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Kolejny kwartat
dobrych wynikow spotek
amerykanskich
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Dobry okres
dla polskich bankow
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NIZSZA SKEONNOSC
DO RYZYKA

Przyktadowe
portfele

Zestawienia obrazuja przyktadowy
sktad portfeli z uwzglednieniem
réznego profilu ryzyka inwestora:
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dynamika
portfela

bezpieczenstwo
portfela

Szczegbtowe informacje dotyczace dostepnych UFK reprezentujacych
poszczegolne klasy aktywodw znajduja sie na trzeciej stronie.
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uty byt kolejnym udanym miesigcem dla inwestoréw, a rynek
|_zdaje sie nie przejmowac pojawiajacymi sie tu i dwdzie obawa-
mi o korekte. Od poczatku roku amerykanskie indeksy notuja
juz solidne kilkuprocentowe wzrosty, meldujac sie jednoczesnie
na rekordowych poziomach. Réwniez dobrze prezentowaty sie
indeksy gietdy warszawskiej.

imo kilku stabszych danych naptywajacych z gospodarki
M amerykanskiej oraz wyzszego od oczekiwan wskaznika
inflacji, gietda amerykanska ptyneta na fali optymizmu napedza-
nego rewolucja Al. Dodatkowym katalizatorem byt kwartalny
raport spotki NVIDIA - czotowego producenta procesorow
wykorzystywanych do obstugi i tworzenia modeli sztucznej inte-
ligencji. Sezon wynikoéw powoli dobiega konca i po raz kolejny
pozytywnych zaskoczen nie brakowato. Poza sektorem techno-
logicznym, wynikami zaskakiwat rowniez sektor przemystowy,
gdzie jedynie co piagta spotka osiggneta wyniki ponizej oczeki-
wan. A to sprawia, ze wyceny spotek na rynku amerykanskim
WCigz nie sa na tyle wysokie, aby zrezygnowac z ich akcji jako

podstawowego budulca portfela.

ozytywny sentyment panujacy na rynkach zagranicznych
PudzieIH rowniez spétkom notowanym na warszawskim
parkiecie - z tym, ze w ostatnim czasie lokomotywa rynku
krajowego okazat sie sektor bankowy. Sprzyjajace srodowisko
w postaci relatywnie wysokich stép procentowych i wzglednie
stabilna sytuacja gospodarcza sprawity, ze ostatni rok byt wyjat-
kowo udany dla polskich bankéw. Zysk na akcje catego sektora
wzrdost blisko trzy-krotnie wzgledem roku poprzedniego, co
uzasadnia trwajaca hosse. Tej zagrozi¢ moze spadek rentowno-
sci pod wptywem gwattownych obnizek stép procentowych, na
skutek zatamania tempa wzrostu gospodarczego, cho¢ niewiele
na taki scenariusz wskazuje. RPP wyraZnie stracita checi do ciecia
stép procentowych po pazdziernikowych wyborach, a prognozy
wzrostu gospodarczego wskazujg wyraznie na wzrost dynamiki
- zwtaszcza w obliczu odblokowania czesci srodkow unijnych

w ramach Krajowego Planu Odbudowy.

Doradca Inwestycyjny Vienna Life TU na Zycie S.A. Vienna Insurance Group

entownosci amerykanskich obligacji skarbowych nieznacznie
Rrosna w obliczu stojacych pod znakiem zapytania obnizek
dolarowych stop procentowych. Narracja o szybko spadajacej
inflacji zachwiata sie po ostatniej publikacji wskaznika, a ocze-
kiwania na pierwsze obnizki po raz kolejny zostaty odtozone
w czasie - przynajmniej do czerwca wedtug ostatnich wycen

rynkowych.

M niej oczywiste sg natomiast prognozy przebiegu ztoto-
wych stép procentowych. Wiele bedzie zaleze¢ od tempa

wygaszania rzadowych programow antyinflacyjnych. Nagta rezy-
gnacja z mrozenia cen energii oraz zerowej stawki VAT mogtaby
oznaczac podbicie inflacji nawet o kilka punktow procentowych.
Decyzje w tej sprawie powinny zapadac w najblizszych tygo-
dniach. Jednak nawet w scenariuszu utrzymania stop procen-
towych na obecnym poziomie do konca roku, mozliwe przeceny
czesci dtuznej portfeli sg ograniczone z uwagi na ,poduszke”

w postaci wysokiej rentownosci.

trzymujemy umiarkowanie otwarte podejscie wzgledem
U rynkow akeyjnych. Dostrzegamy szanse kontynuacji tren-
du, zwtaszcza w obszarze spotek technologicznych, na ktéry
pozytywnie oddziatuje perspektywa wykorzystania sztucznej
inteligencji w coraz to nowych branzach. Rozpatrujac jednak
szerokie spektrum akcji notowanych na gtéwnych rynkach,
mamy na uwadze, ze obecne wyceny zdazyty juz opuscic poziomy,
ktore mozna byto okresli¢ jako niskie. Portfele nadal korzystaja
z rentownosci oferowanych przez rynek obligacji skarbowych,
jednak w coraz bardziej ograniczonym stopniu - stopniowo

redukujemy udziat tej klasy aktywow w portfelach.

Zespot inwestycyjny
Vienna Life
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Lista Ubezpieczeniowych Funduszy kapitatowych wskazanych w przyktadowych portfelach

dostepnych w ramach klas aktywéw

UFK polskiego rynku pienieznego - korporacyjne i pozostate

UFK VL Generali Fundusze Subfundusz Generali Korona
Dochodowy

UFK VL NN Parasol NN Subfundusz Krotkoterminowych
Obligacji

UFK obligacji polskich - skarbowe
UFK VL Investor Parasol Subfundusz Investor Obligacji

UFKVLVIG / C-QUADRAT Subfundusz
VIG / C-QUADRAT Obligadji

UFK obligacji polskich - korporacyjne i pozostate

UFK VL Generali Fundusze Subfundusz Generali Korona
Obligacje

UFK akgji polskich - uniwersalne

UFK VL NN Parasol NN Indeks Odpowiedzialnego
Inwestowania

UFK akcji - Europa Zachodnia

UFK VL JPMorgan Funds - Europe Equity Fund
UFK VL Akcji Europejskich
UFK VL Fidelity Funds - European Dividend Fund

UFK akgji - Swiat rozwiniety

UFK VL BGF Global Equity Income Hedged PLN
UFK VL Schroder ISF Global Sustainable Growth
UFK VL JPMorgan Funds - Global Focus

UFK VL Templeton Global Climate Change Fund

UFK VL VIG/C-QUADRAT Subfundusz
VIG / C-QUADRAT Konserwatywny

UFK VL NN Parasol NN Subfundusz Obligacji

UFK VL Skarbiec Subfundusz Skarbiec Dtuzny Uniwersalny

UFK VL Quercus Parasolowy Subfundusz Quercus
Agresywnyy

UFK VL Schroder ISF EURO Equity Hedged PLN
UFK VL BGF Continental European Flexible

UFK VL Fidelity Funds - Global Dividend Fund Hedged PLN
UFK VL Schroder ISF Global Equity Alpha

UFK VL JPMorgan Funds - Global Dividend

UFK VL Generali Fundusze Subfundusz Generali Akgji:

UFK VL VIG / C-QUADRAT Specjalistyczny Subfundusz Megatrendy

VIG/ C-QUADRAT GreenStars

Zastrzezenia prawne: materiat o charakterze marketingowo-inwestycyjnym

Niniejszy dokument (dalej jako ,Opracowanie” lub ,Materiat”) ma charakter marketingowo-informacyjny i zostat przygotowany przez Vienna Life Towarzystwo Ubezpieczer na Zycie SA.
Vienna Insurance Group (dalej jako ,Vienna Life”).

Jakkolwiek Materiat zostat przygotowany na podstawie informacji publicznie dostepnych i pochodzacych z legalnych Zrédet uznanych przez Vienna Life za wiarygodne, jednakze Vienna Life nie
gwarantuje i nie zapewnia o ich doktadnosci, kompletnosci i wiarygodnosci, jak réwniez nie gwarantuje, ze wszelkie decyzje podjete na podstawie informacji przedstawionych w Opracowaniu
zapewnig osiggniecie podobnych lub zblizonych wynikéw inwestycyjnych w przysztosci.

Niniejszy Materiat ma charakter informacyjny i nie powinien stanowic¢ wytacznej podstawy do podjecia jakiejkolwiek decyzji inwestycyjnej. Materiat nie stanowi oferty, propozycji nabycia
ani doradztwa inwestycyjnego w rozumieniu przepiséw powszechnych. Opracowanie nie stanowi ustugi doradztwa prawnego lub podatkowego, dlatego Vienna Life zaleca przed podjeciem
decyzji inwestycyjnej zasiegniecie porady, opinii lub konsultacji podmiotu $wiadczacego profesjonalne ustugi w omawianym zakresie. Niniejsze opracowanie nie ma charakteru rekomendacji
dotyczacej instrumentéw finansowych w rozumieniu przepisow powszechnych. Wszystkie prezentowane opinie sa opiniami wtasnymi Vienna Life. Pomimo dotozenia nalezytej starannosci
przy sporzadzaniu niniejszego Opracowania Vienna Life nie moze zapewnic, ze prezentowane opinie okaza sie trafne, a sytuacja na rynku nie ulegnie zmianie, w szczegdlnosci w stosunku do
okreslonych instrumentéw finansowych. Opinie Vienna Life moga sie zmieniac¢ bez obowiazku kazdorazowego informowania o tym fakcie. Klient podejmuje decyzje inwestycyjne na wtasne
ryzyko i na wtasnag odpowiedzialnosc.

Vienna Life rekomenduje zapoznanie sie ze szczegdtowymi zasadami zawarcia i wykonywania poszczegdlnych umdw ubezpieczenia oferowanych przez Vienna Life, okreslonymiw odpowiednich
Ogolnych Warunkach Ubezpieczenia oraz w innych dokumentach zwiazanych z umowa ubezpieczenia (dostepnych na stronie www.viennalife.pl, w siedzibie Vienna Life oraz jej jednostkach
sprzedazowych), w tym z opisem ryzyk zwiazanych z inwestowaniem srodkéw oraz wysokosciami kosztéw oraz optat pobieranych przez Vienna Life.

Whynikiinwestycyjne uzaleznione sg od sytuacji na rynkach finansowych i sktonnosci Klienta do podejmowania ryzyka. Ubezpieczajacy musi liczy¢ sie z mozliwoscia utraty przynajmniej czesci
wptaconych srodkoéw, zwtaszcza w przypadku inwestowania srodkéw w instrumenty o wysokim poziomie ryzyka.

Prezentowane dane maja wytacznie charakter informacyjny, a w szczegdlnosci nie stuza do ustalania lub pomiaru wynikow poszczegolnych pozycji inwestycyjnych z wykorzystaniem wskaznika
referencyjnego.



