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@ GOSPODARKA

Stopy procentowe w Polsce bez zmian

Na marcowym posiedzeniu Rada Polityki Pienieznej
pozostawita stopy procentowe bez zmian. Wigkszos$é
cztonkdow RPP uwaza, ze obecny poziom stop procentowych
jest optymalny i dotychczasowe zaciesnienie polityki
pienieznej w potaczeniu z oczekiwanym spowolnieniem
wzrostu gospodarczego wystarcza, aby inflacja zaczeta
spadac¢ i dotarta do celu (2,5% z odchyleniem *1 pp.)
w 2025 r. Nastawienie takie wzmacniaja dostepne dane:
nizsza od prognoz NBP inflacja na przetomie roku, nizszy
prognozowany szczyt inflacji w lutym (<20%), spowolnienie
PKB i dezinflacyjna struktura wzrostu w Il i IV kwartale
2022 r. (spowolnienie konsumpcjil oraz staba biezaca
koniunktura.

;
| AKCJE

Sezon wynikowy w USA na finiszu

Sezon publikacji raportéw spoétek z indeksu S&P 500
za czwarty kwartat 2022 r. (juz prawie) dobiegt konca.
Z ostatnich danych wynika, ze 69% spotek pozytywnie
zaskoczyto na poziomie zyskdw w przeliczeniu na jedna akcje
(EPS), a 65% osiagneto wyzsze od rynkowego konsensusu
przychody ze sprzedazy. Uwazniejsza analiza pokazuje
jednak, ze taczne zyski najwiekszych amerykanskich spotek
skurczyty sie o 4,6%, podczasy gdy pod koniec minionego
roku oczekiwano ich spadku o 3,3%. Pogorszenie wynikow
spotek z USA jest zgodne z naszymi prognozami, a spadek
powinien by¢ widoczny jeszcze w kolejnych dwaéch
kwartatach. Odrebng kwestig jest to, na ile zostato to juz
odzwierciedlone w cenach akgji.

@ OBLIGACJE

Fundusze obligacji krotkoterminowych na plusie w lutym

Po styczniowym rajdzie na Swiatowych rynkach obligacji
skarbowych, ktory byt napedzany dezinflacyjng euforia
panujaca wsrod inwestorow, w lutym nastapita korekta.
W  rezultacie TBSP.Index (indeks polskich obligacji
skarbowych) zakonczyt miesiagc na minusie - chociaz od
poczatku 2023 r. jego stopa zwrotu jest dodatnia i wynosi
2,48%. Podczas gdy obligacje dtugoterminowe byty pod
presja, dodatnie stopy zwrotu w lutym wypracowaty
fundusze obligacji krotkoterminowych - m.in. dzieki sile
obligacji zmiennokuponowych, o ktérej niedawno pisalismy.

W lutowym rankingu serwisu Analizy.pl nasze fundusze
PZU SEJF+ (aktywny) oraz inPZU Inwestycji Ostroznych
(indeksowy)znalazty sie napierwszych miejscachwkategorii
papierow dtuznych polskich skarbowych z najwyzszymi
notami za wyniki w horyzoncie 12- i 36-miesigcznym.
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Zrédto: opracowanie wtasne TFI PZU, dane Bloomberg na 08.03.2023 .
YTD - od poczatku roku.

Kalendarium inwestora: dane z rynku pracy w USA w lutym
(10.03), inflacja w USA w lutym (14.03), inflacja w Polsce
w lutym (15.03).

Polskie obligacje krotko- i dtugoterminowe od poczatku 2023 r.

5%
4%

3%

2

1%

0%
30gru22 09sty23 19sty23 29sty23 08lut23 18|ut23 28|ut23

e Obligacje polskie (TBSP.Index) === QObligacje polskie krétkoterminowe

Zrodto: opracowanie wtasne TFI PZU, dane Bloomberg (na 28.02.2023 r.).



NOTA PRAWNA

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

Dane podane w materiale nie stanowig oferty w rozumieniu art. 66 Kodeksu cywilnego, jak rowniez ustugi
doradztwa inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczacych instrumentow 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 zrédet wtasnych TFI PZU SA lub
zrodet zewnetrznych uznanych przez TFI 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 0sob, ktére zapoznaty sie z niniejszym materiatem. Wszelkie
opinie i oceny wyrazane w niniejszym materiale sg opiniami i ocenami TFl PZU SA lub jej doradcow
bedacymi wyrazem ich najlepszej wiedzy popartej informacjami z kompetentnych rynkowych Zrédet,
obowiazujgcymi w chwili jej sporzadzania. Moga 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 TFlI
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 wynikajagcym z wahan cen
na rynkach, zmian wysokosci stop procentowych, kurséow 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 sposdb naruszajacy przepisy
prawa autorskiego moze by¢ powodem wystapienia z odpowiednimi roszczeniami.

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

TFI PZU SA podlega nadzorowi Komisji Nadzoru Finansowego.
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