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KOMENTARZ RYNKOWY ZESPOtU ZARZADZAJACYCH: Pierwszy kwartat 2026 r. na rynkach finansowych uptynat pod znakiem eskalacji napiec¢ geopolitycznych
i gwattownego wzrostu cen surowcoéw energetycznych. Kluczowym wydarzeniem byt amerykansko-izraelski atak na Iran i blokada cie$niny Ormuz, ktére
wywotaty szok naftowy, odnowity obawy o powrét wysokiej inflacji i doprowadzity do wzrostu awersji do ryzyka. Na rynkach akcji dominowata korekta. Indeks
MSCI World spadt o 3,9%, przy czym najstabsze byty gietdy w USA. S&P 500 stracit 4,6%, a Nasdag-100 niemal 6%, gtdwnie z powodu silnej przeceny spotek
technologicznych. Inwestorzy zaczeli kwestionowac skale przysztych zyskéw sektora Al, a producenci oprogramowania SaaS zanotowali szczegdlnie gtebokie
spadki. Lepiej radzity sobie sektor energetyczny, korzystajacy z gwattownego wzrostu cen ropy i gazu.

Gietdy europejskie okazaty sie relatywnie bardziej odporne (STOXX Europe 600: -1,5%), mimo negatywnego wptywu drozszej energii na perspektywy
wzrostu gospodarczego. Rynki wschodzace zakonczyty kwartat niewielkim spadkiem (MSCI EM: -0,5%), oddajac wczesniejsze zyski w obawie o wptyw szoku
energetycznego na gospodarki importujace surowce.

Wyraznie pozytywnym wyjatkiem byta warszawska gietda. Dzieki dobrym perspektywom makroekonomicznym i naptywowi kapitatu zagranicznego WIG wzrdst
04,5%, a WIG20 o 4,9%, potwierdzajac relatywna site polskich akgji.

Na rynku obligacji doszto do wyprzedazy zwigzanej z obawami o powrdt inflacji i zmiane oczekiwan wobec polityki pienieznej. Indeks obligacji rynkdw
rozwinietych JPMorgan GBI spadt o 0,5%, a obligacje rynkéw wschodzacych w USD (EMBI) o 1,3%. W Polsce bardzo dobry poczatek roku zostat przerwany
w marcu - TBSP.Index zakonczyt kwartat spadkiem o 1,5%, podczas gdy najlepiej zachowaty sie obligacje zmiennokuponowe (+1,0%).

KOMENTARZ DO PORTFELA
Zarzadzajacy z uwaga analizujg sytuacje makroekonomiczna i geopolityczna na $wiecie. Utrzymywany jest zdywersyfikowany charakter inwestycji z zamia-

rem 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 Konserwatywnego jest w okresie 30.12.2020 - 31.03.2026

wzrost wartosci aktywdéw w dtuzszym horyzoncie czasowym w wyniku
wzrostu wartosci  jednostek lub tytutdw uczestnictwa funduszy 4%
inwestycyjnych, w jakie s3 zainwestowane S$rodki, przy akceptacji

S . ; - . : 3%
niskiego ryzyka inwestycyjnego. W ramach realizacji celu inwestycyjnego
$rodki funduszu inwestowane sa w jednostki uczestnictwa funduszy 2%
inwestycyjnych. W ramach realizacji celu inwestycyjnego srodki funduszu
inwestowane sa w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, 1%
a zarzadzajacy podejmuje decyzje dotyczace: 0%
« alokacji w czes¢ obligacyjna portfela;
« wyboru konkretnych funduszy do portfela sposrdd: TFI PZU oraz -1%
Pekao TFI.
Fundusz Modelowy Konserwatywny zaktada inwestowanie: 2%
« 0d 0% do 100% aktywdw w jednostki uczestnictwa funduszy in- 3%
westycyjnych z kategorii ochrony kapitatu, rynku pienieznego oraz
papieréw dtuznych. -4%
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WYNIKI INWESTYCYJNE (na 31.03.2026)

od poczatku
1M | 3M | 6M | 12M | 24M | 36M | YTD dziatalnodci
-3,3% -1,2% 0,8% 5,7% 11,6% | 23,2% | -1,2% 22,0%
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**) geograficzna alokacja aktywéw funduszy sktadowych wyselekcjono-
wanych przez zarzadzajacych

W sktad portfela moga wchodzié tylko fundusze, do ktérych wptaty dokony-
wane sa w PLN 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$ci za decyzje Klientéw zwigzane
zinwestowaniem sktadek w fundusze modelowe. Udziaty jednostkowe funduszy modelowych nie sg depozytem bankowym. Inwestycje
w funduszu modelowym sa obarczone ryzykiem inwestycyjnym, wtacznie z mozliwoscig utraty czesci zainwestowanego kapitatu. Do-
tychczasowe wyniki funduszy modelowych nie stanowia gwarancji przysztych wynikéw. Wartos¢ zakupionych udziatéw jednostkowych
funduszy modelowych moze sie zmieniaé wraz ze zmiana sytuacji na rynkach finansowych. W konsekwencji, dochéd z zainwestowa-
nych Srodkdéw moze ulec zwiekszeniu lub zmniejszeniu. Oznacza to, ze warto$¢ 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.



