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@ GOSPODARKA

Polski konsument ma sie dobrze

Sprzedaz detaliczna w cenach statych w maju 2024 r. wzrosta 0 5% r/r,
chociaz spadta o 0,1% w poréwnaniu z poprzednim miesigcem -
podat GUS. Pomimo ze Polacy wstrzymali sie z zakupami m.in.
sprzetu RTV czy AGD, to wyraznie lepsza niz przed rokiem okazata sie
sprzedaz samochodoéw - co Swiadczy o dobrej kondycji gospodarstw
domowych. Dane naptywajgce w ostatnim czasie z polskiej gospodarki
wspierajg obstawiany przez nas na ten rok scenariusz mocnego
konsumenta. Przy realnej dynamice wzrostu dochodéw do dyspozycji
zblizonej do 10% r/r (podwyzki ptac przy jednoczesnym spadku
inflacji), gospodarstwa domowe sa w stanie wigcej konsumowad,
a jednoczesnie zwigkszac¢ oszczednosci.

Prognozujemy, ze w kolejnych kwartatach dynamika konsumpcji
indywidualnej w Polsce utrzyma sie powyzej 4% r/r, co przyczyni
sig¢ do osiggnigcia wzrostu PKB w catym roku przekraczajacego 3%.

4‘ AKCJE

Na GPW zapanowat wiekszy ruch

Po okresie zastoju na rynku IPO (gietdowych debiutéw) na
warszawskim parkiecie zapanowat wiekszy ruch. W ostatnim
czasie $wiatto dzienne ujrzaty informacje o planach wejécia na
GPW az trzech nowych spétek. Najwiecej emocji inwestorow budzi
szykujaca sie do debiutu Zabka. Gdyby IPO doszto do skutku, to
wartos¢ oferty mogtaby wynies¢ nawet 4-6 mld zt, co pozwolitoby
spotce zaja¢ miejsce w indeksie dwudziestu najwiekszych spotek
gietdowych w Polsce (WIG20). Poza Zabka do debiutu szykuja sie
najwieksza chorwacka sie¢ sklepéw spozywczych oraz najwieksza
w Polsce sieci laboratoriéw diagnostycznych. Wnioskujac po
zainteresowaniu inwestoréw ostatnimi transakcjami na GPW
(papiery sprzedawane przez spétki juz notowane], chetnych na
nowe akcje nie powinno zabraknacé.

Sukces zapowiadanych IPO ma szanse przyciagna¢ do Polski
Swiezy kapitat zagraniczny, zacheci¢ inne spotki do debiutu oraz
zmobilizowac nieco mniejaktywnychw ostatnim czasieinwestorow
indywidualnych. Bytaby to rowniez dobra informacja rowniez dla
krajowych TFliich klientow - ze wzgledu na poszerzenie spektrum
inwestycyjnego funduszy akcyjnych o nowe spotki.

@ OBLIGACJE

Polskie obligacje przetamaty niemoc

Gtownyindeks polskich obligacjiskarbowych [TBSP.Index) znalazt
sie w ciekawym technicznie punkcie po przetamaniu linii oporu
i wybiciu sie z trwajacego od grudnia trendu bocznego. Zrédet
umocnienia krajowych obligacji w ostatnich dniach upatrujemy
m.in. w stabszych odczytach z gospodarki w Polsce i strefie euro.
Poki co Rada Polityki Pienieznej ma zwiazane rece, ale jesli inflacja
pozostanie na prognozowanej obecnie $ciezce, to w kolejnych
miesigcach argumenty za powrotem do obnizek stop powinny
stawac sie coraz silniejsze. 0d poczatku 2024 r. indeks TBSP
pozostaje na niewielkim plusie, co przy obecnych rentownosciach
daje spore pole do wzrostow, gdy dtugoterminowe obligacje
Skarbu Panstwa w koncu ztapia wiatr w zagle.

Wartosc Zmiana Zmiana
(w pkt) | tygodniowa* YTD

MSCI World NTR

. i - 11 070,78 0,02% 11,99%
(akcje rynkow rozwinigtych)
MSCI Emerging Markets
NTR (akcje rynkow 573,22 -0,84% 7,38%
wschodzacych)
S&P-500 L 5477,90 0,09% 14,84%
(akcje amerykanskie)
STOXX Europe 600 514,81 -0,79% 7,48%
(akcje europejskie)
WIG. . 87 849,35 1,50% 11,97%
(akcje polskie)
JPMorgan GBI [obligacje 536,74 035%  -1,29%
rynkéw rozwinigtych)
JPMgrgan EMBI (obligacje 915,61 10,09% 2.58%
rynkéw wschodzacych)
TBSP.Index 1984,38 0,29% 0,85%
(obligacje polskie)
GPWB-B1Y3Y (polskie 1184,34 0,12% 2.28%

obligacje krotkoterminowe
Zrédto: opracowanie wtasne TFI PZU, dane Bloomberg na 26.06.2024 .

YTD - od poczatku roku.
* Dane od 20.06 z uwagi na $wieto w USA.

Kalendarium inwestora: USA: czerwcowy raport ISM dla przemystu/
ustug (1/3.07), Strefa euro: inflacja w czerwcu (2.07), Polska: decyzja
RPP ws. stop procentowych (3.07).

Indeks polskich obligacji skarbowych
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Zrédto: opracowanie wtasne TFI PZU, dane Bloomberg (dane na 25.06.2024).



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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