Informacja reklamowa

Co stychac na rynkach?

Tygodniowy komentarz ekspertow TFI PZU

14.03.2024 .

@ GOSPODARKA

EBC szykuje grunt pod obnizki stop

W marcu Europejski Bank Centralny zrewidowat w dot
swoje prognozy inflacji. Obecnie bank oczekuje, ze w 2024 r.
$rednioroczna inflacja w strefie euro wyniesie 2,3% (o 0,4 pp.
mniej niz w grudniowej projekcji), gtdwnie za sprawag nizszych
kosztow energii. Ponadto inflacja ma wrdci¢ trwale do celu
w potowie 2025 r. Taka prognoza daje EBC podstawy do
rozpoczecia w niedalekiej przysztosci cyklu obnizek stop
procentowych, a ,dobrym” terminem pierwszej obnizki
wydaje si¢ czerwiec. W USA poczatkowy optymizm wywotany
stowami szefa Fed, Jerome’a Powella, przygasity lutowe dane
inflacyjne, ktore pokazaty dos¢ uporczywa inflacje cen ustug.
W rezultacie rynkowe oczekiwania na termin pierwszej obnizki
stop przesunety sie na lipiec.

4\ AKCJE

Paneuropejski indeks gietdowy na nowych szczytach

Po niewielkiej zadyszce obserwowanej na poczatku roku, od
kilku tygodni STOXX Europe 600 notuje systematyczne wzrosty.
W tym tygodniu indeks obrazujacy koniunkture na gietdach
naszego kontynentu ustanowit nowy rekord wszech czasow.
Gtownych zrédet tych wzrostow upatrujemy w catkiem dobrych
wynikach finansowych europejskich spotek za IV kwartat ub.r.
(zaprezentowanych do tej pory, bo sezon publikacji jeszcze
trwa), a takze gotebich sygnatach z EBC. Rynkowy konsensus
zaktada niewielki spadek zyskéw 600 najwiekszych
europejskich spotek w 2024 r. Obecnie inwestorzy s jednak
w dobrych nastrojach i bardziej skupiajg sie na perspektywie
poprawy wynikow w dalszej czesci tego roku, anizeli
oczekiwanym stabszym pierwszym kwartale.

@ OBLIGACJE

Poszukiwanie zyskow w bardziej
obligacjach EM

W ostatnim czasie inwestorzy intensywnie poszukiwali obligacji
oferujacych bardziej atrakcyjng potencjalng stope zwrotu.
Skorzystat na tym indeks JPMorgan EMBI, ktory obrazuje
kondycje obligacji rynkéw wschodzacych wycenianych w USD.
Na wartosci zyskiwaty przede wszystkim papiery dtuzne
krajow o nizszych ratingach inwestycyjnych, czyli wyzszym
ryzyku kredytowym. Dla przyktadu, w lutym spready (rdznice
w rentownoéciw stosunku do obligacji amerykanskich) obligacji
emerging markets o ratingach od AA do BB pozostawaty
relatywnie stabilne, ale w przypadku bardziej ryzykownych
papieréow o ratingach B i CCC zawezity sie one odpowiednio
0 82 i 293 punktéow bazowych. Silnie zyskiwaty zwtaszcza
obligacje Egiptu (perspektywa zawarcia porozumienia z MFW
w zakresie wsparcia finansowego) i Argentyny (pozytywny
odbiér prezydenta i zapowiadanego przez niego programu
naprawczego realizowanego przy wsparciu MFW).

ryzykownych

p/u

Wartosc Zmiana Zmiana
(wpkt) [tygodniowa YTD

MSCI World NTR

0, 0,
(akcje rynkow rozwinigtych) 10619,42 1,22% 7,42%
MSCI Emerging Markets
NTR (akcje rynkow 547,11 1,88% 2,49%
wschodzacych)
S L 5165,31 1,19% 8,29%
(akcje amerykanskie)
STOXX Europe 600 507,33 1,83% 5,92%
(akcje europejskie)
WIG. . 81 647,32 1,12% 4,06%
(akcje polskie)
IO E ] bl 538,21 -0,25% -1,02%
rynkéw rozwinigtych)
JPMgrgan EMBI (obligacje 902,53 0.24% 1,11%
rynkéw wschodzacych)
TBSP.Index 1969,83  -0,39% 0,12%
(obligacje polskie)
ETEHERNEY (el 116637  -0,04% 0,73%

obligacje krotkoterminowe

Zrédto: opracowanie wtasne TFI PZU, dane Bloomberg na 13.03.2024 r.
YTD - od poczatku roku.

Kalendarium inwestora: Polska: inflacja w lutym (15.03), Polska:
sprzedaz detaliczna w lutym (21.03), USA: decyzja ws. stép
procentowych i nowe projekcje makroekonomiczne Fed (20.03).

Strefa euro: inflacja HICP po kwartatach wraz z prognoza
EBC [w %)
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Zrédto: opracowanie wtasne TFI PZU, dane EBC [na 13.03.2024).



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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