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4\ AKCJE

Najbardziej zmienny miesigc na gietdzie w USA

Zrealizowana zmiennos$¢ dla indeksu S&P 500 od 1954 r. -
obliczana na podstawie odchylenia standardowego dziennych
zwrotow w danym miesigcu - dowodzi, ze pazdziernik jest
najbardziej zmiennym miesiagcem na amerykanskiej gietdzie.
Ta historyczna prawidtowo$¢ ma szanse sie potwierdzi¢ takze
w tym roku. Wéréd czynnikéw mogacych wygenerowac wieksza
zmienno$¢ na Wall Street nalezy wskazac¢ przede wszystkim
zblizajace sie wybory prezydenckie w USA. Na poczatku listopada
w walce o Biaty Dom zmierza sie Kamala Harris (kandydatka
demokratéw] i Donald Trump (kandydat republikanéw).

@ OBLIGACJE

Ochtodzenie na rynku amerykanskich obligacji

Wzrosty cen ropy naftowej na skutek eskalacji konfliktu
na Bliskim Wschodzie (na linii Iran-lzrael) oraz ostatnie,
zaskakujaco dobre dane z rynku pracy spowodowaty
pogorszenie nastrojow na rynku obligacji w USA. W rezultacie
rentownosci 10-letnich obligacji amerykanskiego rzadu podniosty
sie do ok. 4%, tj. poziomu z konca lipca. Przestrzen do kontynuacji
tego ostabienia oceniamy jednak jako ograniczona - zwtaszcza
ze kolejna obnizka stop procentowych przez Fed w listopadzie,
najprawdopodobniej o 0,25 pp., jest praktycznie przesadzona.
Obecnie rynek oczekuje do kohca 2024 r. dwoéch cieé po 0,25 pp.,
a w ciagu najblizszych 12 miesiecy spadku stép tacznie o 1,5 pp.,
co jest to zgodne z najnowszymi ,kropkami Fed” (prognozami
przedstawionymi przez poszczegélnych cztonkéw komitetu).

@ GOSPODARKA

Zaskakujaca moc amerykanskiego rynku pracy

Amerykanska gospodarka wykreowata we wrzesniu 254 tys.
etatow (oczekiwano 140 tys.), tj. najwiecej od marca,
a ,payrollsy” za miesigce wakacyjne zostaty zrewidowane
w gore tacznie o 72 tys. Rownoczesnie stopa bezrobocia spadta
do 4,05% (oczekiwano 4,2%) - wynika z opublikowanych kilka
dni temu danych BLS. Publikacja przedstawia zaskakujgco dobry
obraz rynku pracy w USA w koncu ubiegtego kwartatu i to wbrew
wczeéniejszym sygnatom jego postepujacego .schtodzenia”.
Oceny zatrudnienia w niemal wszystkich dostepnych badaniach
koniunktury w przedsigbiorstwach wskazujg jednak na to, ze
byta to jednorazowa poprawa, a przyrosty zatrudnienia powinny
powradcic do przedziatu 100-200 tys.

Wskaznik Sahm, ktory po sierpniowych danych (0,57) zapowiadat
recesje w USA, powrdcit do poziomu 0,5. Sama autorka reguty
tagodzi jej recesyjng wymowe, wskazujac na gtéwnie podazowy
charakter wzrostu bezrobocia, tj. naptyw ludzi na rynek
w poszukiwaniu pracy, a nie zwolnienia i spadki zatrudnienia.

Wartosc Zmiana Zmiana
(w pkt) [tygodniowa YTD

MSCI World NTR

(akcje rynkow rozwinigtych) 11729,96
MSCI Emerging Markets

NTR (akcje rynkow 611,91
wschodzacych)

S&P 500

(akcje amerykanskie) 5792,04
STOXX Europg 6_00 520,05
(akcje europejskie)

WIG

(akcje polskie) 82841,79
JPMgrgan G_BI_[obhgaqe 549,56
rynkéw rozwinigtych)

JPMt?rgan EMBI (obligacje 961,55
rynkéw wschodzacych)

TBSP.Index

(obligacje polskie) 2036,64
GPWB-B1Y3Y (polskie 1208,93
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Zrédto: opracowanie wtasne TFI PZU, dane Bloomberg na 9.10.2024 .

YTD - od poczatku roku.

Kalendarium inwestora: Polska: inflacja bazowa we wrzesniu
(16.10), Strefa euro: decyzja ws. stép procentowych (17.10),
USA: sprzedaz detaliczna we wrzeéniu (17.10).

USA: zatrudnienie i nowi bezrobotni
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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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