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Sytuacja na rynku w sierpniu 2026

Dalsza eskalacja wojny na Bliskim Wschodzie po raz kolejny zdominowata rynki finansowe na swiecie. Brak
perspektyw na szybkie rozwigzanie konfliktu napawa obawami o kolejng fale inflacji, wywotang przez rosngce
ceny surowcow. Przedtuzajgcy sie impas i ograniczona zeglownos¢ Ciedniny Ormuz (ok. 25% zeglowno$ci
sprzed wybuchu wojny) wplywajg na wysokie ceny notowania surowcéw energetycznych.

W Polsce inflacja w sierpniu osiggneta 3,4% r/r (czytaj rok do roku) i byta wyzsza od oczekiwan rynkowych
(oczekiwane 3,1% r/r). Po raz kolejny inflacje podbity rosngce ceny paliw mimo wprowadzonego na ostatnie
2 tygodnie sierpnia obnizki VAT na paliwa (tzw. program CPN). Zaskoczeniem rowniez byla wysoka
dynamika ptac (6,8% r/r versus oczekiwane 6,1% r/r). Dodatkowo pod koniec miesigca dostaliSmy projekt
polskiego budzetu na 2027 rok. Byt on negatywnym zaskoczeniem dla rynku obligacji skarbowych, gdyz nie
dos¢ ze deficyt na 2026 rok zostat zrewidowany w gére (z 6,8% do 7,1% PKB), to dodatkowo zaktadany na
2027 rok deficyt ma wynie$¢ 7,1% PKB (mimo wczesniejszych zapowiedzi, ze bedzie to ponizej 7%). Rynek
nie przyjat tych informacji z zachwytem.

W USA w drugim kwartale 2026 roku wzrést w zannualizowanym, czyli przeliczonym w skali roku, tempie
1,5% k/k (czyt. kwartat do kwartatu), wyhamowujac z 2,1% k/k w poprzednim kwartale. Opublikowane
w sierpniu dane makroekonomiczne wskazywaty na niejednoznaczny obraz amerykanskiej gospodarki,
w ktorej stabngcemu popytowi konsumpcyjnemu i pogorszeniu nastrojow towarzyszyty wcigz relatywnie
mocne inwestycje oraz ekspansja przemystu.

Presja inflacyjna pozostawata podwyzszona. W lipcu indeks PCE wzrést 0 0,2% m/m (dane odsezonowane),
a jego roczna dynamika utrzymata sie na poziomie 3,7%. Inflacja bazowa PCE wyniosta 0,2% w skali
miesigca oraz 3,3% r/r. W naszej opinii, amerykanska gospodarka zastuguje na podwyzki stép procentowych
i wszystko wskazuje na to, ze otrzymamy je juz na wrzesniowym posiedzeniu FED.W Europie sierpniowe
dane ze wskazywaty na stopniowg poprawe aktywnosci gospodarczej, ktérej towarzyszyto jednak ponowne
nasilenie presji inflacyjnej. W drugim kwartale PKB wzrést o 1,0% r/r wobec zrewidowanych 0,5% r/r
w poprzednim kwartale, natomiast w ujeciu kwartalnym gospodarka zwiekszyta sie najmocniej od pierwszego
kwartatu 2025 roku.

Przejdz do strony subfunduszu

www.pekaotfi.pl

CENTRUM OBSLUGI KLIENTA m ‘ Pekao TFI

801 641 641 lub (+48) 22 640 40 40" Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
(optata wg cennika operatora)
* dla dzwonigcych z zagranicy oraz telefonéw komérkowych


https://pekaotfi.pl/produkty/fundusze-inwestycyjne/pekao-konserwatywny?currency=PLN

Pekao Konserwatywny

WRZESIEN 2026

Sygnaty poprawy ptynety przede wszystkim ze wskaznikéw ankietowych. Sierpniowy PMI dla przemystu
wzrést do 52,7 pkt. - osiggajac najwyzszy poziom od maja 2022 roku, a produkcja rosta najszybciej od
czterech i p6t roku. PMI dla ustug skorygowat sie delikatnie o 0,1 pkt., wzgledem poprzedniego miesigca, do
51,6 pkt., przy dalszym wzroscie zatrudnienia. Wskaznik Sentymentu Ekonomicznego ZEW wzrést,
osiggajac najwyzszg wartosé od marca br., podczas gdy ocena biezgcej sytuacji poprawita sie.

Najwiekszym wyzwaniem pozostawata inflacja, ktéra wedtug wstepnego odczytu przyspieszyta w sierpniu do
3,3% r/r (z 2,9% r/r w lipcu), osiggajac najwyzszy poziom od wrzesnia 2023 roku. Za przyspieszenie w duzej
mierze odpowiadata energia, ktorej ceny rosty o 14,3% r/r. Protokét z lipcowego posiedzenia ECB pokazat,
ze wszyscy decydenci poparli utrzymanie stép bez zmian po czerwcowej podwyzce, ale czes$¢ z nich nie
sprzeciwiataby sie dalszemu zacies$nieniu.

Komentarz do wynikoéw subfunduszu

W sierpniu jednostka uczestnictwa kategorii A subfunduszu Pekao Konserwatywny zyskata 0,11%, co byto
wynikiem nizszym od benchmarku subfunduszu oraz nieznacznie lepszym od $redniej dla grupy
porownawczej (0,02%) wg danych serwisu analizy Online. Byt to trudny miesigc dla obligacji, zwtaszcza
statokuponowych (o wyzszym duration). Po marcowej wyprzedazy alokacja w statokuponowe obligacje
skarbowe ulegta zwiekszeniu, co do tej pory dawato pozytywne efekty. Umiarkowanie radzity sobie skarbowe
obligacje zmiennokuponowe denominowane w PLN. Rosngce globalnie rentownosci odbity sie tez na
polskich obligacjach skarbowych denominowanych w EUR i USD. Dobrze zachowywaly sie obligacje
korporacyjne, zwtaszcza denominowane w EUR i USD, gdzie spready kredytowe rozumiane jako dodatkowa
rentownosg¢, jakiej inwestorzy wymagajg od emitenta obligacji korporacyjnej ponad rentownosc¢ ,bezpiecznej’
obligacji skarbowej o tym samym terminie zapadalnosci, kontynuowaty dobrg passe widziang juz od kwietnia
tego roku. Niestety rosngce rentownosci w USA i strefie euro spowodowaty pogorszenie sie wycen tych
instrumentéw.

Ryzyko

Inwestycja w subfundusz wigze sie z ryzykiem inwestycyjnym. Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia zysku
z inwestycji. Uczestnik powinien mie¢ swiadomos$¢ mozliwosci osiggniecia zysku, ale rowniez poniesienia
straty przynajmniej czeéci 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.
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Wyniki Pekao Konserwatywny (kat. A) na 31.08.2026 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

0,11% | 0,66% | 1,17% ‘ 4,39% 20,79% ‘ 35,06% ‘ 46,90% ‘ 2,53%

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 obcigzajgcych uczestnika.
Zrodto: 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 wartoSciowe 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 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 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 definiciji
badan inwestycyjnych, o ktérych 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 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. 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 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 optat manipulacyjnych i optat
za zarzgdzanie, ktdére obnizajg warto$¢ inwestycji, kategorii jednostek uczestnictwa oraz mogacych 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 prowadzgcego dystrybucje. Kazdy prowadzacy 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, fgczna kwota
uiszczonych wktadéw réwna kapitatowi zakladowemu. Pekao TFI S.A. dziata na podstawie zezwolenia Komis;ji
Nadzoru Finansowego. Data sporzgdzenia komentarza: 18.09.2026.
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