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KOMENTARZ RYNKOWY ZESPOtU ZARZADZAJACYCH:

Trzeci kwartat 2026 r. uptynat w otoczeniu podwyzszonej zmiennosci na Swiatowych rynkach finansowych. Inwestorzy mierzyli sie z napieciami geopolitycznymi
na Bliskim Wschodzie, wzrostem cen surowcdw energetycznych oraz oczekiwaniami dotyczacymi utrzymania restrykcyjnej polityki pienieznej przez
gtdwne banki centralne.Pomimo tych wyzwar rynki akcji kontynuowaty wzrosty. W Stanach Zjednoczonych dobre wyniki spotek, szczegdlnie z sektora
technologicznego, oraz utrzymujace sie inwestycje zwiazane ze sztuczng inteligencja wspieraty notowania gietdowe. Indeks S&P 500 wzrdst w kwartale 0 2,0%,
a MSCI World zyskat 1,6%.

Bardzo dobrze zachowywat sie réwniez polski rynek akgji. Indeks WIG wzrést o ponad 16%, nalezac do najmocniejszych rynkdw na $wiecie. Krajowym akcjom
sprzyjaty dobre perspektywy gospodarcze, poprawa wynikdw spbtek oraz utrzymujaca sie sita sektora bankowego.

Znacznie trudniejsze warunki panowaty na rynku obligacji. Wzrost oczekiwan inflacyjnych i wyzsze rentownosci dtugu skarbowego negatywnie wptywaty na
wyceny obligacji na rynkach bazowych. Pod presja pozostawat réwniez polski rynek dtugu, gdzie indeks TBSP obnizyt sie o 2,6%. Najstabiej zachowywaty sie
obligacje dtugoterminowe, podczas gdy instrumenty o zmiennym oprocentowaniu wykazywaty wieksza odpornos¢ na wzrost rentownosci. Negatywne stopy
zwrotu notowaty takze obligacje zagraniczne. Indeks JPMorgan GBI, obejmujacy obligacje rynkéw rozwinietych, spadt w kwartale o 3,1%, natomiast indeks
JPMorgan EMBI, obrazujacy zachowanie obligacji rynkéw wschodzacych, obnizyt sie o 3,9%, pozostajac pod wptywem wzrostu rentowno$ci amerykariskich
obligacji skarbowych.

KOMENTARZ DO PORTFELA
Zarzadzajacy z uwaga analizuja 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.

CEL | STRATEGIA INWESTYCYJNA MIESIECZNA ZMIANA WARTOSCI UDZIALOW JEDNOSTKOWYCH

Celem inwestycyjnym Funduszu Modelowego Konserwatywnego jest w okresie 30.09.2021 - 30.09.2026

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

niskiego ryzyka inwestycyjnego. W ramach realizacji celu inwestycyjnego 3%
$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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STRUKTURA AKTYWOW FUNDUSZU MODELOWEGO**)

WYNIKI INWESTYCYJNE (na 30.09.2026)

od poczatku
1M | 3M | 6M | 12M | 24M | 36M | YTD dziatalnodci
-1,5% -3,0% 0,6% 1,4% 7,4% 19,1% | -0,6% 22,7%

PROFIL RYZYKA | ZYSKU ORAZ REKOMENDOWANY MINIMALNY
HORYZONT INWESTYCYJNY
= Obligacje Rynkéw Rozwinietych R

= Obligacje Rynku Polskiego

**) 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.
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Karta przygotowana przez TFI PZU SA

*) PZU Zycie SAi TFI PZU SA nie prowadza doradztwa inwestycyjnego i nie ponosza odpowiedzialnosci 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 mozliwoscia 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 warunkdw ubezpieczenia.



