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Komentarz miesieczny Superfund
Stabilnego Wzrostu

2026-07-07
Sytuacja biezgca

Na poczatku czerwca szeroki rynek, reprezentowany przez indeks S&P 500, wyznaczyt
szczyt na poziomie 7600 punktéw, by w dalszej czesci miesigca osuwaé sie w dot. Zrédtem
korekty byty obawy o trwato$é wydatkow na infrastrukture Al oraz odwrét od ryzykownych
aktywow po wystgpieniu Kevina Warsha, odebranym przez rynek jako jastrzebie. W
odpowiednim momencie ograniczyliSmy czesciowo ryzyko portfela, dzieki czemu
Superfund Stabilnego Wzrostu (,Subfundusz”) zakonczyt czerwiec dodatnim wynikiem
1,02% — na przekér spadajgcym indeksom. W dalszym ciggu stawiamy na firmy, ktére sa
beneficjentami wieloletnich supercykli i ktérych zarzady potrafig z nich odpowiednio
korzysta¢, dostarczajgc zwrotu inwestorom.
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Superfund Stabilnego Wzrostu (A/PLN)

1. Do dnia 31 grudnia 2022 roku Subfundusz dziatat pod nazwa Superfund GoldFund. W zwigzku z istotng zmiang polityki
inwestycyjnej Subfunduszu w dniu 01.01.2023 r. wyniki zaprezentowane za przedziaty czasowe obejmujgce okres
sprzed tej zmiany osiggnieto w warunkach niemajacych juz zastosowania.

0Od: 30 cze 2023 Do: 30 cze 2026

™ 3M 6M YTD 12M 36M 60M 120M
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™ 3M 6M YTD 12M 36M 60M 120M

Superfund Stabilnego o o o o o o o o
Wzrostu (A/PLN) 1,02% 12,97% 8,86% 8,86% 17,71% 31,80% 28,15% -22,52%

1. Do dnia 31 grudnia 2022 roku Subfundusz dziatat pod nazwa Superfund GoldFund. W zwigzku z istotng zmiang polityki
inwestycyjnej Subfunduszu w dniu 01.01.2023 r. wyniki zaprezentowane za przedziaty czasowe obejmujgce okres
sprzed tej zmiany osiggnieto w warunkach niemajacych juz zastosowania.

Stan na: 30 cze 2026

Dane na wykresie i w tabeli przedstawiajg ujecie koniec-do-korica miesigca (EOM).

Perspektywy

Obligacje rzgdowe po marcowej przecenie oferujg atrakcyjny zwrot — rentownosci papierow
10-letnich znajduja sie na poziomie 5,3%, a WIBOR 3M ustabilizowat sie na poziomie 3,85%.
W efekcie w perspektywie 12 miesiecy zwrot z czesci obligacyjnej portfela pozostaje
atrakcyjny i miesci sie w granicach 5-6%.

Wzrost zysku na akcje spotek z indeksu S&P 500 w pierwszym kwartale 2026 roku
przekroczyt 28%, a prognozy wynikowe na kolejne okresy byty rewidowane w gére. W tym
roku prognozowane zyski spétek majg urosnagé¢ o okoto 22%. Wskaznik ceny do przysztych
zyskéw wynosi okoto 21,5. Oznacza to, ze wskaznik PEG (Price/Earnings-to-Growth)
znajduje sie ponizej 1, co wskazuje na niskg cene ptacong przez inwestorow za przyszty
wzrost wynikow spétek. Jednym stowem: pomimo spektakularnego wzrostu indeksu zyski
rosng jeszcze szybciej. Historycznie wskaznik ten oscylowat w przedziale 1,2—-1,6. Niski
odczyt mozna ttumaczyc¢ tym, ze rynek mimo wszystko uwaza obecne wzrosty zyskow za
cykliczne, a tym samym trudne do stabilnego powtdrzenia w przysztosci. Inwestorzy
wypatrujg wskazéwek dotyczacych konca cyklu oraz, obawiajgc sie zakupu akcji na samym
jego szczycie, akceptujg nizsze wyceny. Gdy jednak otrzymujg sygnat wydtuzajgcy obecny
cykl, na wyscigi kupujg akcje. Takim sygnatem - jednoczesnie szansg i ryzykiem — byty
znakomite wyniki Micron Technology, Inc. Kolejnymi bedg publikacje Taiwan Semiconductor
Manufacturing Company Limited (TSMC) oraz ASML Holding N.V. 15-16 lipca br., ktére
mozna uznac za papierki lakmusowe obecnego cyklu Al. Morgan Stanley po wynikach
najwiekszych spotek inwestujgcych w infrastrukture Al podnidst prognozy wydatkéw
inwestycyjnych. W takim otoczeniu trudno by¢ negatywnie nastawionym do
amerykanskiego rynku.

Dodatkowo otwiera sie przed nami rynek zwigzany z agentami Al, ktorzy bedg zuzywac
kilkukrotnie wiecej mocy obliczeniowej. Oznacza to jeszcze wieksze wydatki inwestycyjne,
wzrost wydajnosci ludzkiej pracy oraz poprawe marz osigganych przez spotki. Uwazamy, ze
dalsza hossa bedzie napedzana tymi czynnikami i potrwa do momentu zmniejszenia
wydatkow na infrastrukture Al lub ich gorszej niz przewidywana monetyzaciji.

Niniejszy materiat ma charakter reklamowy i nie stanowi rekomendacji inwestycyjne;j.
Inwestowanie moze wigzac sie z ryzykiem utraty czesci lub catosci zainwestowanego
kapitatu. Materiat nie zawiera petnych informac;ji niezbednych do oceny ryzyka zwigzanego
z inwestycjg w fundusze inwestycyjne zarzadzane przez Towarzystwo. Prezentowane dane
nie stanowig gwarancji na przysztosc¢. Indywidualna stopa zwrotu jest uzalezniona od dnia
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nabycia oraz dnia odkupienia jednostek uczestnictwa przez Subfundusz, a takze od
poziomu pobranych optat manipulacyjnych. Dokumentem zawierajgcym statut oraz inne
informacje dotyczgce ryzyka inwestycyjnego i zasad uczestnictwa w funduszach
inwestycyjnych jest prospekt informacyjny funduszu. Przed podjeciem decyzji o nabyciu
jednostek uczestnictwa funduszy zarzagdzanych przez Towarzystwo, Klient powinien
zapoznac sie z prospektem informacyjnym, dokumentem kluczowych informac;ji dla
inwestora (KID) oraz informacja dla klienta alternatywnego funduszu inwestycyjnego, ktére
dostepne sg w jezyku polskim na stronie internetowej https://superfund.pl/dokumenty/
kluczowe-informacje-dla-inwestorow/ oraz w siedzibie Towarzystwa. Streszczenie praw
inwestorow dostepne jest w jezyku polskim na stronie internetowej Towarzystwa https://
superfund.pl/dokumenty/streszczenie-praw-uczestnikow/ oraz w siedzibie Towarzystwa.

Niniejszy materiat nie stanowi oferty w rozumieniu przepiséw ustawy z dnia 23 kwietnia
1964 r. — Kodeks cywilny. Wnioski wyciggniete na podstawie przedstawionych komentarzy
nie moga stanowi¢ samodzielnej podstawy jakichkolwiek decyzji inwestycyjnych.

Superfund Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA z siedzibg w Warszawie przy Stawki 40, zarejestrowane w rejestrze
przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sagdowego, Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIIl Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000234965, NIP 1070002513, wysoko$¢ kapitatu zaktadowego: 2 350 000 ztotych
(wptacony w catosci).
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