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@ GOSPODARKA

Swiatowa gospodarka sukcesywnie w gore

Ostatnio opublikowane ,twarde” dane i lepsze odczyty
wskaznikow koniunktury wygasity dyskusje o gtebszym
spowolnieniu gospodarczym na $wiecie. W kwietniu
globalny PMI composite wzrést po raz szosty z rzedu (tym
razem o 0,1, do 52,4 pkt) i jest najwyzej od czerwca 2023 r.
Obecnie swiatowa gospodarka rozwija sie w tempie
bliskim przecietnemu z ostatnich lat, a poziom PMI powoli
pnie sie w kierunku przedcovidowej $redniej. W swoim
kwietniowym raporcie World Economic Outlook MFW
szacuje, ze w latach 2024-2025 globalny PKB wzrosnie
0 3,2% - czyli niezle, chociaz ponizej rocznej Srednigj
z lat 2000-2019 wynoszacej 3,8%.

@ OBLIGACJE

Obligacje USA otrzasnety sie po spadkach

Wycofywanie sig inwestorow z oczekiwan na szybkie obnizki
stdop procentowych w Stanach Zjednoczonych wywotato
w minionym miesigcu kolejng fale przeceny na rynku
amerykanskich obligacji rzadowych USA. Od poczatku maja
obserwujemy jednak zwrot, do ktérego przyczynity sie m.in.
tagodniejsza od oczekiwan komunikacja cztonkéow FOMC
(odpowiednik naszej Rady Polityki Pienieznej) po ostatnim
posiedzeniu, stabsze odczyty kwietniowych wskaznikéw
koniunktury oraz gorsze dane zrynku pracy. Jeslinajblizsze
miesigce potwierdza schtodzenie koniunktury w USA -
a tym samym spadek presji inflacyjnej - moze sie okazac,
ze pierwsza obnizka stop w amerykanskiej gospodarce
nie bedzie odwlekana w czasie tak bardzo, jak jeszcze do
niedawna si¢ wydawato.

4‘ AKCJE

Europejskie akcje z niestabnaca werwa do wzrostow

Po chwilowej kwietniowej zadyszce obserwowane;j
wkwietniuglobalneindeksygietdowe powrdcitydowzrostow.
Na wyroznienie ponownie zastuguje paneuropejski STOXX
Europe 600, ktory w tym tygodniu ustanowit kolejne
rekordy wszech czasow. Sity europejskich akcji mozna
upatrywaé¢ w kumulacji kilku sprzyjajacych czynnikow.
Poza poprawa globalnego sentymentu - majaca swoje
zrédto w USA - strefa euro zaczyna wychodzi¢ z recesji,
chinska gospodarka zaskakuje na plus, a wyceny spétek
notowanych w Europie sa nizsze niz za oceanem, co przy ich
dobrych wynikach finansowych przyciaga inwestoréw. Nie
bez znaczenia jest fakt, ze na gietdach Starego Kontynentu
jest notowanych wiele spotek nalezacych do tzw. ,starej
ekonomii”, ktére ostatnio nabraty wiatru w zagle.
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Zrédto: opracowanie wtasne TFI PZU, dane Bloomberg na 8.05.2024 .
YTD - od poczatku roku.

Kalendarium inwestora: Polska: wstepny szacunek PKB w | kw.
2024, Polska: inflacja w kwietniu - fin. (15.05), USA: kwietniowa
inflacja i sprzedaz detaliczna oraz majowa koniunktura w
budownictwie NAHB (15.05).
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Zrodto: opracowanie wtasne TFl PZU, dane: urzedy statystyczne,
S&P Global, MFW.



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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