Informacja reklamowa

Co stychac na rynkach?

Tygodniowy komentarz ekspertow TFI PZU

18.06.2026 r.

@ GOSPODARKA

Ropa naftowa najtansza od wybuchu konfliktu

Dtugo wyczekiwane wstepne porozumienie pokojowe
USA-Iran, rozpoczecie udrazniania ciesniny Ormuz oraz
zawieszenie sankcji na iranskq rope przyniosto wyrazny
spadek cen ropy naftowej. W ciggu tygodnia notowania ropy
Brent spadty o kilkanascie procent, ponizej 80 USD za barytke
- docierajac do poziomow z poczatku marca 2026 r. Potaniata
takze amerykanska ropa WTI.

Podpisane memorandum zapoczatkowuje 60-dniowy okres
negocjacji w celu rozwigzania pozostatych spornych kwestii
- takich jak iranski program nuklearny - i przynajmniej
tymczasowo usuwa zrodto najwigkszych w historii zaktocen
w transporcie surowcow energetycznych z rejonu Zatoki
Perskiej. Nawet w przypadku trwatej deeskalacji napiec¢
na Bliskim Wschodzie, normalizacja bedzie stopniowa,
a tempo i skale spadku cen ropy przez jakis czas moze
ogranicza¢ m.in. proces uzupetniania globalnych rezerw
ropy i gazu ziemnego naruszonych w ostatnich miesigcach.
Jednoczeénie w czerwcowym raporcie Miedzynarodowa
Agencja Energetyczna szacuje, ze w 2027 r. tegoroczny kryzys
podazowy moze przerodzi¢ sie w nadpodaz rzedu 5 mln barytek
dziennie - w obliczu prognozowanego wzrostu globalnych
dostaw ropy przy wyraznie nizszym wzroscie popytu. Realizacja
takiego scenariusza moze obnizy¢ koszty energii, a tym samym
inflacje, ktora w USA ponad dwukrotnie przekracza cel Fedu.

@ OBLIGACJE

Ulga na rynku obligacji w Polsce

Wstepne amerykansko-iranskie porozumienie - i wczesniejsze
.przymiarki” do jego podpisania - ucieszyty inwestujgcych
w obligacje. W Polsce ceny papieréw skarbowych wyraznie
wzrosty, co wyniosto indeks obligacji krotkoterminowych
(GPWB-B1Y3Y) na najwyzszy poziom w tym roku, a gtdwnemu
indeksowi obligacji (TBSP.Index) pozwolito powréci¢ na
wzrostowg S$ciezke. Poprawa nastrojow przetozyta sie
pozytywnie na wyniki krajowych funduszy dtuznych. Ostatnio
rosty takze ceny obligacji na Starym Kontynencie - pomimo ze
na czerwcowym posiedzeniu EBC podnidst stopy procentowe
0 0,25 pp., po raz pierwszy od wrzesnia 2023 r.

Swietowanie zaktécito nieco posiedzenie banku centralnego
USA, po raz pierwszy pod przewodnictwem Kevina Warsha.
Co prawda stopy procentowe pozostaty bez zmian, jednak
wydzwiek komunikatu podsumowujacego byt bardziej
.jastrzebi”. Do tego zaktualizowane ,kropki Fedu”, obrazujace
zapatrywania cztonkéw amerykanskich wtadz monetarnych na
przyszty poziom stop procentowych, przesunety sie wyraznie
w gore - co spowodowato przecene 2-letnich US Treasuries.
Reakcja polskich obligacji na te informacje okazata sie mocno
przyttumiona, a delikatne wzrosty rentownosci réwnie dobrze
mozna wyttumaczy¢ naturalnag po dynamicznym rajdzie korekta.
Duzo istotniejsza informacjg jest solidny popyt na krajowe
obligacje na ostatniej aukcji Ministerstwa Finansow, ktory
wyraznie przebit podaz (bid-to-cover wyniost ok. 1,5).

INWESTYCJE

Wartosc Zmiana Zmiana
(wpkt) [tygodniowa YTD

MSCI World NTR

0, 0,
(akcje rynkéw rozwinigtych) 15513,60 2,64% 9,21%
MSCI Emerging Markets
NTR (akcje rynkow 981,37 7,03% 28,46%
wschodzacych)
S&P. 2 L 7420,10 2,11% 8,39%
(akcje amerykanskie)
STOXX Europe 600 639,31 3,42% 7,96%
(akcje europejskie)
WIG. . 140 339,70 4,53% 19,70%
(akcje polskie)
JEMorgan GBI (obligasje 558,60 0,61% -0,07%
rynkéw rozwinietych)
JPM?rgan EMBI (obligacje 112281 1,09% 3.309%
rynkow wschodzacych)
Uil 2253,70 1,28% 1,28%
(obligacje polskie)
SALHINE) (el 132489  0,66% 1,47%

obligacje krétkoterminowe

Zrédto: opracowanie wtasne TFI PZU, dane Bloomberg na 17.06.2026 r.
YTD - od poczatku roku.

4\ AKCJE

Polskie akcje pokazaty moc

Po rewelacyjnym ubiegtym roku warszawska gietda
kontynuuje dobra passe. W srode gtowny indeks polskich
akcji (WIG) wspiat sie na nowy historyczny szczyt (ponad
140 tys. punktow), a w ujeciu od poczatku roku wyraznie
wyprzedza amerykanski S&P 500 i paneuropejski STOXX
Europe 600.

Nowy rekord na rynku akcji w Polsce zostat ustanowiony
w otoczeniu globalnego wzrostu apetytu na ryzyko na fali
porozumienia pomiedzy USA a lranem. W drugiej czesci
tygodnia nastapita .sprzedaz faktow”, a indeksy gietdowe
cofnety sie w miare jak inwestorzy wyceniali mozliwe
dziatania Fed w zwigzku z sygnalizowana przez nowego
szefa amerykanskiego banku centralnego determinacja
w zapewnieniu stabilnosci cen - czyli potencjale podwyzki stop
procentowych.

Kalendarium inwestora: Polska: dane o aktywnosci
gospodarczej w maju (22.06), Rynki rozwinigte: czerwcowe
PMI dla przemystu i ustug - wst. (23.06), USA: Raport nt.
wydatkdéw Amerykanéw w maju, w tym inflacja PCE (25.06).



NOTA PRAWNA

Jest to informacja reklamowa. Przed podjeciem ostatecznych decyzji inwestycyjnych nalezy zapoznacd sie
z prospektem informacyjnym oraz dokumentami zawierajacymi kluczowe informacje (KID).

Inwestycje w fundusze inwestycyjne sg obarczone ryzykiem inwestycyjnym. Fundusze inwestycyjne
zarzadzane przez TFI PZU SA ani TFI PZU SA nie gwarantuja, ze zrealizujesz zatozony cel inwestycyjny
lub uzyskasz okreslony wynik inwestycyjny. Nalezy liczy¢ sie z mozliwoscia utraty wptaconych srodkow.
Wyniki inwestycyjne, ktdre Fundusz osiggnat w przesztosci, nie sg gwarancja ani obietnica, ze Fundusz
osiggnie okreslone wyniki w przysztosci.

Informacje o Funduszu oraz szczego6towy opis czynnikdw ryzyka znajdziesz w prospekcie informacyjnym
na in.pzu.pl. KID dostepne sg w miejscach zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa i na in.pzu.pl.
Prospekt i KID sa w jezyku polskim.

Inwestycja wigze sie z nabyciem jednostek uczestnictwa Funduszu, a nie aktywoéw bedacych jego
wtasnoscig. Warto$¢ aktywow netto Subfunduszu (a tym samym wartos¢ jednostki uczestnictwa) moze
cechowac sie duzg zmiennoscia, ze wzgledu na sktad portfela inwestycyjnego i stosowane techniki
zarzadzania.

Dane podane w materiale nie stanowig oferty w rozumieniu art. 66 Kodeksu cywilnego, jak réwniez ustugi
doradztwa inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczacych instrumentéw finansowych lub ich
emitentdw w rozumieniu ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, a takze nie sa forma Swiadczenia
doradztwa podatkowego, ani pomocy prawnej. Nie moga stanowi¢ wystarczajacej podstawy do podjecia
decyzji inwestycyjnych.

Wszelkie informacje zawarte w niniejszym materiale pochodzg ze zrodet wtasnych TFI PZU SA lub
zrodet zewnetrznych uznanych przez TFlI PZU SA za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sq one
wyczerpujace i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. TFI PZU SA nie moze zagwarantowac poprawnosci
i kompletnosci informacji zawartych w niniejszym materiale i nie ponosi zadnej odpowiedzialnosci za
szkody powstate w wyniku jego wykorzystania niezgodnie z jej przeznaczeniem. TFI PZU SA nie ponosi
odpowiedzialnosci za decyzje inwestycyjne osob, ktore zapoznaty sie z niniejszym materiatem. Wszelkie
opinie i oceny wyrazane w niniejszym materiale sq opiniami i ocenami TFl PZU SA lub jej doradcow
bedacymi wyrazem ich najlepszej wiedzy popartej informacjami z kompetentnych rynkowych zrédet,
obowigzujgcymi w chwili jej sporzadzania. Mogg one podlega¢ zmianie w kazdym momencie, bez
uprzedniego powiadomienia. TFl PZU SA zastrzega, ze dane zamieszczone w niniejszym materiale moga
by¢ nieaktualne, dlatego w przypadku zamiaru podjecia decyzji inwestycyjnych zalecamy kontakt z TFI
PZU SA, celem uzyskania aktualnych informacji.

Wskazywane w materiatach warto$ci maja walor historyczny i nie stanowig podstawy do przewidywania
i szacunkow przysztych wartosci oraz nie stanowia gwarancji osiggniecia podobnych wynikéw
w przysztosci, a inwestowanie w fundusze inwestycyjne wigze sie z ryzykiem wynikajacym z wahan cen

na rynkach, zmian wysokosci stop procentowych, kurséw walut itp.

Prawa autorskie do niniejszego materiatu przystuguja TFI PZU SA z siedziba w Warszawie. Zadna z cze4ci
tego materiatu nie moze by¢ kopiowana lub przekazywana nieupowaznionym osobom. Materiat ten
nie moze by¢ odtwarzany lub przetrzymywany w jakimkolwiek systemie odtwdrczym: elektronicznym,
magnetycznym lub innym. Wykorzystywanie jej przez osoby nieupowaznione lub dziatajgce niezgodnie
z powyzszymi zastrzezeniami bez pisemnej zgody Towarzystwa lub w inny sposdéb naruszajacy przepisy
prawa autorskiego moze by¢ powodem wystapienia z odpowiednimi roszczeniami.

Jezeli w tresci niniejszego materiatu nie wskazano inaczej, zrédtem
danych sg obliczenia wtasne TFI PZU SA.

TFI PZU SA podlega nadzorowi Komisji Nadzoru Finansowego.
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