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PZU Akcji KRAKOWIAK, PZU Stabilnego Wzrostu MAZUREK

Po dynamicznych wzrostach na rynkach akcji w pierwszych
tygodniach 2023 r. luty przyniést delikatng korekte
na GPW. Pomimo tego utrzymywaliSmy relatywnie
wysokie zaangazowanie w akcje przekraczajace 94%.
Podwyzszona alokacja wynikata gtéwnie z zaangazowania
w pozabenchmarkowe pozycje z Europy Zachodniej, co okazato
sie dobrym wyborem. W minionym miesigcu zdecydowali$my
sie dowazyc¢ sektor bankowy - zaréwno polski jak i europejski.
Caty czas zwiekszali$my udziat wyselekcjonowanych spétek
przemystowych i jednej polskiej spétki technologicznej.
Ponadto w portfelu pojawity sie dwie nowe pozycje z sektora
technologii. Po silnych wzrostach podjelismy natomiast
decyzje o czesciowej realizacji zyskdw w jednej ze spotek
konsumenckich. KontynuowaliSmy  tez  zmniejszanie
zaangazowania w trzech polskich podmiotach z sektora
technologii oraz energetyki.

W lutym PZU Akcji KRAKOWIAK zanotowat stope zwrotu -0,55%
co byto wartoscig o ponad 1 pp. lepszg od benchmarku. Bardzo
dobra decyzja byto niedowazenie sektora surowcowego, ktéry
w minionym miesigcu ulegt mocnej przecenie. Duzy pozytywny
wptyw na wynik miata bardzo dobra selekcja w ramach sektora
przemystowego oraz débr i ustug konsumpcyjnych - zwtaszcza
z segmentu matych i srednich spétek, ktére zachowywaty sie
lepiej niz rynek. Bardzo dobrze do wyniku kontrybuowaty
takze zagraniczne pozycje pozabenchmarkowe - i to zaréwno
europejskie, jak i amerykanskie. Na szczegblng uwage
zastuguja spotki z sektora z sektora cyberbezpieczenstwa,
ktére opublikowaty bardzo dobre wyniki finansowe za czwarty
kwartat 2022 r.

PZU Akcji Polskich

W lutym caty czas utrzymywali$my relatywnie wysoka alokacje
przekraczajacg 95%. Wykorzystujac przecene na rynku,
zdecydowali$my sie zainwestowad w jedna ze spétek z sektora
ustug finansowych. W portfelu pojawity sie takze dwie nowe
pozycje. Jedna to spétka z sektora bankowego, a druga to
spotka przemystowa z rynku hiszpanskiego. Zwiekszalismy
takze zaangazowanie w sektorze technologicznym. Duzy wzrost
kursu akcji jednej ze spotek z sektora ustug finansowych sktonit
nas do cze$ciowej realizacji zysku. Ponadto, w celu zapewnienia
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$rodkéw pod nowe inwestycje, cze$ciowo zmniejszyliSmy
duze przewazenia w kilku podmiotach z sektora débr i ustug
konsumpcyjnych. SkrdciliSmy takze pozycje w rafineriach.

Pomimo spadkéw na GPW fundusz wypracowat stope
zwrotu w wysokosci +1,14% co byto wartoscia o 2,7 pp.
lepsza od benchmarku. Na tak dobry wynik wptyw miata
przede wszystkim bardzo dobra selekcja w ramach sektora
przemystowego, konsumpcyjnego oraz technologicznego.
Bardzo dobra decyzjg okazato sie przewazenie w ostatnich
tygodniach kilku spétek z tych sektoréw - przede wszystkim
z segmentu matych i $rednich spétek. Na uwage zastuguje
takze bardzo dobre zachowanie pozabenchmarkowych spotek
zagranicznych.

PZU Medyczny

W lutym poziom zaangazowania w instrumenty udziatowe
pozostawat na podwyzszonym poziomie ok. 92-95%.
Okoto 67% aktywéw netto funduszu stanowity spétki ze
Stanéw Zjednoczonych, a ok. 25% z Europy. S3 to starannie
wyselekcjonowani emitenci, ktérzy naszym zdaniem stanowia
odpowiednig ekspozycje na wieloletni megatrend zwiazany
ze wzrostem znaczenia produktéow i ustug medycznych
w globalnej gospodarce i starzeniem sie spoteczeAstw na
catym Swiecie. W lutym zwiekszyliSmy udziat spdtek z branzy
biotechnologicznej oraz med-tech. Redukowali$my natomiast
ekspozycje na wybrane spétki z regionu Europy Srodkowo-
Wschodniej (CEE) oraz z obszaru prywatnych kas chorych.

W lutym fundusz PZU Medyczny odnotowat spadek o0 -4,14%, na
co wptyneto przede wszystkim negatywne zachowanie kurséw
akcji niektérych amerykanskich spoétek farmaceutycznych,
przede wszystkim producentéw szczepionek.

PZU Zréwnowazony

W lutym na polskiej gietdzie obserwowaliSmy lekkie wzrosty
w segmencie matych i Srednich spdtek (sWIG80 zakonczyt
miesigc na okoto 1-procentowym plusie) oraz duzo gorsze
zachowanie najwiekszych spétek (WIG20 zanotowat prawie
3-procentowq strate). W rezultacie szeroki rynek GPW
zanotowat strate na poziomie -1,8%.



W ujeciu sektorowym w Polsce obserwowaliSmy wzrosty
kursow akcji sektora informatycznego, oil&gas czy automotive,
za$ stabszy performance zanotowaty miedzy innymi spotki
medyczne, gamingowe czy ukrainskie.

W omawianym okresie alokacja w akcje funduszu PZU
Zréwnowazony zostata zwiekszona o okoto 2 pp. Aktywno$é
w zakresie ksztattowania portfela skupiata sie na selekcji
opartej na doborze spétek o charakterze defensywnym,
ktére w otoczeniu pogarszania sie perspektyw aktywnosci
gospodarczej powinny sie zachowywac lepiej na tle szerokiego
rynku WIG (benchmark) w $rednim i dtugim terminie.
Dodatkowo zdecydowali$my sie na dodatkowa dywersyfikacje
geograficzna (pozycje pozabenchmarkowe).

W lutym zmniejszaliSmy ekspozycje na spétki z sektora
finansowo-bankowego, automotive i telekomunikacyjnego,
za$ zwiekszaliSmy wage podmiotow z segmentu retail, oil&gas
i przemystowych.

Stopa zwrotu funduszu PZU Zréwnowazony w lutym
wyniosta -1,26%, ale od poczatku roku (YTD) jest dodatnia
(+5,35%) i wyzsza od benchmarku. W czesci akcyjnej
pozytywna kontrybucja do wyniku pochodzita miedzy innymi
z utrzymywania zwiekszonej alokacji oraz pozytywnej selekgji.
Negatywny wptyw na portfel w tym czasie miaty niedowazenie
sektora informatycznego oraz korekta na rynku obligacji.

PZU Akcji Matych i $rednich Spétek

W lutym na polskiej gietdzie obserwowalismy lekkie wzrosty
w segmencie matych i Srednich spdtek (sWIG80 zakonczyt
miesigc na okoto 1-procentowym plusie) oraz duzo gorsze
zachowanie najwiekszych spétek (WIG20 zanotowat prawie
3-procentowq strate). W rezultacie szeroki rynek GPW
zanotowat strate na poziomie -1,8%.

W ujeciu sektorowym w Polsce obserwowalismy wzrosty
kurséw akcji sektora informatycznego, oil&gas czy automotive,
za$ stabszy performance zanotowaty miedzy innymi sp6tki
medyczne, gamingowe czy ukrainskie.

W omawianym okresie alokacja w akcje funduszu PZU Matych
i Srednich Spétek zostata zwiekszona o okoto 3 pp., do 98%.
Aktywno$¢ w zakresie ksztattowania portfela skupiata sie na
selekcji opartejna doborze spétek o charakterze defensywnym,
ktére w otoczeniu pogarszania sie perspektyw aktywnosci
gospodarczej powinny sie zachowywac lepiej na tle szerokiego
rynku WIG (benchmark) w S$rednim i dtugim terminie.
Dodatkowo zdecydowali$my sie na dodatkowa dywersyfikacje
geograficzna (pozycje pozabenchmarkowe).

W lutym sprzedawalismy spétkiz sektora telekomunikacyjnego,
technologicznego oraz farmaceutycznego, a kupowali$my
podmioty z segmentu informatycznego, spotki przemystowe
i retailowe.

W lutym stopa zwrotu funduszu PZU Matych i Srednich Spétek
uksztattowata sie na poziomie +1,02%, a od poczatku roku
(YTD) wynosita +7,26%.Pozytywna kontrybucja do wyniku
pochodzita miedzy innymi z utrzymywania zwigkszonej

alokacji oraz pozytywnej selekcji. Negatywny wptyw na portfel
w tym czasie miato zbyt niskie zaangazowanie w najmniejsze
spotki, w tym z indeksu sWIG80, ktory zachowywat sie lepiej od
indeksu mWIG40.

PZU Aktywny Globalny

Pobardzodobrymstyczniunaglobalnychrynkach finansowych,
luty przynidst lekkie wyhamowanie oraz schtodzenie nastrojow.
Globalny indeks akgji rynkéw rozwinietych, MSCI World, spadt
w minionym miesigcu o 2,53%, cho¢ jego stopa zwrotu w ujeciu
od poczatku roku jest dodatnia i wynosi 4,29%. Réwniez
na polskim rynku dtugu skarbowego miat miejsce wzrost
rentownosci, ktéry przetozyt sie na spadki cen obligacji. Indeks
Treasury BondSpot Poland spadt w lutym o 1,06%. W tych
warunkach fundusz PZU Aktywny Globalny stracit w lutym tylko
0,23%, a stopa zwrotu w ujeciu od poczatku roku na koniec
lutego wyniosta +5,94%.

W czesci akcyjnej portfela bardzo dobrze zachowywaty sie
spotki zwigzane z branza cyberbezpieczenstwa. Ich kursy rosty
w lutym o 15-20% po tym, jak zaraportowaty bardzo dobre
wyniki kwartalne oraz podaty prognoze na kolejne okresy.
Pozytywnie wptyneto réwniez niedowazenie akcji w portfelu
funduszu na korzy$¢ obligacji zmiennokuponowych. W czesci
dtuznej bardzo dobrze zapracowaty polskie skarbowe obligacje
zmiennokuponowe oraz transakcja swap na polska stope
procentowa.

W lutym zaangazowanie w instrumenty udziatowe zostato
zredukowane do poziomu 21-22% aktywdw netto. Portfel
caty czas utrzymuje mocno selekcyjny charakter, tzn. udziat
duzych, indeksotwdrczych spétek pozostaje niewielki.
W minionym miesigcu zwiekszyliSmy udziat spotek z sektora
farmaceutycznego oraz med-tech, a takze wrdciliSmy
do branzy zbrojeniowej. RedukowaliSmy takze wybrane
pozabenchmarkowe pozycje w wybranych matych i $rednich
spotkach z rynku polskiego, ktdre byty bardzo mocne w ujeciu
od poczatku roku.

PZU Akgcji Globalnych Trendéw

Po okresie budowy portfela na poczatku br., luty byt miesigcem
kupowania kolejnych spétek z ekspozycja na wybrane tematy
inwestycyjne. Jednym z ciekawszych tematéw inwestycyjnych
w ostatnim czasie jest transformacja energetyczna oraz
wynikajace z niej podtematy inwestycyjne, takie jak produkcja
energii z odnawialnych Zrddet (stonice, wiatr, zielony woddr).
Spore nadzieje wigzane sa z oczekiwang odpowiedzia Europy
na wprowadzane zachety do inwestowania w zielong energie
w Stanach Zjednoczonych. Dodatkowy impuls do rozwoju
rynku OZE w najblizszych latach moga stanowic takze zmiany
podatkowe. Innym tematem inwestycyjnym, wokét ktérego
jest ostatnio bardzo gto$no, jest komercyjne wykorzystanie
sztucznej inteligencji (w tym m.in. produktu ChatGPT) oraz jej
potencjalnego wptywu na rézne modele biznesowe i rynki.

W warunkach schtodzenia nastrojéw na globalnych rynkach
akcji fundusz wypadt dobrze, osiggajac miesieczng stope
zwrotu w wysokosci +0,13%, wyraznie wyzszg od wyniku
benchmarku (-2,11%). W najwiekszym stopniu pozytywny



wptyw na wyniki portfela miata ekspozycja na spétki oferujace
ustugi zwiazane z cyberbezpieczenstwem, firmy zajmujace
sie rozwojem sztucznej inteligencji oraz producenci aut
elektrycznych. Takze w ujeciu od poczatku roku stopa zwrotu
funduszu PZU Akcji Globalnych Trenddw (+7,85%) jest wyzsza
od benchmarku (+4,17%).

PZU Akcji Rynkéw Rozwinietych

W lutym globalne rynki rozwiniete, ktérych zachowanie
odzwierciedlaindeks MSCI World odnotowaty spadek 0 2,53%.
W ujeciusektorowym najmocniejsze byty spotkitechnologiczne
i przemystowe, a najstabsze te z branzy nieruchomosci,
uzytecznosci publicznej i ochrony zdrowia, tj. sektordw
tradycyjnie uwazanych za defensywne. Rynek amerykanski,

reprezentowany przez S&P 500, spadt 0 2,61%.W tym samym
czasie jego bardziej cykliczny, europejski odpowiednik, indeks
STOXX Europe 600, odnotowat zysk w wysokosci +1,74%.
Rynkowi europejskiemu sprzyjat przeptyw kapitatu z rynku
amerykanskiego, ktory z kolei cierpiat w powodu rosnacych
oczekiwan co do przysztej trajektorii stop procentowych po
serii danych makroekonomicznych implikujacych utrzymujaca
sie presje inflacyjna.

Spadki na $wiatowych gietdach przetozyty sie na wynik
funduszu, ktéry w lutym wynidst -1,83%. Jednoczesnie byt on
lepszy od benchmarku.
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Nota prawna

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

Inwestycje w fundusze inwestycyjne sg obarczone ryzykiem inwestycyjnym. PZU FIO Parasolowy ani TFI PZU SA nie gwarantuja,
ze zrealizujesz zatozony cel inwestycyjny lub uzyskasz okreslony wynik inwestycyjny. Nalezy liczy¢ sie z mozliwoscig utraty
wptaconych srodkéw. Wyniki inwestycyjne, ktére Fundusz osiagnat w przesztosci, nie sa gwarancja ani obietnica, ze Fundusz
osiagnie okreslone wyniki w przysztosci.

Informacje o Funduszu oraz szczegdtowy opis czynnikdw ryzyka znajdziesz w prospekcie informacyjnym na pzu.pl. KID dostepne s3
w miejscach zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa i na pzu.pl. Prospekt i KID sg w jezyku polskim.

Subfundusze sa zarzadzane aktywnie. Inwestycja wiaze sie z nabyciem jednostek uczestnictwa Funduszu, a nie aktywéw bedacych
jego wtasnoscia.

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 emitentéw w rozumieniu ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi, a takze nie sa forma $wiadczenia doradztwa podatkowego, ani pomocy prawnej. Nie moga stanowi¢
wystarczajacej podstawy do podjecia decyzji inwestycyjnych.

Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu (a tym samym wartos¢ jednostki uczestnictwa) moze cechowac sie duza zmiennoscia,
ze wzgledu na sktad portfela inwestycyjnego i stosowane techniki zarzadzania.

Subfundusz moze lokowac powyzej 35% wartosci aktywow w papiery wartosciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez
Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostki samorzadu terytorialnego, parstwa cztonkowskie Unii Europejskiej, jednostki
samorzadu terytorialnego panstw cztonkowskich Unii Europejskiej, paristwa nalezagce do OECD lub miedzynarodowg instytucje
finansowa, ktdrej cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno z panistw cztonkowskich Unii Europejskiej.

Wszelkie informacje zawarte w niniejszym materiale pochodza ze zrédet wtasnych TFI PZU SA lub zrédet zewnetrznych uznanych przez
TFI PZU SA za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz s3 one wyczerpujace i w petni odzwierciedlaja stan faktyczny. TFI PZU SA nie
moze zagwarantowac poprawnoscii kompletnosciinformacji zawartych w niniejszym materiale i nie ponosi zadnejodpowiedzialnosci
za szkody powstate w wyniku jego wykorzystania niezgodnie z jej przeznaczeniem. TFI PZU SA nie ponosi odpowiedzialno$ci za
decyzje inwestycyjne 0s6b, ktére zapoznaty sie z niniejszym materiatem. Wszelkie opinie i oceny wyrazane w niniejszym materiale
sg opiniamiiocenami TFI PZU SA lub jej doradcéw bedacymi wyrazem ich najlepszej wiedzy popartej informacjami z kompetentnych
rynkowych zrédet, obowigzujacymi w chwili jej sporzadzania. Mogg one podlegac zmianie w kazdym momencie, bez uprzedniego
powiadomienia. TFI 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.

Prezentowane wyniki oparte sg na historycznych danych dotyczacych wyceny wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa
i nie stanowia obietnicy na przysztos¢. Indywidualna stopa zwrotu uczestnika z inwestycji jest uzalezniona od wartosci jednostki
uczestnictwa w momencie jej zbycia odkupienia przez fundusz, oraz wysokosci optat manipulacyjnych i podatkdéw bezposrednio
obciazajacych dochdd z inwestycji w fundusz, w szczegdlnosci podatku od dochoddw kapitatowych. Tabela optat dostepna jest na
stronie pzu.pl oraz w miejscach zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa.

Prawa autorskie do niniejszego materiatu przystuguja TFI PZU SA. Zadna z czedci 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 go przez osoby nieupowaznione lub dziatajace
niezgodnie z powyzszymi zastrzezeniami bez pisemnej zgody TFI PZU SA lub w inny sposdb naruszajacy przepisy prawa autorskiego
moze by¢ powodem wystapienia z odpowiednimi roszczeniami.

Fundusze inwestycyjne zarzadzane przez TFI PZU SA zostaty utworzone i dziataja na podstawie prawa polskiego i sa oferowane
wytacznie na terenie Rzeczpospolitej Polskiej. Ustawodawstwo innych panstw moze przewidywad dla swoich obywateli lub
innych podmiotéw podlegajacych ich ustawodawstwu ograniczenia mozliwosci inwestowania w fundusze. W zwiazku z tym,
TFI PZU SA informuje, ze w przypadku rozpoczecia oferowania funduszy za granica, stosowna informacja zostanie zamieszczona
na niniejszej stronie internetowej oraz w dokumentach na niej publikowanych. Dystrybucja prospektéw informacyjnych oraz
oferowanie lub sprzedaz jednostek uczestnictwa moze podlegac ograniczeniom w niektérych systemach prawnych. Osoby, ktére
wejda w posiadanie prospektu lub dokumentéw zawierajacych kluczowe informacje ktéregokolwiek funduszu powinny upewnic
sie, czy nie podlegaja stosownym ograniczeniom w wyzej wymienionym zakresie. Nikt z otrzymujacych kopie takiego prospektu
lub dokumentu zawierajacego kluczowe informacje w ktérejkolwiek z jurysdykcji nie powinien traktowaé prospektu jako oferty do
ztozenia zapisu z zastrzezeniem, iz nie dotyczy to przypadkéw, gdy takie oferowanie moze by¢ uczynione zgodnie z obowigzujgcymi
przepisami prawa, bez koniecznosci rejestrowania papieréw wartosciowych w uprawnionych instytucjach. Osoby majace miejsce
zamieszkania lub siedzibe poza Polska lub podlegajace innej jurysdykcji powinny skontaktowac sie z doradcg prawnym przed
podjeciem jakichkolwiek czynnos$ci zwigzanych z produktami i ustugami.

TFI PZU SA podlega nadzorowi Komisji Nadzoru Finansowego.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU Spétka Akcyjna, Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XIIl Wydziat Gospodarczy KRS, KRS:
0000019102, NIP 527-22-28-027, kapitat zaktadowy: 15 013 000 zt wptacony w cato$ci, Rondo Ignacego Daszynskiego 4, 00-843
Warszawa, pzu.pl



