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Sytuacja na rynku w kwietniu 2026

Kwiecien 2026 roku mozna uznaé¢ za udany miesigc dla rynkow akcji. Inwestorzy dos¢ szybko oswoili sie
z nowym konfliktem na linii USA - Iran, dyskontujac jedynie pozytywny scenariusz, a mianowicie zakonczenie
dziatan i odblokowanie ciesniny Ormuz. Na krajowym parkiecie pozytywnie wyrdznity sie najwieksze oraz
Srednie spoétki — indeks WIG20 wzrost w kwietniu 4,4%, natomiast mWIG40, bedacy liderem wzrostow, zyskat
az 5,6%. W szerszym ujeciu warszawska gietda (GPW) kontynuowata odbicie po stabszym marcu, choé
jednoczesnie nie wykazywata juz tak wyraznej relatywnej sity wzgledem rynkéw zagranicznych. Globalnie
pozytywne nastroje wspieraty rowniez rynki wschodzgce — indeks MSCI Emerging Markets wzrést o 4,6%.

W ujeciu sektorowym na GPW obserwowali$my wyrazng rotacje kapitatu w kierunku wybranych branz.
Najsilniej zachowywaty sie segmenty wzrostowe, takie jak gaming (producenci gier komputerowych)
wpierany wzrostami amerykanskich spotek technologicznych, czy deweloperzy mieszkaniowi bedacy
beneficjentem ostatniej obnizki stop procentowych. Jednoczesnie stabsze wyniki notowaty sektory bardziej
wrazliwe na czynniki regulacyjne oraz ceny surowcow, w tym segment paliwowy zagrozony nowymi
podatkami. Stabos¢ kontynuowana byta w segmencie spoétek detalicznych. Negatywnie na wyniki wptywa
presja deflacyjna w segmencie spozywczym oraz niesprzyjajgca pogoda. Relatywnie staby miesigc zaliczyty
banki, co po czesci mozna przypisac realizacji zyskéw po silnych wzrostach.

Na rynkach globalnych kwiecien przyniést istotng poprawe nastroju inwestoréw, szczegdlnie w Stanach
Zjednoczonych, gdzie indeksy akcji osiggaty nowe maksima. Gtéwnym motorem wzrostéw pozostawat sektor
technologiczny, wspierany bardzo dobrymi wynikami publikowanymi przez spoétki, istotnie powyzej oczekiwan
oraz podniesionymi prognozami na nadchodzgce okresy.
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Gwiazdami tego sezonu wynikowego (za pierwszy kwartat biezgcego roku) byt obszar zwigzanych
Z nowoczesnymi technologiami i potprzewodnikami oraz rynkiem kosci pamieci - korzystajgce na rosngcym
popycie za sprawg inwestycji w infrastrukture Al (sztucznej inteligencji). Wysoka dynamika zyskow spotek
technologicznych rozbudzita apetyt na ryzyko inwestorow (wzrosty) co wida¢ na ponizszym wykresie.

Zmiany wartosci indeksu Nasdaq 100 (ostatnie 12 miesiecy)
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Zrédto: Opracowanie wiasne Pekao TFI S.A. na podstawie danych z serwisu Bloomberg (wg stanu na 30.04.2026 r.).

Z perspektywy makroekonomicznej kwiecien przyniost mieszane sygnaty. Z jednej strony dane gospodarcze,
zwlaszcza z rynku amerykanskiego, pozostawaty relatywnie silne — w tym stabilny rynek pracy oraz solidne
wyniki przedsiebiorstw. Z drugiej strony coraz wyrazniej widoczna byta presja inflacyjna, czesciowo zwigzana
z czynnikami podazowymi, w tym napieciami geopolitycznymi. Wzrost oczekiwan inflacyjnych znalazt
odzwierciedlenie w rosngcych rentownos$ciach obligacji, co moze w kolejnych miesigcach stanowi¢ wyzwanie
dla rynkéw akcji.

Komentarz do wynikéw subfunduszu

W kwietniu 2026 roku jednostka uczestnictwa kategorii A subfunduszu wzrosta o 0,62%. Neutralny wptyw
na te wyniki miata cze$¢ udziatowa, za to pozytywny czes¢ dtuzna portfela. W ubieglym miesigcu
zdecydowang wiekszosé portfela inwestycyjnego, stanowita cze$¢ diuzna i to ona, odpowiadata za
zrealizowang pozytywng stope zwrotu w kwietniu. W skali ostatniego roku (12 miesiecy) Pekao Kompas
wypracowat dodatnig stope zwrotu wynoszacg +7,80% (jednostka uczestnictwa kategorii A).
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Oczekiwania

Kwiecien przyniést nam informacje o zawieszeniu broni i trwajgcych negocjacjach nowego porozumienia
pomiedzy USA i Iranem. Rynek akcji zareagowat optymistycznie na te zapowiedzi, przypisujgc wieksze
prawdopodobienistwo osiggnieciu rozwigzania, ktore ostatecznie zakonczy dziatania zbrojne i otworzy
ciesning Ormuz. Warto jednak zaznaczyc, ze ostateczne rozstrzygniecia w tej kwestii jeszcze nie zapadty,
co moze skutkowac utrzymujgcg sie podwyzszong zmiennoscig rynkowg. Z drugiej jednak strony, nieco
w cieniu wojny, trwa sezon wynikowy za pierwszy kwartat biezgcego roku. Jak dotychczas, wyniki spotek
amerykanskich w znaczgcej wiekszosci przekraczaty oczekiwania analitykéw. Dla ponad 370 spétek
wchodzgcych w sktad indeksu S&P 500 $redni poziom przekroczenia prognoz dotyczgcych zysku netto
wyniést blisko 20%. W tym zakresie prym wiodty spotki zwigzane bezposrednio lub posrednio z rewolucjg Al.
Na polskim rynku akcji spétkami, ktére zdgzyty juz zaraportowaé wyniki za pierwszy kwartat 2026, sg
podmioty z sektora finansowego, w szczegdlnosci banki. W tym przypadku wyniki oceniamy jako dobre, cho¢
skala przekroczenia prognoz analitykow nie byta tak spektakularna jak w przypadku amerykanskich spétek
technologicznych. Warto réwniez dodaé, ze w dotychczas opublikowanych danych makroekonomicznych nie
wida¢ spowolnienia gospodarczego ani wiekszej ostroznosci konsumentéw spowodowanych wojng na
Bliskim Wschodzie. Z drugiej strony nastgpita pewna zmiana w oczekiwaniach dotyczgcych ksztattowania
polityki monetarnej przez najwieksze banki centralne. Obecnie analitycy w wiekszosci przypadkow nie
spodziewajg sie juz spadkdéw stép procentowych, a raczej ich stabilizacji lub — w niektérych przypadkach —
niewielkich wzrostow. Majgc powyzsze na uwadze, w srednim i dluzszym terminie podtrzymujemy
umiarkowanie pozytywne nastawienie do rynku akcji, w szczegolnosci krajowego. Z drugiej strony, w krotkim
terminie nasze nastawienie jest bardziej ostrozne z uwagi na spodziewang wyzszg zmiennosc¢ na rynkach
finansowych w nastepstwie konfliktu na Bliskim Wschodzie.

Nasze nastawienie do rynku dlugu pozostaje pozytywne mimo oczekiwanego wzrostu zmiennosci
zwigzanego z konfliktem na Bliskim Wschodzie. Krajowa Rada Polityki Pienieznej (RPP) na poczgtku marca
dokonata kolejnego ciecia stop procentowych w Polsce o 0,25 pkt procentowego do poziomu 3,75%,
a obecnie wiekszos$¢ analitykéw zaktada, ze RPP w najblizszej przysztosci zachowa postawe ,wyczekiwania”
na dane rynkowe i powstrzyma sie od dalszych zmian stép procentowych. W przypadku Stanéw
Zjednoczonych kontrakty rynkowe obecnie nie wyceniajg w petni zadnej obnizki stop procentowych, jednak
nalezy doda¢, ze zmiennos¢ oczekiwan w tym zakresie jest duza z uwagi na dynamike konfliktu w Iranie.
Nieco inna postawa oczekiwana jest od Europejskiego Banku Centralnego, gdzie analitycy spodziewajg sie
pierwszej podwyzki stop procentowych latem. Nie zmienia to jednak faktu, ze otoczenie dla krajowego rynku
obligacji skarbowych nadal postrzegamy jako ,konstruktywne”. Nasze zatozenia wspierajg prognozowany
przez makroekonomistow wzrost polskiej gospodarki, a naptyw srodkéow z KPO bedzie wspierat naktady
inwestycyjne — zarowno publiczne, jak i prywatne — w Srednim terminie.
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Ryzyko

Inwestycja w subfundusz wigze sie z ryzykiem inwestycyjnym. Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia zysku
z inwestyciji. Uczestnik powinien mie¢ swiadomos$¢ mozliwosci osiggniecia zysku, ale rowniez poniesienia
straty przynajmniej czesci zainwestowanych srodkow.

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

Wyniki Pekao Kompas (kat. A) na 30.04.2026 r.

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

1M ‘ 3M 6M ‘ 1Y 3y ‘ 5Y ‘ 10Y ‘ YTD ‘
0,62% ‘ 0,34% 4,23% ‘ 7,80% 24,27% ‘ 28,27% ‘ 62,33% ‘ 2,45% ‘
2025 2024 2023 ’ 2022 ‘ 2021 2020 ‘ 2019 ’ 2018 ’ 2017 2016 ‘
10,25% 4,40% 9,80% ‘ 0,51% 1,99% 8,84% ‘ 7,33% ‘ -4,29% ‘ 7,93% 1,36% ‘

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

29.01.2019 r. nastgpita zmiana polityki inwestycyjnej subfunduszu. Od 8 maja 2019 r. subfundusz nosi nazwe Pekao
Kompas (poprzednio: Pekao Elastycznego Inwestowania). Subfundusz powstat 13.12.2013 r. w wyniku przeksztatcenia
funduszu Pioneer Elastycznego Inwestowania SFIO. Ze wzgledu na powyzsze przeksztatcenie w materiale zostaty
zaprezentowane dane historyczne dotyczgce wynikéw Pioneer Elastycznego Inwestowania SFIO.

www.pekaotffi.pl

CENTRUM OBSLUGI KLIENTA m l Pekao TFI

801641 641 lub (+48) 22 640 40 407 ™ Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
(optata wg cennika operatora)

* dla dzwonigcych z zagranicy oraz telefonéw komérkowych



Pekao Kompas

MAJ 2026

Informacja prawna

Zrédto danych, w tym dot. indekséw: serwis Bloomberg, o ile nie wskazano inaczej. Inwestycja dotyczy nabycia
jednostek uczestnictwa subfunduszu, a nie aktywdéw, w ktére inwestuje subfundusz, gdyz te sg wiasnoscig
subfunduszu. Ze wzgledu na sklad portfela inwestycyjnego subfunduszu (mozliwy znaczny udzial
instrumentow finansowych o charakterze udzialowym) wartos¢ netto jego aktywéw moze charakteryzowac
sie duzg zmiennoscig. Aktywa subfunduszu mogg by¢ lokowane do 100% wartosci aktywoéw w papiery
wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa RP lub NBP. Znaczna czes$é¢
aktywow subfunduszu moze by¢ inwestowana w inne kategorie lokat niz papiery wartosciowe lub
instrumenty rynku pienieznego, t. w tytuly uczestnictwa. Subfundusz zarzadzany aktywnie
niebenchmarkowo. Benchmark — wskaznik stuzacy do oceny efektywnosci inwestycji.

Niniejszy materiat nie stanowi oferty w rozumieniu przepiséw ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. - Kodeks cywilny,
jak rowniez ustugi doradztwa inwestycyjnego oraz udzielania rekomendaciji 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) rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia
2016 r. uzupetniajacego 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 rekomendujacej lub sugerujacej strategie
inwestycyjng i rekomendaciji 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 zrodia informacii, ktére Pekao TFI S.A. analizujagc 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 wytgcznie opinie ich autoréw. Powielanie,
publikowanie bgdz rozpowszechnianie w jakikolwiek inny sposdb 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 warto$¢ inwestycji,
kategorii jednostek uczestnictwa oraz moggcych ulec zmianie obowigzkéw podatkowych obcigzajgcych uczestnika,
w szczegoblnosci wysokosci podatku od dochodéw kapitatowych zaleznego od indywidualnej sytuacji podatkowej
uczestnika. Wysokos$¢ i zasady ustalania i pobierania wskazanych optat zawiera prospekt informacyjny. Stawki
optaty manipulacyjnej okreslane sg w tabeli optat manipulacyjnych udostepnianej przez prowadzgcego dystrybucje.
Kazdy prowadzgcy dystrybucje posiada odrebng 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 czynnikow ryzyka zwigzanego z inwestowaniem i zwiezly opis praw
uczestnikow, a takze Dokumentem zawierajagcym kluczowe informacje oraz Informacjami dla klienta
alternatywnego funduszu inwestycyjnego, ktére, wraz z tabelami optat i sprawozdaniami finansowymi
funduszy/subfunduszy, dostepne sg w jez. polskim u podmiotéw prowadzacych dystrybucje oraz na
www.pekaotfi.pl. Informacje zawarte w niniejszym materiale nie mogg by¢ jedyng podstawg do podejmowania
decyzji inwestycyjnych. Odpowiedzialno$¢ za wszelkie decyzje podjete na podstawie niniejszego materiatu ponoszg
wytgcznie jego odbiorcy. Petna lista funduszy/subfunduszy zarzadzanych przez Pekao TFl 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, fgczna kwota
uiszczonych wktadéw réwna kapitatowi zaktadowemu. Pekao TFI S.A. dziata na podstawie zezwolenia Komisji
Nadzoru Finansowego. Data sporzgdzenia komentarza: 17.05.2026.
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