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Szanowni Panstwo,

W sondzie ulicznej przeprowadzonej na zlecenie Izby Zarzqdzajgcych Funduszami
i Aktywami w lutym br. na pytanie: Czy styszeliscie Panstwo o PPK? - padaty takie
odpowiedzi: ,Co$ mi sie tam obito 0 uszy, ale nie bede tym zainteresowana”. ,To taki
dodatkowy podatek emerytalny, z ktérego mozna zrezygnowac na wtasne zyczenie”.

Juz niebawem zacznie sie kolejny etap projektu - zawieranie przez pracodawcow
zatrudniajgcych powyzej 250 0sob, oprocz umowy o zarzqdzanie PPK rowniez
umowy o prowadzenie PPK na rzecz swoich pracownikow. O ile osoby, ktore odpo-
wiadajq za wdrozenie rozwigzania w zaktadach pracy sq raczej dobrze zorientowane
w tematyce, o tyle Swiadomos$¢ pracownikow musi byc stale budowana. Jak rozwia¢
obiekcje, ze PPK moze byc¢ drugim OFE? Jak sprawi¢, aby pracownicy poczuli wtasno$¢
prywatng gromadzonych $rodkow?

Najprosciej poprzez zachecanie ich do aktywowania bezposredniego dostepu do swoich
Srodkow, zarzqdzanych w ramach PPK przez internet. Dziatania w obszarze edukacyjno-
komunikacyjnym PPK bedq roztozone na lata. Ale czeka nas spora nagroda. Docieramy
z praktyczng wiedzq o funduszach inwestycyjnych do osob, ktore by¢ moze nigdy nie
korzystaty z tego typu rozwiqzan.

Uczestnik PPK zarzqdzanego przez PKO TFI, po przejsciu procesu Pierwszego
Logowania do systemu: www.i-fundusze.pl, bedzie miat swoje PPK zawsze pod rekq.
Tutaj moze monitorowa¢ wielko$¢ wptat odprowadzonych przez siebie i pracodawce,
sprawdzi¢ czy wptyneta wptata powitalna i doptata roczna. W aplikacji interneto-
wej: www.i-fundusze.pl, uczestnik PPK widzi na biezgco warto$¢ swoich inwestycj,
wypracowany wynik w ramach PPK. Tq drogq bedzie mogt sktadac¢ rowniez
podstawowe dyspozycje i zlecenia w ramach swojego PPK.

Zapraszam do lektury magazynu Inwestycja. Znajdq tu Panstwo wiele praktycznych
wskazowek dla pracownikow w zakresie PPK.

Pozdrawiam,

Anna Biniek
Dyrektor ds. Rozwoju Sprzedazy
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PPK A WKEAD WHASNY
NA MIESZKANIE

Pracownicze Plany Kapitatowe stajq sie faktem. Juz 1 lipca 2019 r. zaczyna obowig-
zywac Ustawa. Umowa o zarzgdzanie i umowa o prowadzenie PPK powinny zostac
podpisane przez Pracodawce najp6zniej do 25 pazdziernika i 12 listopada 2019 .
W nastepnym roku, reforma obejmie kolejne grupy zatrudnionych, aby w styczniu
2021 r. ostatecznie masowo trafi¢ pod polskie ,strzechy”. Warto, aby w bilansie
zyskow i kosztow, pracownicy uwzglednili rowniez to, ze PPK mogq okaza¢ sie

przydatne, aby te ,strzechy”

Wprowadzenie PPK i koniecznos¢ odprowadze-
nia comiesiecznych wptat z pewnosciq zacheci
wielu Polakéw do doktadniejszego przyjrzenia
sie korzy$ciom i kosztom wprowadzanej w zycie
reformy emerytalnej. Warto w tych rozwaza-
niach wzig¢ pod uwage, ze poza celem eme-
rytalnym, ustawodawca przewidziat mozliwo$¢
wyptaty PPK przed ukonczeniem 60 lat. Mozna
to bedzie zrobi¢ bez konsekwencji w przypadku
ciezkiej choroby lub checi przeznaczenia $rod-
koéw na sfinansowanie celu mieszkaniowego.
Chodzi 0 mozliwo$¢ przeznaczenia srodkow
z PPK na wktad wiasny, konieczny przy wzie-
ciu kredytu hipotecznego, wynoszqcy obecnie
20 proc. wartosci nieruchomosci. Srodki z PPK
bedg mogty by¢ wykorzystane w tym celu
niezaleznie, czy chodzi o kredyt na budowe
domu, zakup domu lub mieszkania, nabycie
spotdzielczego wtasnosciowego prawa do
lokalu mieszkalnego, bqdz ustanowienie prawa
odrebnej wiasnosci do lokalu mieszkalnego.

lle da sie odtozyc?

Dla przecietnego pracownika wprowadzenie
PPK oznacza¢ bedzie koniecznos¢ dokonania
comiesiecznej wptaty w wysokosci 2 proc.

kupic.

wynagrodzenia, stanowigcego podstawe
wymiaru sktadek na ubezpieczenie emerytalne
i rentowe. Jesli pracownik bedzie zarabiat mniej
niz 120 proc. minimalnego wynagrodzenia,
to bedzie mogt obnizy¢ wysokos¢ wptaty do
0,5 proc. pens;ji. Dla przezornych ustawodaw-
ca przewidziat mozliwos$¢ zwiekszenia wptaty
o kolejne 2 proc. wynagrodzenia.

Do wptaty dotozy sie rowniez Pracodaw-
ca, ktory co miesigc wptaci obowigzkowo
1,5 proc. wynagrodzenia, z mozliwo$ciq zwiek-
szenia wptaty nawet do 4 proc. wynagrodzenia.
Przy optymistycznych zatozeniach uczestnik
PPK bedzie mogt zatem odtozyc¢ co roku nawet
96 proc. jednomiesiecznej pensji brutto,
a przy tych bardziej prawdopodobnych - ok.
4?2 proc. Dodatkowo co roku premie, w wysokosci
240 zk, na kazde konto wptaci panstwo.

W takich warunkach, oczywiscie w zaleznosci
od wysoko$ci wynagrodzenia, w ciggu kilku
lat w programie PPK mozna bedzie odtozyc
kwote, ktora pomoze sfinansowa¢ wktad wia-
sny. Dla przyktadu matzefstwo o wynagrodze-
niach rownych $redniej krajowej, w najbardziej
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optymistycznym wariancie, bedzie w stanie
juz po 6-7 latach uzbiera¢ na wkiad wtasny
potrzebny obecnie do zakupu piecdziesie-
ciometrowego mieszkania w Poznaniu. Jesli
pracodawca i pracownicy zdecydujq sie na
odktadanie minimalnych stawek, wtedy wktad
wtasny uzbierajq po uptywie ok. 14-15 lat.

Na jakich warunkach?

W przypadku checi zebrania $rodkoéw na wkiad
wiasny i zakup wiasnego lokum mozliwa bedzie
wyptata nawet 100 proc. Srodkow zgromadzo-
nych w PPK. Pienigdze te trzeba bedzie jednak
w catosci oddag¢, a sptata musi rozpoczqc sie
min. 5 lat od daty wyptaty i zakonczy¢ przez
uptywem 15 lat. Ze $rodkdéw zgromadzonych
na PPK bedq mogli skorzysta¢ Pracownicy, kto-
rzy nie ukonczyli 45 roku zycia. Bedq to mogli
zrobic raz, chyba ze bedq chcieli sfinansowac te
samq inwestycje w innej instytucji finansowe;.

Zasady wyptaty $rodkow z PPK na cel miesz-
kaniowy regulowac bedzie umowa podpisa-
na z instytucjq finansowq prowadzqcq PPK.
Whiosek o tego typu umowe pracownik bedzie
sktadat bezposrednio w tej instytucji lub za
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posrednictwem swojego pracodawcy.
Dokument bedzie szczegdtowo regulowat cele,
zasady i terminy wyptaty oraz zwrotu Srodkow
z PPK. Co ciekawe nie przewidziano sankgji
za brak zwrotu wyptaconych Srodkow. Osoba,
ktora nie dotrzyma terminow, zobowigzana
bedzie jednak do zaptaty podatku od zyskow
kapitatowych.

Wyptata $rodkow na cel mieszkaniowy nie
bedzie oprocentowana ani opodatkowa-
na. Dzieki temu PPK mogq sta¢ sie bardzo
korzystnym sposobem finansowania wktadu
wiasnego. Dla porownania, wyptata na zqdanie
niezwigzana z wktadem wiasnym lub stanem
zdrowia, 0 ktorqg uczestnik moze wnioskowac
w dowolnym momencie przed ukonczeniem
60 roku zycia, zostanie pomniejszona

o podatek od zyskow kapitatowych, kwote
wptat dokonanych przez panstwo oraz 30 proc.
warto$ci wptat dokonanych przez pracodawce
- te ostatnie trafig na konto w ZUS.

Czy warto?

Juz teraz wktad wtasny spedza sen z powiek
ludziom checgeym zakupi¢ na kredyt wiasne
lokum. A sytuacja raczej nie bedzie sie
poprawia¢. Od lat ceny mieszkan konsekwent-
nie i szybko pnq sie do gory. Eksperci nie sq
zgodni, czy to efekt banki rosngcej na rynku
nieruchomosci, czy naturalna konsekwencja
chronicznego braku mieszkan, ktory trapi Polske
od zawsze. Wydaije sie jednak, ze w dtugoletniej
perspektywie nie ma co liczy¢ na znaczqce
obnizki. A juz przy obecnych cenach i metra-
zach mieszkan, w zalezno$ci od miejscowo-

$ci, wymog dwudziestoprocentowego wktadu
wiasnego oznacza konieczno$¢ uzbierania min.
30-40 tys. ztotych w mniejszych miastach
i ponad 60 tys. ztotych w wiekszych, co stanowi
nie lada wyzwanie dla ludzi chcqeych w koncu
zakupi¢ swoj kawatek podtogi. | tu z pomocq
przyjdq PPK. Na poczgtku istnienia programu
mozliwo$¢ pobrania $rodkow na wktad wiasny
nie bedzie budzi¢ wielkiego zainteresowania.
Z biegiem lat, wraz ze wzrostem ilo$ci zgro-
madzonych $rodkéw oraz ich wartos$ci
wynikajgcym z inwestycji, moze sie ona okazac
kluczowa.

Zrédto: Materiaty wtasne PKO TFI
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FNACUVVINICULL Jedna decyzja i wygrywam
FLANT NAFITALTUVVL

Pracownicze Plany Kapitatowe to standard, ktory niebawem bedzie
obowigzywat w kazdym miejscu pracy. Dla pracownikéw stanq sie one
dobrowolnq formq oszczedzania, a dla pracodawcow - obowiqgzkiem.

Jednak korzysci, jakie wynikajg z wdrozenia PPK, bedq widoczne dla obu stron.

ﬁ TF

Pracodawcy zyskajq:
- zwolnienie sktadki pracodawcy ze sktadek

na ubezpieczenie spoteczne
- mozliwos$¢ wliczenia wptat pracodawcy na PPK

do kosztéw uzyskania przychodow

Skontaktuj sie z przedstawicielem PKO TFl i juz dzi$ przygotuj sie
na wdrozenie Pracowniczych Planéw Kapitatowych.

03 RAZEM WYGRYWAMY PRZYSZtOSC 5
o PROGRAMY EMERYTALNE W PKO TFI
N/



PPK a PPE
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Fin

Juz od tego roku w Polsce bedq funkcjonowa¢ dwa programy: Pracownicze Programy
Emerytalne i Pracownicze Plany Kapitatowe. Ich zadaniem jest gromadzenie
oszczednosSci Polakow oraz proba ich pomnozenia. Srodki bedg wyptacane Polakom,

gdy ukonczq 60. rok zycia

Jeden z tych programéw: Pracownicze Progra-
my Emerytalne (PPE) dziata w Polsce juz od
2004 roku. Dotychczas program ten byt mato
popularny. Orugi program: Pracownicze Plany
Kapitatowe (PPK) na dobre zacznie dziataé juz w
tym roku. W lipcu bowiem obejmie swym zasie-
giem najwieksze firmy w Polsce. W kolejnych
miesigcach do programu bedq zobowigzane
przystgpic rowniez mniejsze podmioty.

Niektorzy cztonkowie Solidarno$ci obawiali sie,
ze wejScie w zycie ustawy o PPK spowoduje
likwidacje systemu PPE. Obawy te okazaty
sie niepotrzebne. Artykut 133 Ustawy o PPK
wskazuje, ze Polacy bedg mogli gromadzi¢
Srodki w PPE lub PPK. Wybor systemu zalezy
w duzej mierze od woli pracodawcy. Praco-

dawcy do momentu objecia ich obowigzkiem
wprowadzenia systemu PPK (pracodawcy,
ktorzy zatrudniajq powyzej 250 0sob wedtug
stanu na dzien 31 grudnia 2018 r,, podlegajq
ustawie od dnia 1 lipca 2019 r.) mogq wpro-
wadzi¢ u siebie PPE. Jesli to uczyniq i bedq
odprowadza¢ do systemu PPE sktadki w wy-
sokosci co najmniej 3,5 proc. wynagrodzenia
oraz jesli do PPE przystgpi minimum 25 proc.
zatrudnionych, to nie bedg musieli tworzyc
u siebie PPK.

Warto zaznaczy¢, ze w niektoérych umowach
zawartych przez pracodawcow w ramach
systemu PPE obowigzkowe sktadki okreslone
zostaty kwotowo. W Swietle ustawy o PPK takie
okreslenie stawki moze budzi¢ wqtpliwosci

i powodowac, ze pracodawca nie bedzie mogt
by¢ zwolniony z obowigzku wprowadzenia
systemu PPK.

Jeslijuz pracodawca zostat objety obowigzkiem
wprowadzenia PPK, to moze w porozumieniu
z pracownikami wybra¢, czy chce gromadzi¢
oszczedno$ci w ramach PPK, czy PPE. Artykut
13 punkt 2 Ustawy o PPK wskazuje bowiem:
,Podmiot zatrudniajqcy, ktory zawart umowe
0 zarzqdzanie PPK oraz umowy o prowadzenie
PPK, a nastepnie utworzyt PPE i odprowadza
sktadki podstawowe do PPE w wysokosci
co najmnigj 3,5 proc. wynagrodzenia [..] moze,
w porozumieniu z zaktadowq organizacjq
zwiqzkowq [..], nie finansowaé, od miesiqca
nastepujgcego po miesiqcu, w ktorym PPE



zostat zarejestrowany przez organ nadzoru,
wptat podstawowych i wptat dodatkowych do
PPK za osoby zatrudnione, ktore przystgpity
do PPE".

Podstawowe réznice w programach
Mozliwo$¢ wyboru kaze postawi¢ pytanie: jakie
sq podstawowe roznice miedzy programami.
Jednq z nich jest wysoko$¢ wptat. Rozwazmy
wariant ,minimum kosztow” dla pracodawcy
i pracownika. W PPE pracodawca musi wptacac¢
za kazdego zapisanego pracownika 3,5 proc.
wynagrodzenia. Jesli bedzie wptacat mniej,
to bedzie musiat wprowadzi¢ u siebie PPK.
W PPK bedzie musiat odprowadza¢ za kazdego
pracownika 1,5 proc. jego pens;ji.

Pracownik w PPE nie musi w ogoéle odpro-
wadza¢ sktadki. W PPK musi odprowadzac
2 proc. (wyjgtkiem sq pracownicy najmniej
zarabiajgcy).

W PPK do gromadzonych w ramach systemu
oszczedno$ci doktada sie panstwo. W PPE nie
ma tego typu dopfat.
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Wyptata Srodkow

W PPE wyptata srodkow mozliwa jest w
czterech sytuacjach: na wniosek uczestnika
po osiqgnieciu przez niego wieku 60 lat, na
whniosek uczestnika po przedstawieniu przez
niego decyzji o przyznaniu prawa do emerytury
i po ukonczeniu 55. roku zycia, po ukoncze-
niu 70 lat lub na wniosek osoby uprawnionej
w przypadku $mierci uczestnika. W PPE
mozna rowniez dokona¢ wyptaty transferowe;j
na przyktad do innego programu, ktdrego jest
sie uczestnikiem. Taka sytuacja moze nastq-
pi¢ w przypadku zmiany pracodawcy. Mozna
rowniez dokona¢ wyptaty transferowej na indy-
widualne konto emerytalne (IKE) uczestnika lub
na konto IKE osoby uprawnionej w przypadku
Smierci uczestnika. Zwrot $rodkow zgromadzo-
nych w ramach programu jest mozliwy tylko
w przypadku likwidacji PPE.

W odroznieniu od PPE w PPK uczestnik ma
mozliwo$¢ wyptaty czy tez pozyczenia pieniedzy
gromadzonych na jego koncie. Ustawodaw-
ca przewidziat dwa takie przypadki: powazna
choroba (zdefiniowana w ustawie) uczest-

) Pytanie do eksperta:
Piotra Zaka, Dyrektora ds. Klientow Instytucjonalnych w PKO TFI.

nika lub jego najblizszych oraz uzupetnienie
wktadu wiasnego przy ubieganiu sie o kredyt
na mieszkanie lub dom. W pierwszym przy-
padku uczestnik bedzie mogt wyptaci¢ do
25 proc. zgromadzonych przez siebie Srodkow.
W drugim bedzie mogt wyptaci¢ wszystko, ale
tez wszystkie wyptacone $rodki bedzie musiat
zwréci¢ w ciggu maksymalnie 15 lat. Druga
mozliwo$¢ nie dotyczy osob, ktore ukonczyty
45 lat.

Rola zwigqzkéw

W PPK przy wprowadzeniu systemu i w czasie
jego dziatania zwiqzki zawodowe bedq petnity
role doradczq.

W przypadku PPE pracodawca moze je wpro-
wadzi¢ tylko wowczas, gdy zgode na to wyrazi
reprezentacja pracownikow, czyli wszystkie
zaktadowe organizacje zwigzkowe dziatajgce
u danego pracodawcy. Zwigzkowcy muszq tez
wyrazi¢ zgode na likwidacje programu.

Zrédto: Materiaty wtasne PKO TFI

W ramach jednego Pracodawcy Pracownik nie bedzie miat wyboru pomiedzy PPK a PPE.
Decyzje o utworzeniu jednego z tych dwoch programéw pracowniczych podejmuje
Pracodawca w uzgodnieniu z reprezentacjq pracownikow, bqgdz dziatajgcymi w firmie
zwigzkami zawodowymi. Pracownik moze zatem podjq¢ jedynie decyzje o uczestnictwie,
bqdz jego braku w ramach wybranego przez Pracodawce programu zarzqdzanego przez
instytucje finansowaq, ktora rowniez jest wybierana przez Pracodawce w porozumieniu
ze zwigzkami zawodowymi, bqdz reprezentacjg pracownikow.




Maj wylat kubet zimnej wody na rozgrzane
gtowy inwestorow. Okazato sig, ze caty weze-
$niejszy czteromiesigeczny rajd na gtownych
indeksach akcji amerykanskich i europejskich
miat wtasciwie jedno uzasadnienie - wojna
handlowa to tymczasowy teatr, bo w gruncie
rzeczy nikomu nie jest na reke. To niewqtpliwe,
jednak ta sztuka bedzie miata jeszcze wiele
aktow, przynajmniej do wyboroéw prezydenc-
kich w USA w 2020 roku, ktore obecny lokator
Biatego Domu zamierza wygra¢ podkreslajgc
dbatos$¢ o gospodarczq kondycje i prymat
Stanow. Istnieje zatem ryzyko, ze potyczki
z Chinami i innymi wrogimi lub ,wrogimi”

krajomi bedq podstawowq wyborczg amu-
nicjq. Poki co, w efekcie zaostrzenia sytuacji
na froncie handlowym, globalny rynek akgji
reprezentowany przez indeks MSCI AC World
spadt o ponad 6 proc. w ciggu miesigca, a jego
wschodzgcy komponent, czyli MSCI Emerging
Markets jeszcze bardziej, bo az 0 7,5 proc.

Fed zawsze na posterunku

Inwestorzy porzucali akcje w obawie o ma-
lejgce obroty handlowe na $wiecie, co oczy-
wiscie nie pozostaje bez wptywu na kondycje
poszczegolnych gospodarek. Szczesliwie dla
nich (gospodarek i inwestorow) banki centralne

ATUTA TRUMPA

pozostajq niezmiennie taskawe, wigczajqc Fed,
ktory powoli wraca na $ciezke oczekiwang
i wskazywanq przez Prezydenta Trumpa.
tagodna polityka pienigzna w USA ma by¢
remedium na skutki protekcjonizmu i jedno-
cze$nie poduszkq bezpieczenstwa dla amery-
kanskich akcji, ktore sq znacznie popularniejszq
niz w Polsce formq lokowania oszczednosci
przez obywateli. A ci przynajmniej do wyborow
w 2020 majg byc¢ zadowoleni, czyli nie
traci¢ nadmiernie na akcjach i dostawac tanie
kredyty.



Powrét pozyczek na ujemny procent

Odwroét od akgji nie pozostat oczywiscie bez
wptywu na inne klasy aktywow. Uwolniony
kapitat przeptynat do obligacji bezpiecznych
przystani (USA, Niemcy) pchajgc ich ceny i
Sciggajqe rentownosci do dawno nienotowa-
nych poziomoéw - ponizej 2,2 proc. vs ponad
3,0 proc. jeszcze pot roku temu na 10-let-
nich obligacjach amerykanskich i -0,2 proc.
(tak: ,minus dwie dziesigte procent”) vs. ponad
0,5 proc. na 10-letnich obligacjach niemiec-
kich. Przetozyto sie to na podobne zachowanie
obligacji polskich, cho¢ w przeciwnym kierunku
dziatajq kolejne odczyty i prognozy inflacji, ktéra
na koniec tego roku moze siggng¢ dawno nie
widzianego poziomu 3,5 proc. Wbrew intuicyj-
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nym oczekiwaniom wcale nie musi to przetozyc
sie na podwyzki oficjalnych stop procentowych,
chocby dlatego, ze polski konsument tez lubi
tani kredyt.

W poszukiwaniu zysku

Jednak czym innym sq stopy oficjalne, a czym
innym rynkowe. Zaktadamy, ze w dtuzszym
terminie lokalne czynniki inflacyjne, zaczng
przektada¢ sie na wzrosty rentownosci polskich
obligacji, co przy naszym obecnym pozycjono-
waniu w funduszach polskich obligacji, pozwoli
wygenerowac satysfakcjonujgce stopy zwrotu.
Pozytywnie zapatrujemy sie rowniez na ztoto,
ktore w dtuzszym terminie bedzie wspierane nie
tylko tarciami handlowymi, ale i zmiang kursu

dolara, ktory prawdopodobnie jest bliski osiq-
gniecia szczytu swojej sity. Ponadto znaczng
majowgq przecene na GPW (okoto -4 proc. na
gtownych indeksach) mozna wykorzysta¢ do
akumulacji polskich akeji w oczekiwaniu na
wzrost popytu ze strony PPK, ktory zacznie
pojawiac sie jesieniq biezgcego roku.

Michat Zietal, CFA
Dyrektor ds. Komunikacji Inwestycyjnej
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INDEKSY GIEtDOWE

dane na dzien 31.05.2019

Rynki akcji

Akcje - rynki rozwiniete Indeks MTD YTD 1Y 3Y 5Y 10y
MSCI World (TR) 5939,69 -5,8% 9,7% -0,3% 29,5% 31,5% 158,5%
MSCI World (PX) 2 046,25 -6,1% 8,6% -2,2% 22,2% 19,3% 111,0%
USA (S&P500) 2752,06 -6,6% 9,8% 1,7% 31,2% 43,1% 199,4%
Europa (STOXX Europe 600) 369,06 -5,7% 9,3% -3,7% 6,2% 72% 77,3%
Strefa Euro (MSCI EMU) 117,04 -6,9% 8,7% -6,1% 9,6% 9,0% 57,2%
Japonia (Nikkei 225) 32992,94 -7,4% 3,8% -5,3% 26,8% 54,6% 160,4%
Akcje - rynki wschodzqce Indeks MTD YTD 1Y 3y 5Y 10Y
MSCI Emerging Markets (TR) 463,69 -7,3% 4.1% -8,7% 32,6% 9,3% 63,3%
MSCI Emerging Markets (PX) 998,00 -7,5% 3,3% -10,9% 23,6% -2,9% 29,1%
Chiny (SHANGHAI COMP) 2 898,70 -5,8% 16,2% -6,4% -0,6% 42,1% 10,1%
Brazylia (BOVESPA) 97 030,32 0,7% 10,4% 26,4% 100,2% 89,4% 82,4%
Indie (Sensex) 57 502,62 1,9% 10,5% 13,7% 54,7% 75,7% 214,0%
Rosja (RTS) 1287,09 3,1% 20,7% 10,7% 42,3% -0,7% 18,3%
Turcja (ISE30) 113 339,80 -4,8% -0,9% -8,3% 18,7% 16,0% 155,2%
Turcja (XU100) 90 589,73 -5,1% -0,7% -10,0% 16,4% 14,3% 158,8%
Polska (WIG) 57 909,95 -3,7% 0,4% 11% 26,3% 11,2% 97,5%
Polska (WIG 20) 2239,31 -4,1% -1,6% 3,8% 23,8% -7,8% 24,2%
Polska (MWIG40) 3951,18 -4,5% 1,1% -12,2% 13,4% 13,4% 126,8%
Polska (sWIG80) 11577,04 -3,6% 9,5% -15,0% -15,3% -11,6% 28,2%
Akcje globalne Indeks MTD YTD 1Y 3y 5Y 10Y
MSCI All Country World (USD) 492,12 -6,2% 8,0% -3,3% 22,2% 16,7% 99,5%
MSCI All Country World SMID (USD) 134445 -6,2% 8,6% -8,6% 17,9% 15,7% 129,5%
MSCI Asia and Pacific ex Japan (USD) 498,48 -7,4% 4,5% -11,3% 22,1% 2,3% 54,9%
Rynki dtuzne, pieniezne, surowcowe i walutowe

Obligacje - stopy zwrotu Indeks MTD YTD 1Y 3Y 5Y 10Y
Barclays Global Bond (USD) 406,13 0,0% 0,0% 0,0% 2,5% 6,6% 35,8%
JPM Global Aggregate Bond Index 584,34 1,5% 3,8% 3,8% 6,2% 6,2% 31,8%
JPM Global Em. Markets Bond Index- 827,22 0,6% 7,3% 7,0% 15,4% 21,5% 101,0%
Merrill Lynch Polish Governments >1 yr 623,50 11% 1,5% 4.8% 10,9% 20,6% 70,7%
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Obligacje - rentownosci 2Y 5Y 10y
USA 192 191 2,12
Niemcy -0,66 -0,58 -0,20
Polska 1,63 2,10 2,64
Rynek pieniezny Poziom stop T-1 mies Poczqtek T-1 rok T-3 lata T-5 lat T-10 lat
roku
WIBID O/N 1,40 1,42 1,39 1,35 1,48 2,46 2,38
WIBID Tm 1,44 1,44 1,44 1,44 1,39 2,42 3,81
WIBID 6m 1,59 1,59 1,59 1,58 1,54 2,54 4,51
Surowce Cena (USD) MTD YTD 1Y 3y 5Y 10Y
CRB Index 415,96 -1,5% 1,7% -6,8% 0,9% -16,5% 15,0%
MSCI World Commodity Producers 1823,67 -8,9% 2,1% -17,9% 2,2% -30,9% -12,0%
Ropa WTI 53,50 -16,3% 17,8% -20,2% 9,0% -47,9% -19,3%
Ropa Brent 64,49 -11,4% 19,9% -16,9% 29,8% -41,1% -1,6%
Miedz (futures) 264,00 -9,0% 0,3% -13,9% 26,0% -15,5% 20,1%
Ztoto 130558 1,7% 1,8% 0,5% 7,4% 4,5% 33,3%
NYSE Arca Gold Miners Index 599,76 3,0% 1,9% -3,7% -4,4% -3,5% -50,7%
Pszenica (futures) 503,00 20,2% 0,0% -4,4% 8,3% -19,8% -21,1%
Waluty Kurs MTD YTD 1Y 3y 5Y 10Y
EUR/USD 112 -0,4% -2,6% -4,5% 0,3% -18,1% -211%
EUR/PLN 4,28 -0,1% -0,2% -0,8% -2,3% 3,3% -5,0%
USD/PLN 383 0,3% 2,6% 3,9% -2,7% 26,1% 20,5%

Zrédto: Dane wtasne PKO TFI, Bloomberg

1
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WYNIKI FUNDUSZY

subfundusz 01M o6M 012M 024M 036M 048M 060M YTD
PKO Parasolowy - fio
PKO Akcji Dywidendowych Globalny -4,72% 4,06% -1,90% -1,56% 9,69% 15,78% - 10,50%
PKO Akcji Matych i Srednich Spotek -4,86% 1,29% -6,41% -10,72% 12,04% 4,63% 17,21% 4.21%
PKO Akcji Nowa Europa -0,22% 0,08% -6,22% -10,10% 2,15% -1,72% 4,23% 5,13%
PKO Akgji Plus -4.27% -2,74% -1,75% -6,83% 16,88% 2,60% 12,87% -1,11%
PKO Akcji Rynkow Wschodzqeych -7,08% 1,18% -10,41% -6,07% 799% -8,72% - 4,20%
PKO Akcji Rynku Amerykanskiego -5,74% 1,23% 1,75% 8,98% 16,88% 14,93% - 11,66%
PKO Akcji Rynku Europejskiego -513% 7,15% -0,06% -0,49% 11,28% 0,24% - 13,09%
PKO Akgji Rynku Japonskiego -7,24% -7,26% -9,94% -3,79% 1,19% -15,46% - 2,82%
PKO Akgji Rynku Polskiego -3,90% - - - - - - -
PKO Akgji Rynku Ztota 2,41% 1841% 0,86% -2,24% -7,30% 13,93% - 5,40%
PKO Dobr Luksusowych Globalny -10,82% -0,16% -15,36% 0,78% 20,34% 20,70% 30,34% 6,85%
PKO Infrastruktury i Budownictwa Globalny -6,87% 511% -10,27% -12,41% 2,12% 2,37% 3,01% 11,78%
PKO Medycyny i Demografii Globalny -4,46% -1,23% -0,36% 4,22% - - - 7,81%
PKO Obligacji Dtugoterminowych 0,60% 1,09% 2,01% 492% 7,20% 10,77% 13,59% 0,59%
PKO Obligacji Skarbowych -0,19% 0,09% 0,52% 2,43% 4,85% 6,61% 8,60% 0,04%
PKO Papierow Dtuznych Plus 0,21% 0.87% 1.57% 4,06% 5,73% 7,94% 10,28% 0,48%
PKO Papierow Dtuznych USD 0,71% 4,61% 6,46% 2,87% -0,06% 7,40% - 4,19%
PKO Stabilnego Wzrostu -1,21% -0,19% 0,02% 0,03% 9,84% 6,36% 10,92% 0,18%
PKO Strategicznej Alokacji -0,77% -1,02% -0,35% -3,42% 8,91% 5,69% 10,51% -0,54%
PKO Surowcow Globalny -5,20% 6,06% -7,31% 3,59% 17,49% 32,35% 28,05% 2,32%
PKO Technologii i Innowacji Globalny -7,83% 1,04% -2,20% 13,35% 49,49% 46,02% 78,77% 9,12%
PKO Zrownowazony -1,99% -0,79% -1,12% -3,57% 11,21% 4,09% 9,46% 0,05%
- KOPoelwestegnesfo |

PKO Bursztynowy 0,20% 0,90% 1,51% - - - - 0,60%
PKO Szafirowy -0,61% 0,10% -0,10% - - - - 0,62%
PKO Rubinowy -1,44% -0,42% -1,04% - - - - 0,84%
PKO Szmaragdowy -2,28% -0,84% -1,67% - - - - 1,18%
PKO Diamentowy -3,26% -1,39% -2,65% - - - - 1,66%
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2020 0,25% 0,08% 1,02% 4,30% 6,26% 8,99% 11,34% -0,34%
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2030 -1,59% 2,07% 2,32% 3,69% 11,06% 6,74% 11,36% 3,00%
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2040 -3,07% 1,44% 0,76% 1,10% 11,74% 3.27% 831% 3,81%
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2050 -4,18% 0,31% -0,53% 0,77% 17,64% 7,57% 16,59% 4,31%
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2060 -4,28% -0,46% -0,99% -0,69% 1517% 4,85% 12,87% 3,76%

PKO Obligacji Skarbowych Plus - sfio

PKO Obligaciji Skarbowych Plus SFIO -0,25% 0,00% 0,51% 2,52% 4,88% 7,26% 10,16% 0,00%

Prezentowane w niniejszej publikacji wyniki funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych przez PKO TFI SA sq oparte na danych historycznych i nie stanowiq gwarancji osiggniecia identycznych wynikow
w przysztosci. Istniejg optaty manipulacyjne, ktore obcigzajq wptate do funduszu lub odkupienie jednostek uczestnictwa/wykup certyfikatow inwestycyjnych. Wysokosc i sposob pobierania optat
manipulacyjnych okreslajq tabele opfat.

Zrédto: Dane wiasne PKO TFI 12
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TRENDY RYNKOWE
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dane na dzien 31.05.2019

MSCI All Country World

Indeks pokazujgcy zachowanie globalnych
rynkow akeji. W sktad indeksu wchodzq
zaréwno 23 rynki rozwiniete i 23 rynki
wschodzqce. Jest to najbardziej szeroki
indeks z rodziny MSCI, pokazujqcy zachowa-
nie rynkow akgji na catym $wiecie. Waluta
indeksu to USD.

S&P 500

Indeks pokazujgcy zachowanie amerykan-
skiego rynku akeji. W sktad indeksu wchodzi
500 wiodgcych amerykanskich spotek

o duzej kapitalizacji, notowanych na nowo-
jorskiej gietdzie. Waluta indeksu to USD.

MSCI EMU

Indeks pokazujacy zachowanie akcji ze strefy
euro. W sktad indeksu wchodzg 242 spofki

7 10 krajow strefy euro (Francja, Niemcy,
Holandia, Hiszpania, Wtochy, Belgiq,
Finlandia, Irlandia, Austria, Portugalia). Walu-
ta indeksu to EUR.
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31.05.2019

31.05.2019

31.05.2019

Nikkei 225

Indeks pokazujgcy zachowanie 225 japon-
skich spotek o duzej kapitalizacji (blue-chip),
notowanych na gietdzie w Tokio. Jest to
najbardziej popularny indeks jesli chodzi

0 pokazanie zachowania japonskiej gietdy.
W sktad indeksu wchodzq 225 najwieksze

i najbardziej ptynne spofki.

MSCI Emerging Markets (px)

Indeks pokazujgcy zachowanie spotek

z rynkow wschodzqeych. W sktad indeksu
wchodzq 23 kraje i ponad 800 spotek, ktore
reprezentujq 10% kapitalizacji rynkowej
Swiata. Chiny, Indie i Brazylia stanowiq
blisko 40% indeksu.

WIG

Indeks obrazujgcy zachowanie wszystkich
spotek notowanych na gtéwnym rynku
warszawskiej gietdy. W sktad indeksu wcho-
dzi blisko 400 spotek, o roznej wielkosci
rynkowej (poziomie kapitalizacji) i z roznych
sektorow. Indeks WIG jest najszerszym
indeksem obrazujgcym zachowanie polskie-
go rynku akcji.
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Rentowno$¢ amerykanskich 10-latek
Stopa dochodu, ktorg mogq uzyskac
inwestorzy kupujgc 10-letniq amerykan-

skq obligacje skarbowq po aktualnej cenie
rynkowej i przetrzymujqgc jg w swoim portfelu
do terminu wykupu (reinwestujqc otrzymy-
wane w miedzyczasie ptatnosci odsetkowe

- kupony). Rentowno$c jest obliczana w celu
poréwnania stopnia atrakcyjnosci inwestycji.
Im wyzsza rentowno$¢ obligacji tym wyzsza
mozliwa przyszta stopa zwrotu z obligacji.
Rosngce rentownosci obligacji w danym
okresie, oznaczajq spadek cen obligacji

w tym okresie.

Rentownosci niemieckich 10-latek

Stopa dochodu, ktorg mogq uzyskac inwe-
storzy kupujgc 10-letnig niemieckq obligacje
skarbowq po aktualnej cenie rynkowe;j

i utrzymujqc jg w swoim portfelu do terminu
wykupu (reinwestujgc otrzymywane

w miedzyczasie ptatnosci odsetkowe -
kupony). Rentowno$c¢ jest obliczana w celu
porownania stopnia atrakcyjnosci inwestycji.
Im wyzsza rentowno$¢ obligacji tym wyzsza
mozliwa przyszta stopa zwrotu z obligacj.
Rosngce rentownosci obligacji w danym
okresie, oznaczajq spadek cen obligacji

w tym okresie.

Rentowno$¢ polskich 10-latek

Stopa dochodu, ktorg mogq uzyskac inwe-
storzy kupujgc 10-letniq polskg obligacje
skarbowq po aktualnej cenie rynkowej

i utrzymujqc jg w swoim portfelu do terminu
wykupu (reinwestujgc otrzymywane

w miedzyczasie ptatnosci odsetkowe -
kupony). Rentowno$c¢ jest obliczana w celu
porownania stopnia atrakcyjnosci inwe-
stycji. Im wyzsza rentowno$¢ obligacji tym
wyzsza mozliwa przyszta stopa zwrotu

z obligacji. Rosngce rentownosci obligacji
w danym okresie, oznaczajq spadek cen
obligaciji.
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Notowania ztota

Cena jednej uncji ztota, wyrazona w dolarze
amerykanskim (USD).

NYSE Arca Gold Miners

Indeks akcji spotek operujgeych na rynku
ztota i innych metali szlachetnych. W sktad
indeksu wchodzq zaréwno spotki zajmujqce
sie wydobyciem metali szlachetnych, jak

i spotki zajmujqce sie finansowaniem
wydobycia. Na koniec wrze$nia 2016 roku,
w sktad indeksu wchodzito 49 spotek

z roznych krajow o globalnym zasiegu.
Waluta indeksu to USD.

MSCI World Commodity Producers

Indeks akcji spotek dziatajqcych w sektorze
energii (ropa i gaz), metali przemystowych
(stal i aluminium), szlachetnych (ztoto i sre-
bro), jak rowniez w sektorze rolnym. Spotki,
ktore tworzq indeks - to spotki duzej

i Sredniej kapitalizacji, wybierane spos$rod
23 rynkow rozwinietych i 23 rynkow
wschodzqcych. Waluta indeksu to USD.

Zrédto: Dane wiasne PKO TFI, Bloomberg,
Analizy Online
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QUIZ WIEDZY

Sprawdz swojq wiedze!

lle wynosi wptata podstawowa pracodawcy na PPK?

a) 1,5% wynagrodzenia pracownika brutto

b) 2% wynagrodzenia pracownika brutto

¢) 2,5% wynagrodzenia pracownika brutto

lle wynosi obowigzkowa sktadka pracownika do PPE?

a) 3,5% wynagrodzenia pracownika

b) 2% wynagrodzenia pracownika

¢) sktadka pracownika nie jest obowigzkowa

Ile wyniosta majowa przecena na GPW:

Q) -4,7%

b) -3,7%

) -2,1%

Ktory z ponizszych indekséw odnotowat najlepszy wynik od poczqgtku roku 2019?
a) S&P 500

b) BOVESPA

¢) RTS

Ktory z ponizszych indekséw surowcowych osiggngt najstabszy wynik w maju 2019?
a) NYSE Arca

b) Ropa WTI

¢) MSCI wCP

Ponizej prezentujemy prawidtowe odpowiedzi w Quizie Wiedzy z poprzedniego numeru.

lle wynosi minimalna warto$¢ kapitatu wiasnego dla instytucji zarzqdzajqcej PPK?

¢) Co najmniej 25 min zt

Ktory z ponizszych indeksow osiggnat najlepszy wynik od poczgtku 2019 roku?

¢) S&P500

Odczyt inflacji w Polsce z dnia 30 kwietnia 2019 r. osiggnat:

b) 2,2 proc. r/r

Fundusze dziatajgce w ramach PPK bedq mogty inwestowac za granicq:

¢) Minimum 20% portfela

Ktory z ponizszych indeksow surowcowych osiggnat najstabszy wynik od poczqtku 2019 roku?
a) NYSE Arca
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NOTA PRAWNA

Wszelkie dane zamieszczone w niniejszej publikacji majq charakter reklamowy i nie stanowiq oferty w rozumieniu ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeksu
Cywilnego, jak rowniez nie stanowiq ustugi doradztwa finansowego, prawnego i podatkowego oraz nie nalezy ich traktowac jako rekomendacji dotyczqcych instru-

mentow finansowych, ich emitentow lub wystawcow.

PKO TFI SA dotozyto nalezytych staran, aby zamieszczone informacje byty rzetelne i oparte na kompetentnych zrodtach, jednak nie moze zagwarantowac ich
poprawnosci, zupetnosci i aktualnosci. Jezeli w tresci danego materiatu nie wskazano inaczej, zrodtem danych sq obliczenia wtasne PKO TFI SA. W kazdym czasie tre$¢
i wyglqd publikacji mogq zosta¢ zmienione bez uprzedzenia. Ryzyko wykorzystania informacji zamieszczonych w niniejszej publikacji, w szczegolnosci podjecia decyzji

inwestycyjnej, ponosi wytqcznie uzytkownik publikacji.

Prezentowane w niniejszym biuletynie wyniki funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych przez PKO TFI SA sq oparte na danych historycznych i nie stanowiq gwarancji
osiggniecia identycznych wynikow w przysztosci. Istniejq optaty manipulacyjne, ktore obcigzajq wptate do funduszu lub odkupienie jednostek uczestnictwa/wykup

certyfikatow inwestycyjnych. Wysoko$¢ i sposéb pobierania optat manipulacyjnych okreslajq tabele opfat.

Fundusze nie gwarantujq realizacji zatozonego celu inwestycyjnego, ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego. Nalezy liczy¢ sie z mozliwosciq utra-
ty przynajmniej cze$ci wptaconych $rodkoéw. Szczegotowy opis czynnikow ryzyka znajduje sie odpowiednio w prospekcie informacyjnym, Kluczowych Informacjach
dla Inwestorow (KIID), prospekcie emisyjnym, memorandum informacyjnym albo w warunkach emisji. Dokumenty te sq dostepne odpowiednio na stronie interneto-

wej www.pkotfipl, w siedzibie PKO TFI SA lub u dystrybutorow, ktorych lista dostepna jest pod numerem infolinii 0 801 32 32 80. Na stronie internetowej www.pkotfi.pl

publikowane sq réwniez roczne i potroczne sprawozdania finansowe funduszy.

Fundusze mogq lokowa¢ powyzej 35% wartosci aktywow funduszu/subfunduszu w papiery wartosciowe emitowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski,
jednostke samorzqdu terytorialnego, panstwo cztonkowskie Unii Europejskiej, jednostke samorzqdu terytorialnego panstwa cztonkowskiego, panstwo nalezqce do
OECD lub miedzynarodowq instytucje finansowq, ktorej cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno panstwo cztonkowskie.

W zalezno$ci od przyjetej przez fundusz inwestycyjny polityki inwestycyjnej fundusze mogq lokowa¢ wiekszos¢ aktywow w inne kategorie lokat niz papiery warto$cio-
we lub instrumenty rynku pienieznego. Ponadto ze wzgledu na sktad portfela oraz realizowang strategig zarzadzania, warto$¢ jednostki uczestnictwa/certyfi-

katéw inwestycyjnych moze podlega¢ umiarkowanej, duzej lub bardzo duzej zmienno$ci.

Niektore informacje zawarte w dokumentach funduszy/subfunduszy zwigzane z ich Benchmarkiem pochodzq lub zostaty opracowane na bazie danych dostarcza-
nych przez firme MSCI Inc. (,dane MSCI”). MSCI ani dziatajacy na zlecenie MSCI dostawcy tresci nie dajg wyraznych ani dorozumianych gwarancji ani zapewnien
oraz nie ponoszq odpowiedzialno$ci w odniesieniu do danych MSCI uzytych w tych dokumentach oraz tresci znajdujqcej sie na witrynie internetowej www.pkotfipl.
Dane MSCI nie mogq by¢ powielane, ani wykorzystywane do innych celow bez pisemnej zgody MSCI. Dalsze rozpowszechnianie danych MSCI jest zabronione bez
pisemnej zgody MSCI.

Prawa autorskie dotyczqce biuletynu przystugujg PKO TFI SA.

Organem sprawujgcym nadzér nad PKO TFI SA oraz funduszami jest Komisja Nadzoru Finansowego.

Spotka zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcow prowadzonym przez sqd rejestrowy dla m. St. Warszawy, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqgdowego
pod numerem 0000019384. Kapitat zaktadowy 18.460.400 ztotych. NIP 526-17-88-449.
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