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Sytuacja narynku w czerwcu 2026

Czerwiec 2026 przyniést lekkie schtodzenie nastrojow inwestorow na rynkach akcji po bardzo dobrym maju.
Warto jednak zauwazyé¢, ze dla krajowych indeksow korekta miata bardzo tagodny charakter, a szeroki indeks
WIG spadt o ok. 1%. Bardziej zauwazalng przecene odczuty spétki o nizszej kapitalizacji, poniewaz sWIG80
spadt o ok. 4,1% (wliczajgc dywidendy). Réwniez zagraniczne rynki papierow udziatowych odnotowaty
pewng korekte ostatnich wzrostow, a flagowy indeks w Stanach Zjednoczonych S&P 500, obnizyt sie o blisko
1%.

Kluczowym wydarzeniem dla rynkéw finansowych w czerwcu byto finalne podpisanie porozumienia (ang.
,Memorandum of Understanding”) pomiedzy USA a Iranem. Dokument potwierdza zawieszenie broni oraz
wyznacza 60-dniowy okres na dalsze negocjacje. Z punktu widzenia stabilno$ci rynkéw finansowych oraz
gospodarki globalnej jego kluczowym aspektem jest otwarcie ciesniny Ormuz dla komercyjnej floty
handlowej. Cho¢ uczestnicy rynku juz od maja dyskontowali rosngce prawdopodobienstwo otwarcia tego
kluczowego szlaku wodnego, to dopiero finalizacja tego porozumienia doprowadzita do wyczekiwanego
spadku cen ropy naftowej w okolice 70 USD za barytke. Oczywiscie nie rozstrzyga to, w jaki sposéb zakohczg
sie ostateczne negocjacje pomiedzy stronami, jednak zwiekszenie przepustowosci ciesniny Ormuz
zdecydowanie ,daje oddech” globalnej gospodarce.
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Ceny ropy WTI w dolarach USD za barytke
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Zrédto: Opracowanie wiasne Pekao TFI S.A. na podstawie danych z serwisu Bloomberg (wg stanu na 30.06.2026 r.).

W czerwcu miaty miejsce dwa posiedzenia kluczowych bankéw centralnych: europejski ECB oraz
amerykanski FED. W przypadku Europejskiego Banku Centralnego (ECB) nastgpito podwyzszenie stdp
0 25 punktéw bazowych (gdzie, 100 punktéw bazowych, to jeden punkt procentowy) z uwagi na proinflacyjny
wptyw konfliktu na Bliskim Wschodzie. Wyzsze koszty energii zaczety asymetrycznie przektadac sie na
inflacje ustug i towaréw w strefie euro. Co wiecej, ECB podnidst projekcje inflacji na lata 2026—2027.
W przypadku Stanéw Zjednoczonych, mimo ze zgodnie z oczekiwaniami zdecydowano o zachowaniu stop
procentowych na niezmienionym poziomie, samo posiedzenie byto bardzo istotnym wydarzeniem dla
uczestnikow rynku. Byto to pierwsze spotkanie bankierow Rezerwy Federalnej (FED), ktéremu przewodniczyt
Kevin Warsh. Wystgpienie nowego przewodniczgcego odebrano dos¢ jastrzebio, czego efektem jest
wycenianie przez kontrakty na stope procentowg jednej podwyzki do konca biezgcego roku o 25 punktéw
bazowych. Co wiecej, Kevin Warsh stwierdzit rowniez, ze FED rezygnuje z prowadzenia rynkéw ,za reke”
i nie bedzie publikowat oczekiwan Rezerwy Federalnej w postaci tzw. zapowiedzi dziatah banku centralnego
(,forward guidance”). Oznacza to powrét do wiekszej zaleznosci od biezgcych danych makroekonomicznych.
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W czerwcu miato rowniez miejsce bezprecedensowe wydarzenie dla rynku akcji — debiut gietdowy spotki
SpaceX!. Byto to najwieksze IPO? w historii, a spétka pozyskata az 75 mld USD, co niemal trzykrotnie
deklasuje poprzedniego historycznego rekordziste — Saudi Aramco (29,4 mld USD w 2019 roku). Co wiecej,
wiele wskazuje na to, ze nie bedzie to ostatnia spektakularna emisja nowych akcji na rynku w srednim
terminie. W kolejce czekajg takie tuzy $wiata sztucznej inteligencji jak Anthropic (model Claude)® oraz OpenAl
(model ChatGPT)*.

Komentarz do wynikéw subfunduszu

Jednostka uczestnictwa kategorii A subfunduszu Pekao Akcji - Aktywna Selekcja spadta w czerwcu o 1,48%,
co byto wynikiem gorszym wzgledem benchmarku subfunduszu, ktéry spadt o 0,85%. Dodatkowo, wynik byt
gorszy od $redniej dla grupy poréwnawczej serwisu Analizy Online. W opisywanym miesigcu negatywny
wptyw na wyniki subfunduszu miata selekcja (dobdr spétek) w ramach segmentu detalicznego oraz
finansowego. Z drugiej strony, pozytywny wptyw na wyniki miata selekcja spétek przemystowych oraz
surowcowych.

Oczekiwania

Zdecydowanie kluczowym wydarzeniem dla rynkéw finansowych byto podpisanie porozumienia pomiedzy
USA a Iranem, co potwierdza zawieszenie broni oraz daje wiecej czasu obu stronom na negocjacje.
Zmniejsza to ryzyko wystgpienia ekstremalnych cen weglowodoréw, co bytoby istotnym ryzykiem dla
poziomu inflacji w skali globalnej. Z drugiej strony kwestie, ktdére pozostajg do rozstrzygniecia, tj. status
Ciesniny Ormuz oraz przysztos¢ programu nuklearnego Iranu, zdecydowanie nadal mogg generowac istotne
napiecia pomiedzy stronami konfliktu. Z powyzszego powodu podwyzszona niepewnos$¢, a co za tym idzie
réwniez zmiennos$¢ na rynkach finansowych, moze utrzymywac sie przez dtuzszy okres.

W dalszym ciggu bardzo waznym czynnikiem dla globalnych rynkéw akcji beda perspektywy ksztaltowania
sie poziomu stop procentowych, m.in. na rynku amerykanskim. Jeszcze przed oficjalnym objeciem posady
prezesa FED przez Kevina Warsha rynek poktadat nadzieje w bardziej ,gotebiej” polityce monetarnej, jaka
ma by¢é prowadzona po objeciu przez niego sterow Rezerwy Federalnej. Jednak jego wypowiedzi
z ostatniego miesigca istotnie obnizyty ten optymizm, co moze stanowi¢ pewne wyzwanie dla rynkow akciji.

1 SpaceX (Space Exploration Technologies Corp.) zatozona przez Elona Muska amerykanska firma z branzy
kosmicznej, ktéra zrewolucjonizowata eksploracje kosmosu dzieki opracowaniu rakiet wielokrotnego uzytku, obstudze
komercyjnych i rzadowych lotéw oraz budowie globalnej sieci satelitarnej Starlink.

2 |PO (ang. Initial Public Offering), czyli pierwsza oferta publiczna; prywatna firma po raz pierwszy oferuje swoje akcje
szerokiemu gronu inwestoréw i debiutuje na gietdzie.

3 Anthropic to amerykanska firma zajmujgca sie badaniami i wdrazaniem sztucznej inteligencji, ktéra koncentruje sie na
tworzeniu bezpiecznych, sterowalnych i godnych zaufania systeméw Al, takich jak rodzina modeli Claude.

4 OpenAl to amerykanskie laboratorium badawcze i firma komercyjna, ktéra zapoczatkowata globalng rewolucje
generatywnej sztucznej inteligencji poprzez stworzenie modeli GPT oraz platformy ChatGPT.
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Dodatkowo dla rynkédw wschodzacych bardzo istotng kwestie moze stanowi¢ wycena dolara
amerykanskiego. Jesli w kolejnych miesigcach widoczny w czerwcu trend umacniania sie USD bedzie
kontynuowany, moze to stanowi¢ wyzwanie dla kontynuacji naptywu nowych srodkéw na rynki rozwijajgce
sie. Z drugiej strony ogodlne fundamenty makroekonomiczne pozostajg relatywnie wspierajgce dla rynkéw
akcji. Majgc na uwadze zauwazalne wzrosty na rynkach papieréw udzialowych w ostatnim czasie oraz
wspomniane wyzej czynniki ryzyka, nie mozemy wykluczy¢ podwyzszonej zmiennosci na rynku akcji.
Ewentualna konsolidacja rynku moze by¢ jednak dogodnym okresem do selektywnej przebudowy portfela
inwestycyjnego.

Ryzyko

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

Istotne rodzaje ryzyk subfunduszu: rynku akcji, walutowe, dzwigni finansowej, ptynnosci, operacyjne. Ich opis
znajduje sie w prospekcie informacyjnym oraz Dokumencie zawierajgcym kluczowe informacje.

Wyniki Pekao Akcji — Aktywna Selekcja (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.

1M3M6M‘1Y‘3Y‘5Y‘1OYYTD

-1,48% 7,65% 11,20% ‘ 21,12% ‘ 75,68% ‘ 77,27% ‘ 223,84% | 11,20%

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

34,67% | 1,96% | 35,56% | -18,68% | 27,62% | 19,01% | 11,60% | -16,35% | 20,93% | 5,70%

Ww. wyniki nie uwzgledniajg optaty manipulacyjnej ani podatkoéw obcigzajgcych uczestnika.
Zrédto: Opracowanie wiasne Pekao TFI S.A.
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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 aktywéw, w ktére inwestuje subfundusz, gdyz te sg witasnoscig
subfunduszu. Ze wzgledu na skitad portfela inwestycyjnego subfunduszu (mozliwy znaczny udziat
instrumentéw finansowych o charakterze akcyjnym) wartosé netto jego aktywow moze
charakteryzowa¢ sie duza zmiennoscia. Subfundusz zarzadzany aktywnie benchmarkowo, moze
znacznie odchylaé¢ sie od benchmarku. 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 dotyczacych instrumentow
finansowych lub ich emitentow 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 definic;ji
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 traktowac jako informac;ji
rekomendujgcej lub sugerujgcej 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. Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym materiale,
wyrazajg wytgcznie opinie ich autoréw. Powielanie, publikowanie badz 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 optat
manipulacyjnych i optat za zarzgdzanie, ktdre obnizajg warto$¢ inwestycji, kategorii jednostek uczestnictwa
oraz mogacych ulec zmianie obowigzkéw podatkowych obcigzajgcych uczestnika, w szczegolnosci wysokosci
podatku od dochoddéw kapitatowych zaleznego od indywidualnej sytuacji podatkowej uczestnika. Wysokos¢
i zasady ustalania i pobierania wskazanych optat zawiera prospekt informacyjny. Stawki optaty manipulacyjne;j
okreslane sg w tabeli opftat manipulacyjnych udostepnianej przez prowadzgcego dystrybucje. Kazdy
prowadzgcy dystrybucje posiada odrebng tabele optat manipulacyjnych i ma prawo do obnizenia wysokosSci
optaty manipulacyjnej lub zwolnienia z obowigzku jej ponoszenia. Jest to materiat reklamowy. Przed
podjeciem decyzji inwestycyjnej nalezy zapozna¢ sie z prospektem informacyjnym odpowiedniego
funduszu zawierajgcym szczegotowy opis czynnikéw ryzyka zwigzanego z inwestowaniem i zwiezly
opis praw uczestnikow, a takze Dokumentem zawierajgcym kluczowe informacje, ktore, wraz z tabelami
optat i sprawozdaniami finansowymi funduszy/subfunduszy, dostepne sg w jez. polskim u podmiotow
prowadzacych dystrybucje oraz na www.pekaotfi.pl. Informacje zawarte w niniejszym materiale nie moga
by¢ jedyng podstawg do podejmowania decyzji inwestycyjnych. Odpowiedzialno$¢ za wszelkie decyzje podjete
na podstawie niniejszego materiatu ponoszg wytacznie jego odbiorcy. Petna lista funduszy/subfunduszy
zarzadzanych przez Pekao TFlI S.A. oraz lista prowadzacych dystrybucje dostepna jest na
www.pekaotfi.pl.

Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, 01-066 Warszawa,
ul. Zubra 1, wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego Sadu Rejonowego dla m. st.
Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS
0000016956, postugujaca sie numerem NIP 521 11 82 650. Kapitat zaktadowy: 50 504 000 zitotych, tgczna
kwota uiszczonych wktadéw réwna kapitatowi zaktadowemu. Pekao TFI S.A. dziata na podstawie zezwolenia
Komisji Nadzoru Finansowego. Data sporzadzenia komentarza: 15.07.2026.
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