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KOMENTARZ RYNKOWY ZESPOLU ZARZADZAJACYCH: Pierwsze miesigce 2021 roku przyniosty wiele zmian na rynkach finansowych. Poczatkowe zawirowa-
nia wywotane ktopotami z dostawami szczepionek czy procesem zaprzysiezenia Joe Biden’a na prezydenta USA zostaty przyémione obawami o rosnaca inflacje
i postepujacymi wzrostami rentownosci obligacji skarbowych. Wiesci o dodatkowych programach wspierajacych Swiatowa gospodarke potaczone z progno-
zami dynamicznego wzrostu gospodarczego, zwtaszcza w USA, w drugim kwartale 2021 znalazty odzwierciedlenie w umacniajacym sie dolarze amerykariskim
i co za tym idzie korekcie na rynku surowcéw. Dodatkowo wspomniana juz presja inflacyjna i dynamiczna wyprzedaz na rynku obligacyjnym przyniosty fale
realizacji zyskow praktycznie na wszystkich indeksach. Pikanterii dodawaty podwyzki stop procentowych w Rosji, Brazylii i dynamiczna sytuacja w Turcji, gdzie
w kilka dni po podwyzce stép procentowych z 17% na 19%, w weekend, odwotano prezesa banku centralnego. Sytuacja zaczeta sie stabilizowac po wypowie-
dziach przedstawicieli bankdw centralnych. Prezes FED Jerome Powell stwierdzit, iz mimo widocznej inflacji, gospodarka USA dalej wymaga wsparcia i przynaj-
mniej na obecna chwile nie nalezy spodziewac sie wiekszych zmian w polityce monetarnej Fed. Wraz z poczatkiem kwietnia sytuacja na rynkach finansowych
zaczeta sie zmieniac. Pomimo ze odczyt inflacji w USA za marzec byt na poziomie 2,6% i okazat sie wyzszy niz wczesniejsze prognozy, to rentownosci amery-
kanskich 10- letnich obligacji skarbowych kontynuowaty spadki wraz ze stabnacym dolarem, co wydaje sie, rozbudzito wérdd inwestordéw apetyt na ryzyko. Nie
bez znaczenia okazaty sie réwniez bardzo dobre prognozy wzrostu gospodarczego na drugi kwartat tego roku, ktére w potaczeniu z rosnacymi wskaznikami
wyprzedzajacymi PMI podsycaty apetyty inwestoréw. Podobnie jak indeksy surowcowe, indeksy akcji ponownie powrdcity do wzrostéw wspierane dobrymi
wynikami z wiekszosci spétek, notujac pod koniec kwietnia historyczne szczyty.

Na polskim rynku réwniez zagoscita podwyzszona zmiennos¢, zwtaszcza jesli moéwimy o obligacjach skarbowych. Po bardzo dobrym grudniu i styczniu, w lutym
polskie rentownosci podazaty za Swiatowymi tendencjami w gére przekraczajac poziom 1,6% na rentownosciach 10 - letnich polskich obligacji skarbowych, co
oczywiscie przetozyto sie na wyniki funduszy obligacyjnych. Na rynku akcji obserwujemy szeroko rozumiana stabilizacje. Indeks najwiekszych polskich spotek
porusza sie w trendzie bocznym co rusz prébujac pokonac opory w obszarze 2000 - 2100 pkt, przy lepszym zachowaniu sie indekséw matych i Srednich spétek.

Kolejne tygodnie moga uptywad pod znakiem weryfikacji pozytywnych informacji stojacych za kwietniowym optymizmem. Oczy inwestoréw beda przede
wszystkim zwrdécone na dane z frontu walki z pandemia z nadzieja, iz pozytywne wiesci przyspiesza proces odmrazania poszczegdlnych gospodarek. W cen-
trum uwagi pozostana réwniez dane o rosnacej inflacji oraz jej wptywu na rentownosci obligacji i wycene poszczegdlnych spétek.

KOMENTARZ DO PORTFELA
Fundusz Modelowy Odwazny EUR w okresie pierwszych 4 miesiecy 2021 osiagnat stope zwrotu z inwestycji na poziomie 5,5%. Zarzadzajacy z uwagg anali-

zuja sytuacje inflacyjna i zmieniajace sie rentownosci obligacji oraz w dalszym ciagu zachowuja zdywersyfikowany charakter inwestycji chcac wykorzystaé
potencjat rynkéw zagranicznych, zwtaszcza rynkéw rozwinietych przy jednoczesnej redukcji ryzyka rynkéw rozwijajacych sie.

CEL I STRATEGIA INWESTYCYJNA ZMIANA WARTOSCI JEDNOSTKI UCZESTNICTWA (EUR)
Celem inwestycyjnym Funduszu Modelowego Odwaznego jest wzrost w okresie 04.09.2018 - 30.04.2021
wartosci aktywéw w dtuzszym horyzoncie czasowym w wyniku wzrostu 15%

wartosci jednostek lub tytutéw uczestnictwa funduszy inwestycyjnych,
w jakie sa zainwestowane srodki, przy akceptacji wysokiego ryzyka in-
westycyjnego. W ramach realizacji celu inwestycyjnego srodki funduszu
inwestowane sa w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych,
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a zarzadzajacy podejmuje decyzje dotyczace: 0%
« alokacji miedzy cze$¢ akcyjna i obligacyjna portfela;
« wyboru konkretnych funduszy do portfela sposréd nastepujacych 5%

TFI: Franklin Templeton, Schroder Investment Management (Euro-
pe), BlackRock (Luxembourg) S.A.
Fundusz modelowy odwazny zaktada inwestowanie: 15%
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« 0d 50% do 100% aktywdw w jednostki uczestnictwa funduszy inwe-
stycyjnych z kategorii akcyjne.

WYNIKI INWESTYCYJNE (na 30.04.2021)
STRUKTURA AKTYWOW FUNDUSZU MODELOWEGO**) od poczatis
1M | 3M | 6M | 12M | 24M | YTD | dziatalnodci
2,3% 4,1% | 16,5% | 28,3% | 25,5% | 5,5% 25,5%

PROFIL RYZYKA | ZYSKU ORAZ REKOMENDOWANY MINI-
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**) geograficzna alokacja aktywéw funduszy sktadowych wyselekcjono-
wanych przez zarzadzajacych

W sktad portfela moga wchodzié tylko fundusze, do ktérych wptaty doko-
nywane sa w EUR lub wyceniane sa w tej walucie.

Dokument przygotowany przez TFI PZU SA

*) PZU Zycie SAi TFI PZU SA nie prowadza doradztwa inwestycyjnego i nie ponosza odpowiedzialno$ci za decyzje Klientéw
zwiazane z inwestowaniem sktadek w fundusze modelowe. Udziaty jednostkowe funduszy modelowych nie sg depozytem
bankowym. Inwestycje w funduszu modelowym sa obarczone ryzykiem inwestycyjnym, wigcznie z mozliwos$cia utraty czesci
zainwestowanego kapitatu. Dotychczasowe wyniki funduszy modelowych nie stanowia gwarancji przysztych wynikdéw. Warto$¢
zakupionych udziatéw jednostkowych funduszy modelowych moze sie zmieniaé wraz ze zmiang sytuacji na rynkach finansowych.
W konsekwencji, dochdd z zainwestowanych Srodkéw moze ulec zwiekszeniu lub zmniejszeniu. Oznacza to, ze warto$¢ rachunku
ubezpieczajacego moze by¢ nizsza od sumy tej czesci sktadek, ktéra zostata ulokowana w funduszu. Ponadto potencjalne korzysci
zinwestowania w fundusze modelowe moga zostaé zmniejszone o pobierane podatki i optaty wynikajace z przepiséw prawa

i ogblnych warunkéw ubezpieczenia.



