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@ GOSPODARKA

Swiatowa gospodarka nacisneta na hamulec

Na poczatku roku Swiatowa gospodarka zaskakiwata
pozytywnie poziomem aktywnosciw stosunku do oczekiwan
ekonomistow. Ostatnie tygodnie w wiekszosci przynosza
rozczarowanie  publikowanymi  danymi.  Najnowsze
odczyty wskaznikow wyprzedzajacych koniunktury dla
krajow rozwinietych sugeruja spadajace tempo wzrostu
gospodarki globalnej (PKB] w koncu biezgcego kwartatu.
Kalkulowany przez nas globalny PMI composite -
obejmujacy przewidywania dla przetworstwa i ustug - po
dwoch miesigcach wzrostow spadt w czerwcu o ponad
1 pkt, do ok. 53,0 pkt. To wcigz odczyt powyzej granicy
oddzielajacej ozywienie od recesji, jednak w najblizszych
miesigcach mozna spodziewac¢ sie dalszego hamowania
globalnej gospodarki.

@ OBLIGACJE

Potwierdzenie wysokiego ratingu dla Polski

Agencja ratingowa Fitch utrzymata wysoka ocene Polski
na poziomie A-/F1. W uzasadnieniu analitycy wskazali na
.zdywersyfikowana gospodarke, wspierang przez dosé
solidne podstawy makroekonomiczne oraz niski poziom
dtugu publicznego w poréwnaniu do krajow z podobnym
ratingiem”. Fitch prognozuje, ze w 2023 r. wzrost gospodarczy
w Polsce spadnie do 0,7%, ale spadek inflacji wraz z poprawa
warunkow zewnetrznych powinny przyczynic sie do poprawy
koniunktury w drugiej potowie roku. Rating potwierdza
wiarygodnos¢ kredytowa i wyptacalnos¢ naszego kraju,
co jest wazne z perspektywy atrakcyjnosci emitowanych
przez Polske obligacji skarbowych.

i\ AKCJE

Akcje rynkow wschodzacych zyskaty w oczach inwestorow

Odsetek inwestorow, ktdérzy oczekujg lepszego zachowania
akcji  rynkow wschodzacych (ang. emerging markets)
wzgledem ich odpowiednikéw z rynkéw rozwinietych, wzrdst
do 73% - wynika z najnowszej edycji ankiety realizowanej
przez HSBC. Poprawa postrzegania atrakcyjnosci akcji
EM jest spdjna z naszym spojrzeniem na potencjat
polskich akcji. Pod wzgledem wycen, pomimo wzrostow
na warszawskiej gietdzie trwajacych od pazdziernika
2022 r., w Polsce wciaz nie jest drogo. Ponadto w trakcie
wzrostowych sesji na GPW wida¢ ostatnio stopniowy powrdt
inwestoréw zagranicznych na nasz rynek akcji. Jesli za
deklaracjami inwestoréow wyrazonymi w ankiecie podjda
naptywy do funduszy globalnych rynkéw wschodzacych, to
réwniez polskie spotki powinny na tym skorzystac.
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Zrédto: opracowanie wtasne TFI PZU, dane Bloomberg na 28.06.2023 r.
YTD - od poczatku roku.

Kalendarium inwestora: inflacja w Polsce w czerwcu - dane
wstepne (30.06), inflacja HICP w strefie euro w czerwcu - dane
wstepne (30.06), wskazniki koniunktury PMI w przetworstwie
i ustugach w czerwcu (3-5.07).

Inwestorzy oczekuja lepszego zachowania akcji rynkow
wschodzacych (EM] wzgledem rozwinietych
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Zrédto: opracowanie wtasne TFI PZU, dane HSBC-Survation EM Sentiment
Survey (czerwiec 2023). Wykres prezentuje odsetek odpowiedzi na pytanie:
.Czy myslisz, ze akcje rynkéw wschodzacych (EM) bedg zachowywaé sig
lepiej, gorzej czy podobnie do akcji rynkow rozwinietych w perspektywie
kolejnych trzech miesiecy?”.



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 pzu.pl. KID dostepne sa w miejscach zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa i na 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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