Komentarz do wynikow funduszy
Il kwartat 2020

Pierwsza potowa 2020 roku bedzie okresem,
o ktérym bedziemy pamieta¢ pod wieloma aspek-
tami. Wszyscy bedziemy wspominali okres rozwoju
epidemii, wprowadzania kolejnych obostrzen i zaka-
zy wychodzenia z domu, ktére obowigzywaty w pew-
nym momencie praktycznie na caty Swiecie. Dla po-
siadaczy oszczednosci, pierwsza potowa 2020 bedzie
sie kojarzyta z dosy¢ duzym emocjonalnym ,roller
coasterem” - najpierw pod koniec pierwszego kwar-
tatu gigantyczne przeceny na praktycznie wszystkich
mozliwych rozwigzaniach inwestycyjnych. Nastepnie
nerwowe wyczekiwanie na rozstrzygniecia w swiecie
makroekonomii oraz polityki, ktére w konsekwencji
doprowadzity do odrodzenia entuzjazmu na rynkach
finansowych, co mozemy obserwowac poprzez do-
cieranie niektérych ,duzych” indekséw gietdowych
na historyczne szczyty.

Od strony gospodarczej, drugi kwartat 2020
byt wyjatkowy w historii ekonomii. Z jednej strony,
wspomniane juz obostrzenia zwigzane z kontaktami
spotecznymi wymusity wytaczenie duzej czesci go-
spodarek wiekszosci krajow - sytuacja dotychczas
niespotykana i trudna do powtdrzenia w przyszto-
$ci. Z drugiej strony, nastapita niespotykana w histo-
rii skoordynowana akcja wspierania gospodarek na
catym Swiecie w ktorej uczestniczyty administracje
rzagdowe, banki centralne w poszczegdlnych kra-
jach, instytucje miedzynarodowe (Miedzynarodowy
Fundusz Walutowy, Bank Swiatowy, Azjatycki Bank
Inwestycji Infrastrukturalnych, Klub Paryski). Dodru-
kowane pieniadze, ktdre zostaty przekazane w rynek
finansowy (aby wesprzec jego ptynnosc), ale przede
wszystkim programy przekazujace srodki do podmio-
tow w gospodarce na ten moment okazaty sie rela-
tywnie dobrze dziataé, czego oznaka jest szybkie od-
reagowywanie réznych wskaznikéw ekonomicznych.

Dla posiadaczy oszczednosci, wymiernym efek-
tem programdw i dziatan pro-gospodarczych, s3
rekordowo niskie stopy procentowe, réwniez w Pol-
sce — Rada Polityki Pienieznej obnizyta podstawowg
stope do 0,1%, co efektywnie przektada sie na bliskie
zera oprocentowanie depozytébw w bankach oraz
podobna skale zysku z krétkoterminowych obligacji
skarbowych.

Od strony inwestycyjnej, z zaskoczeniem dla cze-
$ci inwestorow, okazato sie, ze rynek aktywow ryzy-
kownych bardzo szybko zaczat dyskontowad wptyw
roznego rodzaju ,Tarcz Antykryzysowych” i aktywa,

ktdre ulegty gwattownej i poteznej przecenie w poto-
wie marca, w 2 kwartale kontynuowaty odreagowa-
nie i powoli odzyskiwaty swojg wczesniejszg wartosé.
Dotyczyto to rynkéw akcyjnych - najwieksze odrea-
gowanie odbyto sie na spédtkach technologicznych,
co zrozumiate w realiach ,,zycia i pracy na odlegtosc”,
jak i rynkéw obligacji, szczegdlnie krajow rozwijaja-
cych sie, ktére nominalnie pozostana jedna z niewie-
lu opcji do szukania stopy zwrotu poza akcjami.

W takiej sytuacji z perspektywy posiadaczy
udziatéw ubezpieczeniowych funduszy kapitatowych
w ramach Swiat Inwestycji Premium, drugi kwartat
byt bardzo dobry pod katem wyniku inwestycyjnego.
Wartos$¢ udziatéw ulegta dynamicznemu wzrostowi,
w poszczegblnych przypadkach rekompensujac zde-
cydowang wiekszos¢ spadku z kryzysowego, pierw-
szego kwartatu.

W przypadku Funduszy Modelowych Zachowaw-
czych, mocne, blisko 10% wzrosty nastgpity w strate-
giach walutowych (EUR i USD), nie tylko ze wzgledu
na mocne odreagowanie inwestycji akcyjnych, ale
takze dzieki ,balastowi wynikowemu” z pierwszego.
kwartatu - rozwigzaniom obligacyjnym zagranicz-
nym, ktére tak jak mocniej od polskich obligacji sie
przecenity w epicentrum kryzysu, tak odreagowanie
rowniez wykazujg dynamiczniejsze. Fundusz mode-
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lowy w PLN, réwniez moze uznaé okres za udany -
wzrost na poziomie ponad 7,5% mozna uznac za wie-
cej niz satysfakcjonujacy, tym bardziej, ze przektada-
jacy sie na wynik od poczatku roku tylko nieznacznie
ponizej ,,0”.

W przypadku Funduszy Modelowych Zdecydo-
wanych, kwartalny wynik w PLN oraz EUR jest na
wzglednie zblizonym poziomie - to tez pokazuje, ze
aktywa europejskie zachowywaty sie podobnie. Stra-
tegia w USD odnotowata 13% zysku w skali 3 mie-
siecy, co byto wynikiem wiekszej alokacji na rynek




amerykanski, ktory w minionym okresie okazat sie
najmocniejszy - pomimo jednoczesnie gorszych
statystyk dotyczacych rozwoju epidemii.

Fundusze Modelowe Odwazne we wszystkich
walutach zyskaty na wartosci po kilkanascie pro-
cent - oczywiscie najwieksza alokacja akcyjna, zdy-
wersyfikowana geograficznie i sektorowo pozwolita
na wypracowanie najwyzszych zwrotéw. W ujeciu
od poczatku roku najstabiej dla tej klasy ryzyka wy-
glada FM w PLN - co jest konsekwencjg naturalnego
udziatu polskiego rynku akcyjnego, ktérego odrea-
gowanie okazato sie mniej dynamiczne niz innych.

Warto na koniec wspomnie¢ o najkrocej dziata-

W perspektywie Il potrocza, bez watpienia na-
lezy bra¢ pod uwage ewentualng wrazliwo$¢ ryn-
kow finansowych na ,twarde dane” z gospodarki za
2Q2020 - kluczowe bedzie, potwierdzenie lub nie,
prognoz ekonomistow i analitykéw podsumowania
petnego kwartatu pandemicznego. Inwestorzy maja
mocne argumenty do podpierania swoich decy-
Zji o utrzymaniu inwestycji - gtéwnie wspomniane
wspieranie gospodarki. Jednoczes$nie posiadacze
wolnych srodkéw sa postawieni w sytuacji, gdy mu-
szg zaakceptowacd efektywny brak zysku z kapitatu
lub wyj$¢ naprzeciw podwyzszeniu swojego akcep-
towalnego progu bélu pod wzgledem ryzyka.

jacym funduszu FM Konserwatywnym w PLN - przy-
pomnijmy, przecenit sie w kryzysie blisko 5% - od-
notowujacym réwniez dynamiczne odreagowanie
i konczacy kwartat z wynikiem +4%, co pomimo tego,
ze nie rekompensuje w catosci spadku, potwierdza
stusznos$¢ dywersyfikacji geograficznej, uwzglednia-
jacej zardwno rynkiwschodzace jaki rynki rozwiniete.

Uwaga: Wyniki, ktdre fundusze osiggaty w przesztosci, nie sg gwarancja osiaggniecia takich sa-
mych wynikéw w przysztosci. Wyniki funduszy nie uwzgledniaja pobieranych optat na poziomie

polisy, tzn.: optat administracyjno-dystrybucyjnych, optat z tytutu ochrony ubezpieczeniowej
oraz ewentualnej optaty dystrybucyjnej w przypadku dokonania wykupu ubezpieczenia.

PZU Zycie SA i TFI PZU SA nie prowadza doradztwa inwestycyjnego i nie ponosza odpowiedzialnosci za decy-
zje Klientéw zwigzane z inwestowaniem sktadek w fundusze modelowe. Udziaty jednostkowe funduszy mo-
delowych nie sg depozytem bankowym. Inwestycje w funduszu modelowym sg obarczone ryzykiem inwe-
stycyjnym, wtgcznie z mozliwoscia utraty czesci zainwestowanego kapitatu. Dotychczasowe wyniki funduszy
modelowych nie stanowig gwarancji przysztych wynikow. Wartos$¢ zakupionych udziatéw jednostkowych fun-
duszy modelowych moze sie zmieniac wraz ze zmiang sytuacji na rynkach finansowych. W konsekwencji, do-
chdd z zainwestowanych sSrodkéw moze ulec zwiekszeniu lub zmniejszeniu. Oznacza to, ze warto$¢ rachunku
ubezpieczajacego moze byc nizsza od sumy tej czesci sktadek, ktdra zostata ulokowana w funduszu. Wyptata
Swiadczenia oraz wykup ubezpieczenia realizowane na podstawie umowy, moga by¢ pomniejszone o pobiera-
ne optaty i podatki wynikajace z przepiséw prawa i ogdlnych warunkéw ubezpieczenia.

Szczegbtowe warunki dziatania ubezpieczenia, w tym informacje na temat optat i ryzyk z nim zwigzanych, jak
réwniez ograniczen i wytaczer odpowiedzialno$ci PZU Zycie oraz zasad dziatania UFK, sg okre$lone w ogdl-
nych warunkach ubezpieczenia oraz w Dokumencie zawierajacym kluczowe informacje (KID) przekazywanych
klientowi przed zawarciem umowy ubezpieczenia.

TFI PZU SA podlega nadzorowi Komisji Nadzoru Finansowego. Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU Spot-
ka Akcyjna, Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XII Wydziat Gospodarczy, KRS: 0000019102, NIP 527-22-28-027,
kapitat zaktadowy: 13 000 000 zt wptacony w catosci, al. Jana Pawta Il 24, 00-133 Warszawa.



Swiat Inwestycji Premium - wyniki i alokacja Funduszy Modelowych na dzier 30.06.2020

od poczatku
PLN M 3M 6M 12M YTD d:ia{a?n.
FM Odwazny 2,6% 12,9% -11,9% -8,1% -11,9% -12,9%
FM Zdecydowany 2,1% 9,8% -4,6% -1,6% -4,6% -3,3%
FM Zachowawczy 1,5% 7,7% -1,1% 1,3% -1,1% 1,4%
FM Konserwatywny 0,7% 4,0% -1,0% -1,0% -0,8%

Fundusz Modelowy
Konserwatywny

= Obligacje Rynku Polskiego = Obligacje Rynkéw Rozwinigtych

Akcje Rynkéw Wschodzacych

= Obligacje Rynkéw Wschodzacych

EUR

= Akcje Rynkéw Rozwinigtych

= Obligacje Rynkow Rozwinigtych

Fundusz Modelowy
Zdecydowany

m Akcje Rynku Polskiego
= Obligacje Rynku Polskiego
= Obligacje Rynkéw Wschodzacych

iM

Fundusz Modelowy
Zachowawczy

m Akcje Rynkéw Rozwinigtych
= Obligacje Rynku Polskiego
= Obligacje Rynkow Wschodzacych

3M

= Akcje Rynku Polskiego
= Obligacje Rynkéw Rozwinigtych

m Akcje Rynkéw Rozwinigtych
Akcje Rynkow Wschodzacych
= Obligacje Rynkow Rozwinietych

6M 12M YTD

Fundusz Modelowy
Odwazny

= Akcje Rynku Polskiego
mObligacje Rynku Polskiego
= Obligacje Rynkow Wschodzacych

od poczatku

dziataln.
FM Odwazny 2,0% 14,8% -4,8% 1,4% -4,8% 2,6%
FM Zdecydowany 1,2% 10,7% -7,1% -3,3% -7,1% -3,7%
FM Zachowawczy 1,4% 9,0% -6,3% -3,8% -6,3% -2,5%

Fundusz Modelowy
Odwazny

 Akcje Rynkéw Rozwinigtych
Akcje Rynkéw Wschodzacych
= Obligacje Rynkéw Rozwinigtych

usbD

Fundusz Modelowy
Zachowawczy

1M

B Akcje Rynkéw Rozwinietych
Akcje Rynkéw Wschodzacych

= Obligacje Rynkéw Rozwinietych
= Obligacje Rynkéw Wschodzacych

3M

Fundusz Modelowy
Zdecydowany

6M 12M YTD

= Akcje Rynkéw Rozwinigtych
Akcje Rynkéw Wschodzacych

= Obligacje Rynkow Rozwinigtych

= Obligacje Rynkéw Wschodzacych

od poczatku

dziataln.
FM Odwazny 2,4% 15,2% -1,5% 4.2% -1,5% 4,1%
FM Zdecydowany 1,9% 13,0% -4,0% -0,4% -4,0% -0,6%
FM Zachowawczy 1,4% 9,5% -4,4% -1,7% -4,4% -1,1%

Fundusz Modelowy
Odwazny

= Akcje Rynkéw Rozwinigtych
Akcje Rynkéw Wschodzacych
= Obligacje Rynkéw Rozwinigtych

Fundusz Modelowy
Zachowawczy

zrédto: TFI PZU, obliczenia wtasne na dzien 30.06.2020

m Akcje Rynkéw Rozwinietych
= Obligacje Rynkéw Rozwinietych
= Obligacje Rynkéw Wschodzacych

Fundusz Modelowy
Zdecydowany

m Akcje Rynkéw Rozwinigtych

Akcje Rynkéw Wschodzacych

= Obligacje Rynkéw Rozwinigtych
= Obligacje Rynkéw Wschodzacych



