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KOMENTARZ RYNKOWY ZESPOtU ZARZADZAJACYCH:

Trzeci kwartat rozpoczat sie pozytywnie dla rynkéw akcji, niemal wszystkie najwazniejsze indeksy zanotowaty wzrosty. Lipiec i sierpie 2023 r. przyniosty
schtodzenie nastrojéw wsréd inwestoréw. Pretekstem do korekty byty m.in. rozczarowujace dane z chiriskiej gospodarki oraz rosnace prawdopodobieristwo
utrzymujacych sie wysokich rentownosci obligacji w dtuzszym terminie. W takim otoczeniu gorzej zachowywaty sie gtéwnie sp6tki technologiczne oraz kraje
rozwijajace sie.

W przypadku obligacji, oficjalne zakonczenie podwyzek stép procentowych w Polsce oraz ich pierwsze obnizki dostarczyty paliwa do dalszego wzrostu cen.
Obligacje na rynkach bazowych, tj. w Stanach Zjednoczonych i Europie zachowywaty sie wyraznie gorzej. Byto to spowodowane kolejnymi podwyzkami stop
procentowych oraz jastrzebim tonem bankdw centralnych. Nie bez znaczenia pozostaty réwniez dobre dane z rynku pracy.

W trzecim kwartale 2023 r. amerykanski indeks S&P 500 przecenit sie o 3,65%, a technologiczny Nasdaq Composite, 0 4,12%. Indeks grupujacy najwieksze
spotki europejskie, STOXX Europe 600, spadt o 2,54%. Stabo zachowywat sie réwniez indeks MSCI Emerging Markets, ktory spadt o 3,71%. Warszawski WIG,
przecenit sie 0 2,80%. Gorzej zachowywaty sie najwieksze spdtki, WIG20 spadt 7,03%. Indeks $rednich spotek mWIG40 zyskat 1,74%, a indeks matych spotek
sWIG80 przecenit sie 0 4,73%.

Trzeci kwartat 2023 r. okazat sie mieszany dla obligacji. Indeks obligacji rynkéw rozwinietych (JPMorgan GBI) stracit w tym okresie 2,73%, a obligacji rynkow
wschodzacych (JPMorgan EMBI) 2,23%. Silniejsze okazaty sie polskie obligacje, indeks TBSP wzrést o 2,53%. W konsekwencji rentowno$ci amerykanskich
10-latek zakonczyty kwartat na poziomie 4,5%, niemieckie 2,80%, a polskie 5,9%.

KOMENTARZ DO PORTFELA
Zarzadzajacy z uwaga analizuja podwyzszong zmienno$¢ na rynkach i sytuacje geopolityczna. Utrzymywany jest zdywersyfikowany charakter inwestycji z

zamiarem wykorzystania potencjatu rynkéw zagranicznych, zaréwno rynkéw rozwinietych, jak i rozwijajacych sie, w tym Polski.

CEL | STRATEGIA INWESTYCYJNA MIESIECZNA ZMIANA WARTOSCI UDZIALOW JEDNOSTKOWYCH

Celem inwestycyjnym Funduszu Modelowego Zdecydowanego jest wzrost w okresie 31.10.2018 - 31.10.2023

warto$ci aktywédw w dtuzszym horyzoncie czasowym w wyniku wzrostu 10%

wartosci jednostek lub tytutdw uczestnictwa funduszy inwestycyjnych,

w jakie sg zainwestowane $rodki, przy akceptacji umiarkowanego ryzyka

inwestycyjnego. W ramach realizacji celu inwestycyjnego Srodki funduszu

inwestowane sg w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, a za-

rzadzajacy podejmuje decyzje dotyczace: 0%

. alokacji miedzy cze$¢ akcyjna i obligacyjna portfela;

« wyboru konkretnych funduszy do portfela sposréd m.in.: TFI Allianz
Polska S.A., Generali Investments TFI, Goldman Sachs TFI S.A., TFI PZU,
Investors TFI, Franklin Templeton, Schroder Investment Management
(Europe), BlackRock (Luxembourg) S.A., Pekao TFI. -10%

Fundusz modelowy zdecydowany zaktada inwestowanie:

« 0d 50% do 70% aktywdw w jednostki uczestnictwa funduszy in-
westycyjnych z kategorii ochrony kapitatu, rynku pienieznego oraz -15%
papieréw dtuznych, paz 18 paz 19 paz 20 paz 21 paz 22 paz 23

« 0d 30% do 50% aktywdw w jednostki uczestnictwa funduszy inwesty-
cyjnych z kategorii akcyjne.

5%

-5%

3 WYNIKI INWESTYCYJNE (na 31.10.2023)
STRUKTURA AKTYWOW FUNDUSZU MODELOWEGO**)
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PROFIL RYZYKA | ZYSKU ORAZ REKOMENDOWANY MINIMALNY
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**) geograficzna alokacja aktywéw funduszy sktadowych wyselekcjono-
wanych przez zarzadzajacych

W sktad portfela moga wchodzié tylko fundusze, do ktdrych wptaty dokony-
wane sa w PLN lub wyceniane s3 w tej walucie.

Dokument przygotowany przez TFI PZU SA

*) PZU Zycie SAi TFI PZU SA nie prowadza doradztwa inwestycyjnego i nie ponosza odpowiedzialno$ci za decyzje Klientéw zwigzane
zinwestowaniem sktadek w fundusze modelowe. Udziaty jednostkowe funduszy modelowych nie sg depozytem bankowym. Inwestycje
w funduszu modelowym sa obarczone ryzykiem inwestycyjnym, wtacznie z mozliwoscig utraty czesci zainwestowanego kapitatu. Do-
tychczasowe wyniki funduszy modelowych nie stanowia gwarancji przysztych wynikéw. Wartos¢ zakupionych udziatéw jednostkowych
funduszy modelowych moze sie zmieniaé wraz ze zmiana sytuacji na rynkach finansowych. W konsekwencji, dochéd z zainwestowa-
nych Srodkdéw moze ulec zwiekszeniu lub zmniejszeniu. Oznacza to, ze warto$¢ rachunku ubezpieczajacego moze by¢ nizsza od sumy
tej czesci sktadek, ktéra zostata ulokowana w funduszu. Ponadto potencjalne korzysci z inwestowania w fundusze modelowe moga
zostac zmniejszone o pobierane podatki i optaty wynikajace z przepisdéw prawa i ogélnych warunkéw ubezpieczenia.



