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@ GOSPODARKA

Rekord zamowien w krajowym przemysle

Maj przyniost bezprecedensowy wzrost zamowien
w polskim przemysle napedzany wydatkami na obronnos$é
finansowanymi z unijnego programu SAFE. Wedtug
opublikowanego w tym tygodniu Biuletynu statystycznego
GUS nowe zamowienia wzrosty tacznie 0 143,3% r/r, osiggajac
najwyzszy poziom w historii danych publikowanych od 2006 r.
Dynamika byta niemal w catosci napedzana przez rynek
krajowy, podczas gdy zamowienia eksportowe odbity do 6,2%
r/r po spadku o 0,6% r/r miesigc wczesniej. Do konca maja
podpisano umowy z krajowymi producentami wozéw bojowych,
artylerii czy sprzetu informatycznego o wartosci ok. 120 mld
zt (z ponad 180 mld zt dostepnych dla Polski). Sukcesywna
realizacja tych zamowien bedzie stabilizowata wzrost
gospodarczy w Polsce w perspektywie kolejnych kwartatow.

@ OBLIGACJE

Dalszy wzrost cen obligacji na fali taniejacej ropy

Notowania ropy naftowej powrdcity do poziomow z konca lutego
2026 r., czyli sprzed wybuchu konfliktu na Bliskim Wschodzie.
Cena barytki ropy Brent spadta juz ponizej 75 USD, czyli
o ok. 40% wzgledem tegorocznych szczytow. Gteboka przecena
~czarnego ztota”, spowodowana odblokowaniem ciesniny
Ormuz (wedtug doniesien medialnych przeptyw tankowcow
powracitdo normalnego poziomu) oraz sygnatamio nadpodazy,
przetozyta sie na spadek oczekiwan inflacyjnych na swiecie.
To zwiekszyto apetyt inwestoréw na obligacje, m.in. w USA. Po
czerwcowej ,odbitce” indeks JPMorgan GBI Global, w ktdorym
dominuja obligacje amerykanskie i europejskie, oddalit sie od
tegorocznego dotka - cho¢ wcigz pozostaje ponizej maksimum
sprzed amerykansko-izraelskiego ataku na Iran.

W tym dezinflacyjnym $rodowisku zyskiwaty takze obligacje
skarbowe w Polsce. Jesli sprzyjajaca sytuacja na rynku
ropy sie utrzyma, to w wakacje wzrosty maja szanse byc
kontynuowane. Przemawia za tym sezonowos¢ - od 2007 r.
indeks Treasury BondSpot Poland regularnie osiggat w lipcu
dodatnie stopy zwrotu. Ten fenomen czesciowo mozna
wyttumaczy¢ tym, ze wowczas zwykle nastepuje wykup ktorejs
z istniejacych juz serii obligacji - w tym roku na rynek wrdci
ponad 30 mld zt z papieréw DS0726. Dodatkowy zastrzyk gotowki
zapewni inwestorom wyptata kuponéw przez resort finansow.

Kalendarium inwestora: Polska: inflacja konsumencka
w czerwcu - wst. (30.06), Rynki rozwinigte: finalne odczyty
czerwcowych wskaznikéw PMI (1-3.07)
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Zrédto: opracowanie wtasne TFI PZU, dane Bloomberg na 24.06.2026 .
YTD - od poczatku roku.

4\ AKCJE

,Potprzewodnikowa” hustawka na gietdach

Czerwiec na globalnych rynkach akcji przyniost realizacje
zyskow w segmencie spotek technologicznych powigzanych
ze sztuczng inteligencjg (Al) i potprzewodnikami po
trwajacym od konca marca dynamicznym zrywie. Nerwowos¢
byto wida¢ zaréwno na walorach gigantéw z Magnificent 7,
jak i na akcjach amerykanskich czy potudniowokoreanskich
(mocno zyskujgcych w tym roku) producentéw chipow i pamigci
komputerowych. Ostatnie wydarzenia warto jednak analizowac
w szerszym kontekscie. Philadelphia Semiconductor Index
- skupiajacy akcje 30 najwiekszych notowanych w USA
producentéw potprzewodnikéw, takich jak Nvidia, TSMC
czy Broadcom - od poczatku 2026 r. jest ponad 85% na
plusie, a w horyzoncie ostatnich dwunastu miesigcy moze
sie pochwali¢ ok. 150 procentowym wzrostem. Oczekiwania
inwestoréw wzgledem zyskéw spotek technologicznych sa
ustawione wysoko, jednak globalny popyt na pétprzewodniki
jest potezny. Do tego firmy z branzy - jak ostatnio Micron
Technology i Qualcomm - podnosza prognozy sprzedazy, co jest
bezposrednio zwigzane z rosnacymi naktadami inwestycyjnymi
tzw. hiperskaleréw na rozbudowe centréow danych niezbednych
w rewolucji Al




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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