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Sytuacja na rynku w czerwcu 2026

Uspokojenie sytuacji politycznej na Bliskim Wschodzie i mozliwosé czesciowej zeglugi przez ciesnine Ormuz
byto najwazniejszym czynnikiem wptywajgcym na wyceny papieréw wartosciowych na swiecie. Podpisanie
zawieszenia broni pozwolito na spadki cen ropy z okolic 90$ do 70$ za barytke (okoto 159 litréw), co bedzie
miato przetozenie na spadki cen paliw i zmniejszenie presji inflacyjnej na Swiecie.

W Polsce wychodzgce w czerwcu dane wspieraly nastawienie Rady Polityki Pienieznej (RPP), ktéra
komunikuje utrzymanie stop procentowych w tym roku na niezmienionym poziomie (stopa referencyjna
3,75%). Nizsze od oczekiwan wzrosty ptac w sektorze przedsiebiorstw (5,8% r/r), stabsza sprzedaz
detaliczna (4,8% r/r) oraz w koncu nizszy od oczekiwanego odczyt inflacji CPI za czerwiec (2,5% r/r)
potwierdzajg, ze na razie nie widzimy potwierdzenia w twardych danych, ze szok zwigzany z wyzszymi
cenami paliw przektada sie na inne produkty czy ustugi.

Z drugiej strony czerwcowe dane makroekonomiczne potwierdzity, ze gospodarka Stanéw Zjednoczonych
pozostawata relatywnie silna, cho¢ wyraznie widoczne byty oznaki stopniowego schtodzenia aktywnosci
w czesci sektorow przy jednoczesnym utrzymywaniu sie podwyzszonej presiji inflacyjne;.

Wptyw konfliktu Stanéw Zjednoczonych z Iranem na ceny surowcéw kolejny miesigc z rzedu widoczny byt
w odczytach inflacyjnych. Inflacja konsumencka w USA wynosi obecnie 4,2%, a w danych wida¢ wyrazng
presje na inflacje bazowa. Tamtejszy rynek pracy pozytywnie zaskoczyt odczytem wzrostu zatrudnienia
w sektorach pozarolniczych. Réwnolegle bezrobocie pozostaje na wzglednie niskim poziomie, spadajac
0 0,1 punktu procentowego (p.p.) do 4,2%.

Wobec naptywajgcych danych Rezerwa Federalna pozostawita stope funduszy federalnych bez zmian
w przedziale 3,5-3,75%. Na konferencji prasowej Przewodniczacy FOMC, amerykanskiego odpowiednika
naszej Rady Polityki Pienieznej, odpowiadajgcego m. in. za ksztatltowanie wysokosci stép procentowych
w USA - Kevin Warsh mocno akcentowat priorytet sprowadzenia inflacji do 2%. Akcentowat tez uzaleznienie
decyzji od naptywajgcych danych, m.in. w odpowiedzi na nowg prognoze inflacji PCE, ktéra wzrosta do 3,6%,
a bazowa do 3,3% (znaczaco powyzej celu wynoszgcego 2%).
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Przypomnijmy, ze wspomniana miara inflacji PCE nie uwzglednia cen zywnosci oraz energii. Jest to ulubiony
wskaznik Fedu, poniewaz eliminuje najbardziej zmienne czynniki i pozwala lepiej oceni¢ diugoterminowy
trend cenowy.

W Europie czerwcowe dane wskazywatly, ze gospodarka strefy euro pozostawata w fazie stagnaciji, przy
stopniowej poprawie wskaznikow wyprzedzajgcych i trwajgcej presji inflacyjnej.

Krajobraz aktywnosci gospodarczej w strefie euro pozostawat rozczarowujgcy. Produkcja przemystowa
w kwietniu wzrosta o 0,1% m/m, wobec oczekiwan na poziomie 0,2% m/m, a w ujeciu rocznym zwigkszyta
sie 0 0,3% r/r. Sprzedaz detaliczna spadta natomiast o 0,4% m/m. Inflacja CPI, czyli wskaznik cen towaréw
i ustug konsumpcyjnych, ktéry mierzy $rednia zmiane cen zakupdéw robionych przez przecietne
gospodarstwo domowe (jest to najwazniejsza i najpopularniejsza miara inflacji) obnizyta sie do 2,8% r/r
z 3,2% w maju, co byto odczytem lepszym od oczekiwah.

W nastepstwie danych z ostatnich miesiecy oraz prognoz pokazujgcych stabszy wzrost i podwyzszong
inflacje Europejski Bank Centralny (EBC) zdecydowat o podniesieniu stép procentowych o 25 pb (gdzie, 100
pb — czytaj punktéw bazowych — to, jeden punkt procentowy). Decyzja ta byla zgodna z oczekiwaniami
rynkowymi, jako ruch wyprzedzajgcy dla rosngcej pres;ji inflacyjnej. Nowe prognozy zaprezentowane podczas
posiedzenia potwierdzity spodziewany wyzszy poziom oczekiwanej inflacji oraz wolniejszy wzrost
gospodarczy.

Komentarz do wynikéw subfunduszu

W czerwcu subfundusz zarobit 0,70% (wzrost wartosci jednostki uczestnictwa kategorii A), co byto wynikiem
znaczgco wyzszym od jego benchmarku oraz stabszym niz srednia grupy poréwnawczej wg danych serwisu
Analizy Online. Dobrze zachowaty sie wszystkie klasy aktywéw wchodzace w sktad portfela subfunduszu.
Byt to bardzo dobry miesigc dla obligacji statokuponowych o wysokim duration. Po marcowej wyprzedazy
alokacja w statokuponowe obligacje skarbowe ulegta zwiekszeniu, co dato pozytywne efekty. Pozytywnie na
wynik wptyneto zwiekszenie zaangazowania w skarbowe obligacje zmiennokuponowe denominowane
w PLN. Relatywnie niezle wypadty polskie obligacje skarbowe denominowane w USD i EUR. Dobrze
zachowywaly sie obligacje korporacyjne, zwlaszcza denominowane w ,twardej walucie” (czyli w USD lub
EUR), gdzie spready kredytowe! kontynuowaty dobrg passe widziang juz od kwietnia biezgcego roku.

1 Spread kredytowy — w uproszczeniu spread kredytowy jest interpretowany jako réznica rentownosci pomiedzy
wskazanym instrumentem dtuznym a instrumentem nieobcigzonym ryzykiem (co wazne, o podobnym terminie
zapadalnosci). Na rynku obligacji eurowych za instrument nieobcigzony ryzykiem (wolny od ryzyka) uznawana jest np.
niemiecka obligacja skarbowa, z kolei w przypadku obligacji dolarowych — amerykanska.
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Ryzyko

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

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

Wyniki Pekao Konserwatywny (kat. A) na 30.06.2026 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

0,70% 2,08% 2,57% ‘ 5,63% 22,11% ‘ 35,44% ‘ 47,44% ‘ 2,57% ‘

2025 ‘ 2024 ‘ 2023 ‘ 2022 ’ 2021 2020 ’ 2019 ’ 2018 ‘ 2017 2016

6,36% | 7,55% ‘ 9,68% ‘ 6,66% ‘ -1,08% 1,71% ‘ 1,90% ‘ 1,86% ‘ 2,49% 1,06%

Ww. wyniki nie uwzgledniajg optaty manipulacyjnej ani podatkéw obcigzajacych uczestnika.

Zrédto: Opracowanie wiasne Pekao TFI S.A.
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Informacja prawna

Zrodto danych, w tym dot. indekséw: serwis Bloomberg, o ile nie wskazano inaczej. Inwestycja dotyczy nabycia
jednostek uczestnictwa subfunduszu, a nie aktywow, w ktére inwestuje subfundusz, gdyz te sg wiasnoscig
subfunduszu. Aktywa subfunduszu mogg by¢ lokowane do 100% w papiery warto$ciowe emitowane, poreczone
lub gwarantowane przez dowolny z nastepujgcych podmiotéow: 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, ktérej cztonkiem jest Polska lub co
najmniej jedno panstwo cztonkowskie UE. Subfundusz zarzadzany aktywnie niebenchmarkowo. Benchmark
— wskaznik stuzgcy do oceny efektywnosci inwestyciji.

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 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. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE
w odniesieniu do wymogoéw organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz
poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Materiatu nie nalezy traktowac jako informacji rekomendujgcej
lub sugerujgcej strategie inwestycyjng i rekomendacji 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 zrédta informacji, ktére Pekao TFI S.A. analizujac 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 opinig ich autoréw. Powielanie, publikowanie bgdz rozpowszechnianie w jakikolwiek inny sposob 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 opftat manipulacyjnych i optat
za zarzgdzanie, ktdére obnizajg warto$¢ inwestyciji, kategorii jednostek uczestnictwa oraz moggcych ulec zmianie
obowigzkow podatkowych obcigzajgcych uczestnika, w szczegodlnosci wysokosci podatku od dochodow
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 prowadzacego 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 zapozna¢ sie z prospektem informacyjnym odpowiedniego funduszu zawierajagcym szczegétowy
opis czynnikéw ryzyka zwigzanego z inwestowaniem i zwiezly opis praw uczestnikéw, a takze
Dokumentem zawierajgcym kluczowe informacje, 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. Odpowiedzialnos¢ za wszelkie decyzje podjete na
podstawie niniejszego materiatu 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 przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego Sadu Rejonowego dla m. st.
Warszawy w Warszawie, XllI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS
0000016956, postugujgca sie numerem NIP 521 11 82 650. Kapitat zaktadowy: 50 504 000 ztotych, tgczna kwota
uiszczonych wktadéw réwna kapitatowi zakladowemu. Pekao TFI S.A. dziata na podstawie zezwolenia Komis;ji
Nadzoru Finansowego. Data sporzadzenia komentarza: 15.07.2026.

www.pekaotffi.pl

CENTRUM OBSLUGI KLIENTA m ‘ Pekao TFI
801641641 lub (+48) 22640 40 407 ™ Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
(optata wg cennika operatora)

* dla dzwonigcych z zagranicy oraz telefonéw komérkowych


file://///wawfs/TEAMS/DSIM/KAMPANIE%20REKLAMOWE/2020/komentarze%20miesięczne/październik%202020/www.pekaotfi.pl

