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@ GOSPODARKA

W gospodarce powiato wiosng

Na poczatku tego roku Swiatowa gospodarka zwiekszyta
swoja aktywnos$¢ po stabszej jesieni. Globalny PMI composite
wzrést w styczniu do 51,8 pkt i znalazt sie najwyzej od czerwca
ub.r. Trzeci z rzedu wzrostowy miesigc wynidst wskaznik
wyprzedzajacy koniunktury w poblize wieloletniej Sredniej
(52,4 pkt). Indeks dla przemystu po raz pierwszy od sierpnia
2022 r. przekroczyt warto$¢ progowa rozwoju (tj. 50 pkt), a
indeks dla ustug zanotowat ponownga poprawe. Ze szczegotow
istotny jest wzrost wskaznika zatrudnienia, ktérego poziom
koresponduje z rosnaca liczbg miejsc pracy i uzasadnia
oczekiwania na istotng role konsumpcji w kontynuowanym
ozywieniu gospodarczym na $wiecie.

4\ AKCJE

Globalne rynki akcji na nowych szczytach

Na fali kontynuacji wzrostéw cen akcji technologicznych
gigantow z Wall Street gtowny amerykanski indeks gietdowy
S&P 500 dotart w poblize nieobserwowanego nigdy
wczesniej putapu 5000 pkt. W rezultacie indeks MSCI World
- globalny benchmark akcji rynkow rozwinietych - pobit
swoj dotychczasowy rekord ze stycznia 2022 r. i znalazt sie
na najwyzszym poziomie w historii. Tak silne przetozenie
sytuacji na gietdzie w USA na wynik Swiatowego indeksu
wynika z jego struktury. Okoto 70% udziatu w indeksie
MSCI World - ktérego kapitalizacja (suma cen wszystkich
akcji) wynosi ok. 61 bln USD - maja Stany Zjednoczone,
a w rezultacie spotki big tech, jak Apple, Microsoft, Nvidia czy
Amazon.

@ OBLIGACJE

Tonowanie nastrojow na rynku obligacji w USA

Jastrzebi ton szefa Fed w wystapieniu po zesztotygodniowym
posiedzeniu banku centralnego USA spowodowat, ze
rynek przestat liczy¢ na obnizke stdp juz w marcu. Obecnie
rozpoczecia cyklu obnizek stop w USA inwestorzy oczekujag
w maju br. Na to natozyty sie dane $wiadczace o wcigz dobrej
sytuacji na amerykanskim rynku pracy. Na ten niekorzystny
splot wydarzen obligacje zareagowaty spadkami. Rentownos$¢
10-letnich papieréw rzadu USA wzrosta do ponad 4,10%,
czesciowo korygujac  silne umocnienie obserwowane
w koncdwce ub.r. To scenariusz, ktorego sie spodziewalismy
wobec zbyt optymistycznego w naszej ocenie dwczesnego
konsensusu  rynkowego. W  dtuzszej perspektywie
niezmiennie dostrzegamy potencjat w amerykanskich
obligacjach - obnizki stop w USA w najblizszych miesiacach
wydaja sie przesadzone.
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Zrédto: opracowanie wtasne TFI PZU, dane Bloomberg na 7.02.2024 .
YTD - od poczatku roku.

Kalendarium inwestora: USA: inflacja konsumencka w styczniu
(13.02), Polska: wstepny odczyt PKB za IV kwartat 2023 (14.02),
Polska: inflacja konsumencka w styczniu (15.02).

Zachecamy do zapoznania si¢ z naszymi
prognozami na 2024 rok!

Scenariusze rynkowe
TFI PZU na 2024 rok

Materiat do pobrania ze strony TFI PZU



https://in.pzu.pl/_fileserver/item/1503005

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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