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Sytuacja na rynku w Il kwartale 2026 r.

Najwazniejszym tematem makroekonomicznym w |l kwartale 2026 r. byt szok energetyczny wywotany wojng z
Iranem. Spowodowat on wzrost inflacji i ostabienie globalnych perspektyw wzrostu. Przedstawiciele EBC okreslajg
te dynamike jako stagflacyjna.

W strefie euro oznaki spowolnienia byty widoczne juz w kwietniu. Aktywnos$¢ mierzona wskaznikiem Composite PMI
niespodziewanie spadta ponizej 50 pkt do 48,8 pkt i przez caly kwartat utrzymywata sie w obszarze wskazujgcym na
spadek aktywnosci gospodarczej. Szczegdlnie stabe pozostawaty dane z Francji i Niemiec, w ktérych sektor ustug
odczuwat skutki wyzszych kosztéw energii oraz pogarszajgcych sie nastrojéw konsumentéw. Jednoczesnie w maju
inflacja przyspieszyta do 3,2% r/r i po raz pierwszy od 2023 r. przekroczyta 3%. W odpowiedzi EBC podniést w
czerwcu stopy procentowe o 25 pkt bazowych. Dopiero pod koniec czerwca, wraz ze spadkiem cen ropy, postepami
w rozmowach Iran - USA oraz spadkiem inflacji do 2,8% r/r, stabngé¢ zaczety oczekiwania dotyczace dalszych
podwyzek stop procentowych.

Gospodarka USA pozostawata relatywnie odporna. Wspieraty jg stabilny rynek pracy, utrzymujgca sie konsumpcja i
ekspansja w sektorze przemystowym. Dane o zatrudnieniu oraz liczbie wakatéw potwierdzaty solidny popyt na
pracownikéw. W maju liczba miejsc pracy poza rolnictwem wzrosta o 172 tys., a liczba wakatéw zwiekszyta sie do
7,59 min. Jednoczesnie inflacja wzrosta. W maiju inflacja CPI osiggneta 4,2% r/r, a inflacja PCE 4,1% r/r, gtdwnie za
sprawg wyzszych cen energii. W efekcie przekaz Fed byt bardziej jastrzebi i zwiekszylo sie rynkowe
prawdopodobienstwo podwyzki stop w drugiej potowie roku. W czerwcu odbyta sie pierwsza konferencja prasowa
nowego szefa Fed, Kevina Warsha. Zasygnalizowat on ograniczenie roli dotychczasowego forward guidance oraz
zapowiedziat powotanie grup roboczych, ktére przeanalizujg wybrane obszary dziatalnosci Rezerwy Federalne;.

Sytuacja gospodarcza w Chinach byta bardziej niejednoznaczna. Mimo znacznego wzrostu cen producentéw,
krajowa inflacja konsumencka nie przyspieszyla istotnie, a eksport i przemyst pozostawaty w dobrej kondycji. Rysa
na tym wizerunku pozostaje krajowy popyt, ktéry wyraznie stabt, co wida¢ przede wszystkim w hamujgcej sprzedazy
detalicznej. Dodatkowo ograniczenie wsparcia fiskalnego przez wtadze centralne zwiekszyto obawy o tempo wzrostu
gospodarczego.

Pod koniec kwartatu kluczowe znaczenie dla rynkéw miaty zmiany oczekiwanh dotyczacych cen energii i polityki
bankoéw centralnych. Spadek cen ropy po postepach w rozmowach Iran - USA zmniejszyt presje inflacyjna, ale nie
wyeliminowat niepewnosci. W rezultacie Il kwartat zakonczyt sie przy podwyzszonej zmiennosci, stabszych
perspektywach wzrostu w Europie, odpornej gospodarce USA oraz rozbieznym obrazie Chin, gdzie silny eksport
kontrastowat ze stabym popytem wewnetrznym.

Na tle globalnych wydarzen polska gospodarka radzita sobie lepiej niz oczekiwano. Mimo dynamicznego wzrostu
cen ropy naftowej na swiecie wptyw wyzszych cen ropy na inflacje w Polsce byt ograniczony, dzieki dziataniom
ostonowym. W efekcie inflacja w kwietniu wzrosta do 3,2% r/r, a w maju wyhamowata do 3,1% r/r. Wedtug wstepnego
odczytu w czerwcu inflacja wyraznie spadfa do 2,5% r/r i znalazta sie w celu inflacyjnym NBP. Na nizszg inflacje
wptywaly tez spadajgce ceny zywnosci. W |l kwartale Rada Polityki Pienieznej utrzymata stopy procentowe bez
zmian. Ton komunikacji w trakcie kwartatu sie zmieniat. Wzrost inflacji w kwietniu zwiekszyt obawy o dalszy wzrost
cen i mozliwos¢ zaostrzenia polityki pienieznej. Pézniejszy spadek cen ropy oraz nizsze od oczekiwan odczyty CPI
odwrdcity te narracje. Na poczatku czerwca prezes NBP Adam Glapinski ocenit, ze poziom stép procentowych jest
wystarczajgco wysoki. Oczekuje sie, ze w najblizszych miesigcach stopy procentowe pozostang bez zmian.
Wspierajg to rowniez dane z gospodarki realnej. Produkcja przemystowa w Il kwartale wyrdzniata sie pozytywnie,
sprzedaz detaliczna byta silna, a rynek pracy pozostawat zasadniczo stabilny przy spowalniajgcej dynamice wzrostu
wynagrodzen. Ryzykiem dla Polski nadal pozostaje sytuacja finanséw publicznych. Oczekuje sie, ze w 2026 r, deficyt
pozostanie powyzej 6% PKB, juz trzeci rok z rzedu.
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Rentownosci polskich obligacji skarbowych w Il kwartale byly zmienne, ale ostatecznie spadty. Na poczatku kwartatu
krzywa byla pod presjg wzrostu rentownosci. Po eskalacji konfliktu z Iranem, wzroscie cen energii i obawach o
bardziej uporczywg inflacje, rentownosci obligacji wzrosty o ok. 25-35 pb, szczegdlnie na dtuzszym koncu. Od drugiej
potowy czerwca sytuacja sie zmienita. Spadek cen ropy w wyniku duzych postepéw w kierunku zakohczenia konfliktu
z Iranem oraz nizszy od oczekiwan odczyt polskiej inflacji przesunety oczekiwania rynku w strone stabilizacji stop
procentowych lub nawet mozliwych obnizek w srednim terminie. Przetozyto sie to na spadek rentownosci o ok. 50—
60 pb wzgledem kwartalnych maksimow. W efekcie polska krzywa rentownos$ci zakoriczyta kwartat nizej, a ceny
obligacji wzrosty. Na rynkach bazowych niemieckie obligacje skarbowe, tzw. bundy, umocnity sie w koncéwce
kwartatu wraz z ograniczeniem oczekiwan na dalsze podwyzki stop przez EBC. Natomiast amerykanskie obligacje
skarbowe byly zmienne - rentowno$¢ 10-letnich obligacji zakonczyta kwartat w okolicach 4,4%, po wczeéniejszym
wzroscie do 4,6—4,7%.

Poczatkowo rynek akcji zareagowat negatywnie na eskalacje konfliktu w Iranie, obawiajgc sie potencjalnych skutkow
stagflacji. Scenariusz, ktéry zaktadat jednoczesny spadek aktywnosci gospodarczej i utrzymywanie sie wysokiej
inflacji, bytby wyjatkowo niekorzystny dla rynkéw akcji. Obawy te byly jednak krotkotrwate a gtéwne indeksy gietdowe
odrobity straty i w || kwartale osiggnety historyczne maksima.

Liderami wzrostéw byty spétki zwigzane z szeroko rozumiang infrastrukturg dla sztucznej inteligencji. Po relatywnie
stabym | kwartale amerykanskie gietdy wyraznie odbity w drugiej czesci potrocza. Technologiczny indeks Nasdag-
100 odnotowat imponujgcg stope zwrotu na poziomie 27,5%, podczas gdy indeks szerokiego rynku S&P 500 wzrost
w |l kwartale niespetna 15%. Bardzo dobre wyniki osiggnety réwniez rynki wschodzgce, gdzie indeks MSCI Emerging
Markets wzrdst o 23%, a wsrdd lideréw znalazta sie gietda w Korei Potudniowej. Gtéwnym motorem wzrostow byly
spotki, ktére dostarczajg komponenty do centréw danych i infrastruktury obliczeniowej wykorzystywanej w rozwoju
sztucznej inteligencji.

Polska gietda rowniez skorzystata na silnych naptywach kapitatu na rynki wschodzace i w Il kwartale osiggneta
solidne, dwucyfrowe wzrosty. Indeks szerokiego rynku WIG zyskat niespetna 11%, a WIG20TR, indeks duzych
spotek uwzgledniajgcy wyptacone dywidendy, wzrdst niewiele mniej.

Komentarz do wynikéw subfunduszy

Pekao PPK 2020 Spokojne Jutro

Stopa zwrotu osiggnieta przez subfundusz w Il kw. 2026 r. wyniosta 1,47% (2,52% od poczgtku roku). Wynik
subfunduszu byt lepszy do tego za ubiegly kwartat z uwagi na znaczne zaciesnienie marz dyskontowych na
obligacjach zmiennokuponowych po ich gwattownej wyprzedazy w marcu.

Pekao PPK 2025 - Pekao PPK 2070

Wyniki subfunduszy o strategiach mieszanych za Il kw. byly bardzo zréznicowane — miedzy 5% a 12%. Odbicie
polskich indekséw akcyjnych po marcowej przecenie i niski efekt bazy sprzyjat dobrym wynikom funduszy o
dtuzszych horyzontach inwestycyjnych. Wyniki — od poczatku roku - byty zblizone do wynikéw za mijajgcy kwartat.

Czy wiesz, ze posiadasz najlepsze PPK na rynku
wg Analiz Online?

Otrzymalismy nagrode Alfa 2025 dla ,najlepszych funduszy PPK”. Ta nagroda jest przyznawana przez Analizy
Online na podstawie stanu przyktadowego konta PPK za okres od poczatku funkcjonowania PPK do konca 2025 r.
Dowiedz sie wiecej: https://www.analizy.pl/alfa/2025

Co wiecej, jestesmy znéw na 1 miejscu zestawienia hipotetycznych (przyktadowych) kont PPK w Pekao TFI.
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Zestawienie przygotowaty Analizy Online. Przedstawia ono stan hipotetycznych kont PPK na 30.06.2026 r. Wsréd
instytuciji, ktére oferujg PPK, najwiecej pieniedzy — i to w kazdej grupie - zgromadzili uczestnicy Pekao TFI.

Zobacz zestawienie na: https://www.analizy.pl/raporty/40183/ranking-ppk-wedlug-stanu-hipotetycznego-konta-
czerwiec-2026.

Ryzyko

Z uwagi na to, ze PPK w Pekao TFI oparte sg na lokowaniu $rodkéw w ramach funduszu inwestycyjnego, inwestycja
wigze sie z ryzykiem inwestycyjnym. Zaden fundusz/subfundusz nie gwarantuje osiagniecia zysku z inwestyciji.
Uczestnik PPK powinien mie¢ swiadomos$¢ mozliwosci osiggniecia zysku, ale rowniez poniesienia straty przynajmniej
czesci zainwestowanych srodkow.

Istotne rodzaje ryzyk funduszy/subfunduszy Pekao TFI: stopy procentowej, rynku akcji, cen instrumentow
kredytowych, koncentracji, kontrahenta, walutowe, dzwigni finansowej, ptynno$ci, operacyjne. Dla konkretnych
funduszy/subfunduszy mogg wystepowaé specyficzne ryzyka witasciwe tylko dla tych funduszy/subfunduszy. Opis
ryzyk danego subfunduszu wydzielonego w Pekao PPK SFIO znajduje sie w prospekcie informacyjnym oraz
Dokumencie zawierajgcym kluczowe informacje.

Wyniki na 30.06.2026 r.

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

Subfundusz 1M 3m 6M | 1rok | 3lata 5 lat zglgf;ﬁgts?
Pekao PPK 2020 Spokojne Jutro | 0,65% | 147% | 2,62% | 581% | 20,75% | 34,08% | 38%0%
Pekao PPK 2025 1,30% | 455% | 441% | 977% | 32,15% | 36.66% | oonrovure)
Pekao PPK 2030 119% | 6,77% | 6,65% |1358% | 43,40% | 48,79% | /o 10%
Pekao PPK 2035 099% | 940% | 9.46% |17,76% | 56,62% | 6593% | 103:00%
Pekao PPK 2040 0,69% |10,18% [ 10,51% | 20,32% | 6322% | 7506% | 12-70%
Pekao PPK 2045 0,50% | 11,16% | 11,78% | 22,55% | 72,01% | 86.80% | 159,10%
Pekao PPK 2050 029% | 11,61% | 12,39% | 23,49% | 75,11% | 90,90% | 141.30%
Pekao PPK 2055 029% | 11,81% | 12.48% | 23,55% | 75,02% | 90.87% | 142:40%
Pekao PPK 2060 021% | 11,70% | 12,18% | 22,94% | 73,77% | 90.62% | 132:80%
Pekao PPK 2065 -0,10% | 12,16% | 12,23% | 23,13% | 7583% | 96,40% | 96:40%
Pekao PPK 2070 0,78% - - - - - (Od?;b%%)za)

Ww. wyniki nie uwzgledniajg podatkéw obcigzajgcych uczestnika, uwzgledniajg zas pobrane optaty za zarzadzanie.
Zrédto: Opracowanie wiasne Pekao TFI S.A.

Jak czyta¢ powyzsze wyniki?

Wyniki za 1M, 3M, 6M, 1 rok, 3 lata nie sg wynikami urocznionymi. Prezentujg zmiane wartosci jednostki uczestnictwa
danego subfunduszu w tym konkretnym okresie, czyli odpowiednio za jeden miesigc, trzy miesigce, sze$¢ miesiecy,
dwanascie miesiecy, trzydziesci sze$¢ miesiecy (nie sg to wyniki w skali roku).
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Wyniki w latach kalendarzowych

Subfundusz 2025 2024 2023 2022 2021 2020
Pekao PPK 2020 Spokojne Jutro 6,29% 6,54% | 9,65% | 5,84% | -0,68% | 3,50%
Pekao PPK 2025 1181% | 552% |17,95% |-2,98% | 0,09% | 10,37%
Pekao PPK 2030 16.95% | 4,85% |[24,04% |-6,79% | 4,71% | 12,16%
Pekao PPK 2035 21.97% | 4,96% |28,70% |-8,21% | 8,95% | 12,56%
Pekao PPK 2040 2511% | 5,09% |30,23% | -8,87% |12,05% | 13,25%
Pekao PPK 2045 28,16% | 5.50% |33,28% | -9,60% | 14,57% | 14,26%
Pekao PPK 2050 20.65% | 575% |32,94% |-9,31% |14,85% | 12,87%
Pekao PPK 2055 2959% | 552% |33,45% | -9,64% | 15,26% | 13,29%
Pekao PPK 2060 20.12% | 544% |33,45% | -9,47% |15,66% | 10,50%
Pekao PPK 2065 20.06% | 6.77% |33,12% | -6,47% - -

Ww. wyniki nie uwzgledniajg podatkéw obcigzajgcych uczestnika, uwzgledniajg zas pobrane optaty za zarzadzanie.
Zrédto: Opracowanie wiasne Pekao TFI S.A.

Zrédto danych, w tym dot. indekséw: serwis Bloomberg, o ile nie wskazano inaczej. Inwestycja w fundusz
inwestycyjny dotyczy nabycia jednostek uczestnictwa funduszu/subfunduszu, a nie aktywdéw, w ktore inwestuje
fundusz/subfundusz, gdyz te sg wtasnoscig funduszu/subfunduszu.

Subfundusze wyodrebnione w ramach funduszu Pekao PPK SFIO mogg lokowaé powyzej 35% wartosci aktywow
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. Ze wzgledu na skiad portfela inwestycyjnego subfunduszy (mozliwy
znaczny udzial instrumentow finansowych o charakterze udziatowym): Pekao PPK 2040, Pekao PPK 2045,
Pekao PPK 2050, Pekao PPK 2055, Pekao PPK 2060, Pekao PPK 2065, Pekao PPK 2070, wartos¢ netto ich
aktywow moze charakteryzowac sie duzg zmiennoscia.

Subfundusze wyodrebnione w ramach funduszu Pekao PPK SFIO sg zarzgdzane aktywnie niebenchmarkowo.
Benchmark — wskaznik stuzacy do oceny efektywnosci inwestycji. Materiat nie stanowi oferty w rozumieniu przepisow
ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. - Kodeks cywilny, jak rowniez 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, a takze nie jest formg Swiadczenia pomocy prawnej ani
doradztwa podatkowego. Tredci 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 traktowac jako informacji rekomendujgcej lub sugerujacej 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.

Jest to material reklamowy. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej nalezy zapoznaé sie z prospektem
informacyjnym funduszu Pekao PPK SFIO, Dokumentem zawierajgcym kluczowe informacje, Informacja dla
klienta alternatywnego funduszu inwestycyjnego oraz innymi dokumentami dotyczacymi PPK. Prospekt
informacyjny Pekao PPK SFIO zawierajacy szczegétowy opis czynnikébw ryzyka zwigzanego =z
inwestowaniem w poszczegélne subfundusze i zwiezly opis praw uczestnikéw, jak réwniez: informacje o
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optatach, sprawozdania finansowe, Dokument zawierajacy kluczowe informacje oraz Informacja dla klienta
alternatywnego funduszu inwestycyjnego dostepne sa w jez. polskim na www.pekaotfi.pl.

Uczestnictwo w subfunduszach Pekao PPK SFI10 wigze sie z optatami za zarzadzanie, ktérych wysokos¢ jest podana
w prospektach informacyjnych i tabeli optat. Wskazane optaty obnizajg stope zwrotu z inwestycji. Zasady ustalania i
pobierania optat zawiera prospekt informacyjny.

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 wyczerpujgce i w petni odzwierciedlajg stan
faktyczny. Odpowiedzialno$¢ za wszelkie decyzje podjete na podstawie materiatu ponoszg wytgcznie jego odbiorcy.
Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji nie jest tozsama z wynikiem inwestycyjnym subfunduszu i jest uzalezniona
od dnia zbycia i dnia odkupienia jednostek uczestnictwa przez fundusz, wysokosci pobranych opfat, ktére obnizajg
wartos¢ inwestycji i mogacych ulec zmianie obowigzkéw podatkowych uczestnika, w szczegdlnosci wysokosci
podatku od dochoddéw kapitatowych zaleznego od indywidualnej sytuacji podatkowej uczestnika.

Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka 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, Xl Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS
0000016956, postugujagca sie numerem NIP 521 11 82 650. Kapitat zaktadowy: 50 504 000 ztotych, tgczna kwota
uiszczonych wkiadéw réwna kapitatowi zakladowemu. Pekao TFI S.A. dziata na podstawie zezwolenia Komisji
Nadzoru Finansowego. Data sporzadzenia komentarza: 07.07.2026 r.
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