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KOMENTARZ RYNKOWY ZESPOtU ZARZADZAJACYCH:

W trzecim kwartale 2025 r. globalne rynki akcji kontynuowaty dobrag passe. Dominujacymi czynnikami napedzajacymi wzrosty byty utrzymujacy sie optymizm
wokoét sztucznej inteligencji (Al), sprzyjajace dane z gospodarki, solidne wynik spotek oraz perspektywa tagodzenia polityki pienieznej przez banki centralne.

W Stanach Zjednoczonych najwazniejsze indeksy gietdowe, S&P 500 i Nasdaq, wspiety sie na nowe historyczne szczyty, urosty odpowiednio o0 7,79% i 8,82%.
Na tym tle europejskie akcje drugi kwartat z rzedu wypadty stabiej, STOXX Europe 600 urdst o 3,11%. Mimo to caty czas pozostaja one na radarach globalnych
inwestoréw m.in. ze wzgledu na atrakcyjne wyceny, solidne dywidendy i perspektywe poprawy zyskéw (EPS) w 2026 r. Indeks krajéw rozwijajacych sie MSCI
Emerging Markets zyskat 10,08% gtéwnie za sprawa boomu na akcje chifiskie. W tym otoczeniu i bardzo dobrej pierwszej potowie roku nieco gorzej radzity
sobie polskie spétki, WIG wzrdst 0 1,60%, WIG20 stracit 0,64%, mWIG40 spadt 0 2,78% a sWIG80 zyskat 4,08%.

Stabilizujaca sie inflacja, tagodniejsza polityka monetarna i atrakcyjne wyceny na rynkach obligacji przetozyty sie na pozytywny sentyment inwestoréw
do tej klasy aktywdw. W rezultacie najwazniejsze indeksy dtuzne zanotowaty pozytywne stopy zwrotu, JPMorgan GBI +0,47% (rynki rozwiniete), MSCI US
Government Bond Index +1,57% (obligacje amerykanskie), JPMorgan EMBI +4,75% (rynki wchodzace). Polskie obligacje, podazaty ta sama $ciezka, wspierane
m.in. obnizka stép procentowych o 25bps - indeks TBSP wzrdst o 1,75%.

KOMENTARZ DO PORTFELA
Zarzadzajacy utrzymuja zdywersyfikowany charakter portfela, koncentrujac sie na selekcji sektorowej i geograficznej. Szczegélng uwage poswieca

sie rynkom rozwijajacym sie oraz wybranym segmentom rynku krajowego, ktére wykazuja potencjat wzrostu w otoczeniu stabilizujacej sie inflacji i
poprawiajacych sie nastrojow inwestoréw.

CEL | STRATEGIA INWESTYCYJNA MIESIECZNA ZMIANA WARTOSCI UDZIALOW JEDNOSTKOWYCH

. . . w okresie 30.09.2020 - 30.09.2025
Celem inwestycyjnym Funduszu Modelowego Zachowawczego jest

wzrost wartosci aktywéw w dtuzszym horyzoncie czasowym w wyniku 10%
wzrostu warto$ci jednostek lub tytutéw uczestnictwa funduszy inwesty- 8%
cyjnych, w jakie sa zainwestowane $rodki, przy akceptacji umiarkowane-

go ryzyka inwestycyjnego. W ramach realizacji celu inwestycyjnego Srodki 6%
funduszu inwestowane sa w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyj- 4%

nych, a zarzadzajacy podejmuje decyzje dotyczace:
« alokacji miedzy cze$¢ akcyjna i obligacyjna portfela; 2%
« wyboru konkretnych funduszy do portfela sposrdd nastepujacych TFI:

Franklin Templeton, Schroders Investment Management (Europe), 0%
BlackRock (Luxembourg) S.A. 2%
Fundusz Modelowy Zachowawczy zaktada inwestowanie:
« 0od 70% do 90% aktywdw w jednostki uczestnictwa funduszy in- -4%
westycyjnych z kategorii ochrony kapitatu, rynku pienieznego oraz 6%
papierdw dtuznych, ?
« 0d 10% do 30% aktywdw w jednostki uczestnictwa funduszy inwesty- -8%
cyjnych z kategorii akcyjne. wrz 20 wrz 21 wrz 22 wrz 23 wrz 24 wrz 25
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geograficzna alokacja aktywdéw funduszy sktadowych wyselekcjono-
wanych przez zarzadzajacych.

W sktad portfela moga wchodzi¢ tylko fundusze, do ktérych wptaty doko-
nywane sa w USD lub wyceniane sg w tej walucie.

Karta przygotowana przez TFI PZU SA

*) PZU Zycie SAi TFI PZU SA nie prowadza doradztwa inwestycyjnego i nie ponosza odpowiedzialno$ci za decyzje Klientéw
zwiagzane z inwestowaniem sktadek w fundusze modelowe. Udziaty jednostkowe funduszy modelowych nie sg depozytem
bankowym. Inwestycje w funduszu modelowym s3 obarczone ryzykiem inwestycyjnym, wigcznie z mozliwos$cia utraty czesci
zainwestowanego kapitatu. Dotychczasowe wyniki funduszy modelowych nie stanowia gwarancji przysztych wynikdw. Wartosé
zakupionych udziatéw jednostkowych funduszy modelowych moze sie zmienia wraz ze zmiang sytuacji na rynkach finanso-
wych. W konsekwencji, dochdd z zainwestowanych srodkéw moze ulec zwiekszeniu lub zmniejszeniu. Oznacza to, ze wartosé
rachunku ubezpieczajacego moze by¢ nizsza od sumy tej czesci sktadek, ktéra zostata ulokowana w funduszu. Ponadto
potencjalne korzysci z inwestowania w fundusze modelowe moga zostaé zmniejszone o pobierane podatki i optaty wynikajace
z przepiséw prawa i ogélnych warunkdw ubezpieczenia.



