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@ GOSPODARKA

Inflacja najnizsza od prawie 3 lat

W styczniu inflacja konsumencka w Polsce spadta do
3,9% r/r, czyli poziomu najnizszego od marca 2021 r. -
wynikazewstepnychdanych opublikowanych przez GUS.
To efekt wysokiej bazy sprzed roku, ale jednoczesnie
nadal zmniejsza sie presja inflacyjna w gospodarce.
Najwiekszy wptyw na spadek inflacji miaty nizsze
ceny nosnikdw energii dla mieszkan oraz zywnosci.
Zgodnie z naszymi oczekiwaniami do kwietnia inflacja
w Polsce powinna obniza¢ sie w kierunku 2,5% r/r
(celu NBP), pdzniej latem odbi¢ do ok. 6%, a jesienia
powraci¢ do spadkdw.

B
| AKCJE

WIG z kolejnym rekordem

Po krotkim odpoczynku na poczatku tego roku polskie
akcje powracity do wzrostow, a na zamknieciu jednej
z ostatnich sesji WIG przebit psychologiczng bariere
80 000 punktéow. Do pobicia przez gtoéwny indeks
warszawskiej gietdy ustanowionego w ub.r. rekordu
wszech czasow przyczynita sie zwtaszcza bardzo dobra
dyspozycja srednich spotek skupionych w indeksie
mWIG40. Od poczatku obecnej hossy rozpoczetej
w pazdzierniku 2022 r. WIG uroést juz o ponad 75%.

@ OBLIGACJE

Polskie obligacje wcigz majg wziecie

Na wczorajszej aukcji  Ministerstwo  Finansow
sprzedato obligacje o tacznej wartosci 8 mld zt, przy
solidnym popycie wynoszacym ponad 14 mld zt.
Zainteresowaniem inwestoréw cieszyty sie zwtaszcza
obligacje  statokuponowe. Wedle stow szefa
resortu finansow do konca marca br. planowane
jest sfinansowanie ok. 50% tegorocznych potrzeb
pozyczkowych.

0d poczatku tego roku ,wuzetki” zdecydowanie
wyrozniaja sie na tle obligacji skarbowych o statym
kuponie. Podczas gdy indeks polskich obligacji
skarbowych (TBSP.Index) oscyluje w okolicach zera,
indeks obligacji zmiennokuponowych (GPWB-BZW]
zyskuje ok. 1,70%.

Wartosc Zmiana Zmiana
(w pkt) [tygodniowa YTD

MSCI World NTR

. , L 10220,82 0,24% 3,39%
(akcje rynkow rozwinigtych)
MSCI Emerging Markets
NTR (akcje rynkow 532,69 2,19% -0,21%
wschodzacych)
S&P. = L 4981,80 -0,38% 4,44%
(akcje amerykanskie)
STOXX Europe 600 491,05 1,20% 2,52%
(akcje europejskie)
WIG. . 81412,34 2,51% 3,76%
(akcje polskie)
Lot IO O bl 533,75 -0,13% -1,84%
rynkéw rozwinigtych)
JPMt’)rgan EMBI (obligacje 881,94 0.29% 1.20%
rynkéw wschodzacych)
TBSP.Index 196725  0,13% -0,02%
(obligacje polskie)
SRSy (pelsae 1164,83 0,06% 0,60%

obligacje krotkoterminowe

Zrédto: opracowanie wtasne TFI PZU, dane Bloomberg na 21.02.2024 r.
YTD - od poczatku roku.

Kalendarium inwestora: Niemcy: indeks koniunktury gospodarczej Ifo
w lutym (23.02), Polska: stopa bezrobocia w styczniu (23.02), Polska:
szczegbtowe dane nt. PKB w IV kwartale 2023 (29.02).

Obligacje zmiennokuponowe na tle TBSP.Index
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Zrédto: opracowanie wtasne TFI PZU, dane Bloomberg (na 21.02.2024).



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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