzrést w tym samym czasie o 1,02%. Wynik byt réwniez lepszy do $redniej
dla grupy porownawczej serwisu Analizy Online, ktéra wyniosta 0,75%. W poprzednim miesigcu pozytywny wptyw na
wyniki miata selekcja (dobor spotek) w ramach sektora surowcowego oraz ropa i gaz. Z drugiej strony, negatywny wptyw
na wyniki miata selekcja w ramach sektora energetycznego oraz finansowego.

Oczekiwania

Zaréwno styczen, jak i luty biezgcego roku byty bardzo dobrym okresem dla rynkéw akcji, w szczegolnosci krajowego
parkietu. Rodzimy indeks WIG zyskiwat m.in. dzigki rosngcym naptywom ze strony inwestoréw zagranicznych do rynkéw
wschodzacych. Gtéwnym beneficjentem tych srodkow byty gietdy z Dalekiego Wschodu, jak np. Korea Potudniowa, ale
warto podkresli¢, ze w przypadku rynku krajowego inwestorzy zagraniczni docenili korzystny mix: sprzyjajacego
otoczenia makroekonomicznego i nadal relatywnie atrakcyjnej wyceny rynku. Niestety jeden z opisanych w styczniu
czynnikéw ryzyka dla globalnych rynkéw finansowych — konflikt na Bliskim Wschodzie — zmaterializowat sie. Jaki bedzie
jego ostateczny wptyw na globalne rynki finansowe, zwigzane jest z jego czasem trwania, a w szczegdlnosci z czasem
utrzymywania sie problemoéw z dostawami ropy i gazu przez ciesnine Ormuz. Im dtuzej problemy te bedg trwac, tym
wyzsze mogg byé ceny weglowodorow. Ostatecznie moze mie¢ to wplyw roéwniez na polityke monetarng
najwazniejszych bankéw centralnych. Warto jednak zaznaczy¢, Zze krajowa gospodarka, jak i notowane nad Wistg
spotki, nie majg istotnego bezposredniego zwigzku z tym regionem swiata. Import weglowodoréw do Polski jest duzo
bardziej zdywersyfikowany niz do gospodarek na Dalekim Wschodzie, jak Japonia czy Korea Potudniowa. Z drugiej
strony nie mozemy zapomina¢ o konflikcie militarnym za naszg wschodnig granicg. W tym kontekscie wydaje sie, ze
uczestnicy rynku nie przyktadajg wysokiego prawdopodobienstwa do szybkiego zawieszenia broni. Jesli jednak obecnie
trwajgce negocjacje odniosg pewien sukces, moze by¢ to pozytywnie odebrane przez uczestnikéw rynku. Majgc
powyzsze na uwadze, w $rednim i dluzszym terminie podtrzymujemy umiarkowanie pozytywne nastawienie do rynku
akcji, w szczegolnosci tego krajowego. Z drugiej strony w krétkim terminie nasze nastawienie jest bardziej ostrozne
Z uwagi na spodziewang wyzszg zmiennosc¢ na rynkach finansowych w nastepstwie konfliktu na Bliskim Wschodzie.
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Nasze nastawienie do rynku diugu pozostaje pozytywne, mimo oczekiwanego wzrostu zmiennosci z uwagi na konflikt
w Iranie. Krajowa Rada Polityki Pienieznej (RPP) na poczatku marca dokonata kolejnego ciecia stép procentowych
w Polsce o 0,25%. W przypadku Stanoéw Zjednoczonych kontrakty rynkowe obecnie wyceniajg jeszcze jedng obnizke
0 25 punktéw bazowych, wzgledem konca lutego, kiedy to uczestnicy rynku zaktadali jeszcze dwa ciecia o podobnej
skali. Nie zmienia to jednak faktu, ze otoczenie dla krajowego rynku obligacji skarbowych nadal postrzegamy jako
konstruktywne. Nasze zatozenie wspierajg prognozowane przez makroekonomistéw wzrosty polskiej gospodarki,
a naptyw srodkéw z KPO bedzie wspierat nakfady inwestycyjne, zaréwno te publiczne, jak i prywatne, w $rednim
terminie.

Ryzyko

Inwestycja w subfundusz wigze sie z ryzykiem inwestycyjnym. Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia zysku
z inwestycji. Uczestnik powinien mie¢ swiadomos¢é mozliwosci osiggniecia zysku, ale réowniez poniesienia straty
przynajmniej czesci zainwestowanych srodkéw.

Istotne rodzaje ryzyk subfunduszu: stopy procentowej, rynku akcji, cen instrumentow kredytowych, koncentracji,
kontrahenta, walutowe, dzwigni finansowej, ptynnosci, operacyjne. Ich opis znajduje sie w prospekcie informacyjnym
oraz Dokumencie zawierajgcym kluczowe informacje.

Wyniki Pekao Zrownowazony (kat. A) na 27.02.2026

Historyczne wyniki nie sg gwarancjg osiggnigcia podobnych w przysztosci i nie przewidujg przysztych zwrotow.
Zaden fundusz nie gwarantuje realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku.

‘ 1M M ‘ 6M ‘ 1Y ’ 3y ’ 5Y ‘ 10Y YTD ‘
‘ 1,13% 8,70% ‘ 11,97% ‘ 19,84% | 60,77% ‘ 67,50% ‘ 91,55% 5,19% ‘
2025 ‘ 2024 ‘ 2023 ‘ 2022 ‘ 2021 ‘ 2020 ‘ 2019 ‘ 2018 ‘ 2017 2016
24,63% | 2,46% | 23,94% | -7,75% | 9,49% | 1,50% ‘ 3,54% ‘ 9,03% | 12,13% | 2,17%

Ww. wyniki nie uwzgledniajg optaty manipulacyjnej ani podatkéw obcigzajgcych uczestnika.
Zrédto: Opracowanie wtasne Pekao TFI S.A.

19.07.2013 r. nastgpito potgczenie subfunduszy Pioneer Aktywnej Alokacji z Pioneer Zréwnowazony. Subfunduszem przejmujgcym
byt Pioneer Zrébwnowazony, a przejetym Pioneer Aktywnej Alokacji.
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Informacja prawna

Zrédto danych, w tym dot. indekséw: serwis Bloomberg, o ile nie wskazano inaczej. Inwestycja dotyczy nabycia
jednostek uczestnictwa subfunduszu, a nie aktywoéw, w ktore inwestuje subfundusz, gdyz te sg wiasnoscig
subfunduszu. Ze wzgledu na sklad portfela inwestycyjnego subfunduszu (mozliwy znaczny udziat
instrumentéw finansowych o charakterze udziatlowym) wartos¢ netto jego aktywéw moze charakteryzowac
sie duzg zmiennoscia. Aktywa subfunduszu moga by¢ lokowane do 100% 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 miedzynarodowg instytucje finansowa, ktdrej cztonkiem jest Polska lub co
najmniej jedno panstwo cztonkowskie UE. Subfundusz zarzadzany aktywnie benchmarkowo, moze znacznie
odchylaé si¢ od benchmarku. Benchmark — wskaznik stuzgcy do oceny efektywnos$ci inwestycji.

Niniejszy materiat nie stanowi oferty w rozumieniu przepiséw ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. - Kodeks cywilny,
jak réwniez ustugi doradztwa inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczacych 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
ktorych mowa w art. 36 ust. 1 pkt a) i b) rozporzgdzenia 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 pojeé¢ zdefiniowanych na
potrzeby tej dyrektywy. Materiatu nie nalezy traktowac jako informacji rekomendujgcej lub sugerujacej strategie
inwestycyjng i rekomendaciji 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 zrédta informacji, ktére Pekao TFI S.A. analizujgc z najwyzszg starannoscig, uwaza za rzetelne
i wiarygodne. Nie istnieje jednak gwarancja, iz sg one w petni wyczerpujace i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny.
Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym materiale, wyrazajg wytgcznie opinie ich autoréw. Powielanie,
publikowanie bgdz rozpowszechnianie w jakikolwiek inny sposéb jego catosci lub czesci bez zgody Pekao TFI S.A.
jest zabronione. Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji nie jest tozsama z wynikiem inwestycyjnym
funduszu/subfunduszu i jest uzalezniona od dnia zbycia i dnia odkupienia jednostek uczestnictwa przez fundusz, a
takze od wysokosci pobranych optat manipulacyjnych i optat za zarzadzanie, ktére obnizajg wartos¢ inwestyciji,
kategorii jednostek uczestnictwa oraz mogacych ulec zmianie obowigzkéw podatkowych obcigzajacych uczestnika,
w szczegolnosci wysokosci podatku od dochodéw kapitatowych zaleznego od indywidualnej sytuacji podatkowe;j
uczestnika. Wysoko$¢ i zasady ustalania i pobierania wskazanych optat zawiera prospekt informacyjny. Stawki
optaty manipulacyjnej okreslane sg w tabeli optat manipulacyjnych udostepnianej przez prowadzgcego dystrybucije.
Kazdy prowadzacy dystrybucje posiada odrebna tabele optat manipulacyjnych i ma prawo do obnizenia wysokosci
optaty manipulacyjnej lub zwolnienia z obowigzku jej ponoszenia. Jest to materiat reklamowy. Przed podjeciem
decyzji inwestycyjnej nalezy zapoznaé¢ sie z prospektem informacyjnym odpowiedniego funduszu
zawierajacym szczegotowy opis czynnikdw ryzyka zwigzanego z inwestowaniem i zwiezly opis praw
uczestnikéw, a takze Dokumentem zawierajacym kluczowe informacje, ktére, wraz z tabelami oplat i
sprawozdaniami finansowymi funduszy/subfunduszy, dostepne sa w jez. polskim u podmiotéw
prowadzacych dystrybucje oraz na www.pekaotfi.pl. Informacje zawarte w niniejszym materiale nie moga byc¢
jedyng podstawg do podejmowania decyzji inwestycyjnych. Odpowiedzialno$¢ za wszelkie decyzje podjete na
podstawie niniejszego materialu ponoszg wylgcznie jego odbiorcy. Petna lista funduszy/subfunduszy
zarzadzanych przez Pekao TFI S.A. oraz lista prowadzacych dystrybucje dostepna jest na www.pekaotfi.pl.

Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spoétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, 01-066 Warszawa,
ul. Zubra 1, wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego Sgdu Rejonowego dla m. st.
Warszawy w Warszawie, XllI 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 wktadéw réwna kapitatowi zaktadowemu. Pekao TFI S.A. dziata na podstawie zezwolenia Komis;ji
Nadzoru Finansowego. Data sporzadzenia komentarza: 18.03.2026.
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