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@ GOSPODARKA

Delikatny powiew optymizmu ze strefy euro

Kwietniowy odczyt kompozytowego wskaznika PMI na poziomie
51,4 pkt wskazuje na to, Zze w mijajgcym miesigcu aktywnosé
gospodarcza w strefie euro rosta najszybciej od prawie roku.
Wcigz rozczarowuje europejski przemyst (najstabszy wynik od
czterech miesiecy), jednak nastroje przedsigbiorcow w sektorze
ustugowym sa najlepsze od 11 miesigcy.

Weciaz trudno mowic o przetomie, jednak wyglada na to, ze strefa
euro zaczyna powoli wychodzi¢ z recesji. Po uwzglednieniu
ostatnich odczytow S&P Global szacuje, ze w pierwszych trzech

miesigcach roku PKB wzrést o 0,3% kw/kw.

@ OBLIGACJE

Aktywne fundusze obligacyjne w USA wrocity do task

.Jak trwoga, to do...” - po raz kolejny okazuje sie, ile prawdy
kryje sie w przystowiach. Tym razem poszukujacymi oparcia
(i oczywiscie zysku) okazali sie amerykanscy inwestorzy.
W miare jak perspektywa rozpoczecia obnizek stop
procentowych w USA sie oddalata, a obligacje w USA ulegaty
coraz silniejszej przecenie (w szczycie rentownos$¢ 2-letnich
US Treasuries doszta do 5%), kapitat szerszym strumieniem
ptynat do aktywnie zarzadzanych funduszy obligacyjnych.
Wedtug EPFR w pierwszym kwartale br. aktywne fundusze
obligacyjne dziatajagce w Stanach Zjednoczonych pozyskaty
prawie 90 mld USD, podczas gdy do funduszy pasywnych, ktore
wiodty sprzedazowy prym w 2023 r., naptyneto 69 mld USD.

Co wywotato ten nagty zwrot w poréwnaniu z zesztym rokiem?
Rentownosci obligacji w USA sa obecnie najwyzsze od lat
i inwestorzy dostrzegli szanse na .zabezpieczenie” przysztych
zyskow - zanim Rezerwa Federalna rozpocznie obnizki stop
procentowych. Poza tym zwtaszcza w zmiennym $rodowisku
aktywne zarzadzanie ujawniajg swoja wartos¢, co widaé¢ na
przyktadzie Polski. Podczas gdy TBSP.Index (indeks polskich
skarbowek] wzrost w pierwszym kwartale o zaledwie 0,24%,
najlepsze fundusze dtuzne wypracowaty wyraznie lepsze wyniki.

A AKCJE

WIG powracit na wzrostowe tory

Konflikt iransko-izraelski na kroétki czas wywotat na rynkach
chwilowa awersje do ryzyka. Do eskalacji napie¢ na Bliskim
Wchodzie jednak nie doszto, wobec czego $wiatowe gietdy
powrdcity do wzrostow. Podczas gdy amerykanski S&P 500
nie dotart jeszcze do najwyzszych tegorocznych poziomow,
dynamiczne odbicie w ksztatcie litery ,.v" zaliczyt gtowny indeks
warszawskiej gietdy. Co wiecej, w tym tygodniu WIG delikatnie
przebit swdj ustanowiony niedawno rekord wszech czaséw.
Polskie akcje pozostaja naszym najmocniejszym typem na
2024 r. Sprzyjajg im prognozy solidnych zyskow dla spotek
z GPW, wciaz atrakcyjne wyceny oraz oczekiwane naptywy,
m.in. z reinwestycji dywidend. Szacuje sig, ze z tego tytutu tylko
w maju na warszawski parkiet moga ,wroci¢” 3-4 mld zt.
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Zrédto: opracowanie wtasne TFI PZU, dane Bloomberg na 24.04.2024 .
YTD - od poczatku roku.

Kalendarium inwestora: USA: inflacja PCE w marcu (25.04),
Polska i strefa euro: inflacja w kwietniu - dane wstepne (30.04),
USA: decyzja ws. stdp procentowych (1.05).

Aktualizacja prognoz rynkowych TFI PZU juz dostepna!
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Materiat do pobrania ze strony: https://in.pzu.pl/komentarze-i-
analizy-tfi-pzu/podsumowania-i-prognozy
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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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