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@ GOSPODARKA

Europejska gospodarka zaskoczyta na plus, amerykanska nieco
rozczarowata

Zgodnie z wstepnym szacunkiem opublikowanym przez Eurostat,
w Il kw. 2024 r. gospodarka strefy euro urosta o 0,4% w porownaniu
zpoprzednim kwartatem. To dwukrotnie lepszy odczyt niz przewidywat
konsensus. Poprawe w Eurolandzie wida¢ takze w poréwnaniu
z poprzednim rokiem - w tym ujeciu PKB wzrost 0 0,9%. To optymistyczny
sygnat w kontekscie naptywajacych w ostatnim czasie wynikow badan
koniunktury, sugerujacych pogorszenie aktywnosci gospodarczej.

W nieztej kondycji wciaz jest amerykanska gospodarka, ktora wedtug
wstepnych wyliczen BEA w 11l kw. 2024 r. urosta o 2,8% r/r (w ujeciu
annualizowanym). W tym przypadku tempo wzrostu nieznacznie
rozczarowato ekonomistow. Na plus warto natomiast odnotowac site
konsumenta - wydatki konsumpcyjne wzrosty 0 3,7%, co jest najlepszym
wynikiem od pierwszego kwartatu ub.r.

;
__/| OBLIGACJE

Amerykanskie obligacje wyhamowaty przed krawedzia

Na poczatku tygodnia indeks amerykanskich obligacji skarbowych (US
Treasuries) byt na drodze do osiagniecia najgorszego miesiecznego
wyniku od wrzesnia 2022 r. Ztozyty sie na to przygotowania inwestorow
do przysztotygodniowych wyboréw prezydenckich w USA (. Trump
trade”), oznaki sity amerykanskiej gospodarki (od potowy wrzeénia
indeks zaskoczen ekonomicznych dla Stanéw Zjednoczonych przeszedt
zwyraznie ujemnych nawyraznie dodatnie terytoria) i duza podaz nowych
obligacji. Ostatecznie obligacje USA zawrdcity z tej drogi, a powiew
optymizmu pomaogt réwniez innym rynkom obligacji na Swiecie.

O ile najwazniejsze elementy w globalnej uktadance nie ulegna
gwattownym zmianom, to ostatnie wydarzenia na rynku obligacji
traktowalibyémy jedynie jako korekte. W bazowym scenariuszu
zaktadamy, ze stopy zwrotu z funduszy polskich obligacji skarbowych,
w tym krotkoterminowych, w ciagu najblizszych 12 miesiecy powinny
wyraznie przewyzszy¢ oprocentowanie depozytow bankowych.

@ AKCJE

Sezon wynikowy w centrum uwagi inwestorow

Na rynkach zagranicznych trwa sezon publikacji wynikéw za
Il kw. 2024 r. W tym tygodniu oczy inwestoréw sa zwrécone przede
wszystkim na amerykanskich gigantéw technologicznych tj. Alphabet,
Meta, Microsoft, Amazon i Apple. Dyspozycja, a takze perspektywa ich
wynikow w kolejnych kwartatach bedzie miata znaczenie dla kondycji
szerokiego rynku w USA.

Od poczatku roku amerykanski indeks S&P 500 wzrést juz o ponad
20% i utrzymuje sie w okolicach historycznych szczytéw. Na przyszta
kondycje szerokiego rynku w USA (odktadajac na chwile na bok
kwestie polityczne i geopolityczne) wptynie nie tylko dyspozycja
spotek z grona ,Manificent 7”, ale takze to, jak zaprezentuja sie
pozostate spotki zza oceanu. Wedtug prognoz w tym kwartale zyski
na akcje spotek z S&P 500 mogg wzrosnac o okoto 3-4%.
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Zrédto: opracowanie wtasne TFI PZU, dane Bloomberg na 30.10.2024 .

YTD - od poczatku roku.

Kalendarium inwestora: USA: wybory prezydenckie w USA
(5.11), Kraje rozwinigte: pazdziernikowe wskazniki koniunktury
PMI i ISM (4-6.11), USA: decyzja FOMC ws. stép procentowych

(7.11).




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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