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Szanowni Panstwo,

ponizej prezentujemy podsumowanie naj-
wazniejszych wydarzen ze $wiata gospodarki
i finansow, ktore miaty lub mogg mie¢ wptyw
na warto$¢ gromadzonych przez Panstwa
Srodkoéw w programach dtugoterminowe-

go systematycznego inwestowania takich
jak Pracownicze Plany Kapitatowe (PPK),
Pracownicze Programy Emerytalne (PPE) czy
Pracownicze Programy Oszczednos$ciowe
(PPO). Pierwszy kwartat roku 2020 przyniost
zaskakujgce wydarzenia i zmiany na rynkach
finansowych, wywotujqc u inwestoréw emo-
cje, ktore ostatni raz obserwowalismy ponad
dekade temu, podczas ostatniego kryzysu
finansowego w roku 2008. Wtedy kamykiem,
ktory ruszyt lawine, byt upadek duzego ame-
rykanskiego banku Lehman Brothers. Tym
razem, iskrq okazat sie... wirus COVID-19.

Cho¢ wiadomosci o rozprzestrzenianiu

sie wirusa COVID-19 w chinskim Wuhan
docieraty na rynki finansowe praktycznie
od poczqtku roku, to nie wptywaty one
specjalnie na notowania akeji i obligacji na
Swiecie. Przetomowym wydarzeniem okazat
sie szybki wzrost zachorowan, a wraz z nimi
przypadkow Smiertelnych we Wtoszech,

a potem w wielu innych krajach. Inwesto-
rzy na $wiecie gwattownie zmienili swojq

pierwotng ocene ,to tylko odmiana zwyktej
grypy” na ,to najgorsza epidemia w historii”.
W praktyce, jak to zwykle bywa, prawda lezy
gdzie$ po $rodku.

Zanim to nastqgpito, na rynkach finansowych
panowat niebywaty optymizm, a jedenasto-
letnia hossa na amerykanskim rynku akcji
zaczynata juz zy¢ wtasnym zyciem. Wyceny
akeji na gietdzie rosty, cho¢ czesto trudno
byto to uzasadni¢ wynikami finansowymi
oraz perspektywami poszczegélnych spotek.
Z drugiej strony ekspresowe i bezpreceden-
sowe tempo spadkow oraz skala dziennych
wahan cen akgji, obligacji, surowcow czy
walut, ktore moglismy obserwowa¢ na
poczgtku marca, byty rowniez przesadzone

i wynikaty z trudnosci odnalezienia sie w no-
wych warunkach. Owa niepewno$¢ wywotata
skrajny pesymizm, ktory byt bardziej efektem
kipigeych trudnych emocji, niz racjonalnej
oceny. Gospodarki, a wraz z nimi indeksy
akeji, zawsze podlegaty cyklom koniunktural-
nym, ktore charakteryzujq sie miedzy innymi
tym, ze fazy pozytywne (ozywienie/ekspansja
i hossa) sq spokojniejsze i dtuzsze, a fazy
negatywne (spowolnienia/recesji i bessy) sq
zdecydowanie bardziej ,brutalne”. Nie inaczej
wyglgda to obecnie - dotychczasowe spadki

indeksow i prawdopodobna recesja mogq
byc¢ gwattowne, jednak po nich bedziemy
obserwowac stopniowe odbudowywanie
gospodarek i indeksow akcji. Pomogq w tym
m.in. programy wspierajgce gospodarki
wszystkich krajow dotknietych epidemiq oraz
bezprecedensowe dziatania bankow central-
nych na $wiecie, ktorych celem jest ztagodze-
nie gospodarczego i finansowego szoku.

W wieloletniej perspektywie, o ktorej
mowimy w przypadku gromadzenia
$rodkéw na dodatkowq ,prywatng
emeryture”, podobne zawirowania
rynkowe mogq pojawic sie jeszcze
nie raz, ale wta$nie z racji takiego

dtugiego horyzontu czasowego, nie
powinny one wybija¢ nas ze stusznie
obranej drogi, wszak dtugoterminowo
potencjat zysku z akgji jest staty-
stycznie wyzszy niz z innych bardziej
stabilnych form inwestowania, takich
jak obligacje.




Warto w tym miejscu przypomnie¢, na jaki od momentu, kiedy WIG (jeden z najwazniej-  w przyblizeniu tyle, ile spadty od szczytu do

zysk mogt liczy¢ inwestor, ktory w poprzed- szych polskich indeksow gietdowych) oraz dotka w pierwszym kwartale 2020.
nim kryzysie, czyli w roku 2008, zaczgt co S&P 500 (jeden z najwazniejszych indeksow
miesigc systematycznie inwestowa¢ 100 zt akcji w USA) spadty 0 30% od szczytu, czyli
‘ ‘ Po roku ‘ Po trzech latach ‘
Warto$¢ Roczna stopa Warto$¢ Trzyletnia stopa
Suma wptat inwestycji po P Suma wptat inwestycji po Y P
zwrotu zwrotu
roku trzech latach
‘ WIG ‘ 1200 zt ‘ 1230z ‘ 2,5% ‘ 3600 zt ‘ 4818z ‘ 33,8% ‘
‘ S&P 500 ‘ 1200 zt ‘ 1424 z ‘ 18,7% ‘ 3600 zt ‘ 4124 7 ‘ 14,6% ‘

Zrodto: Obliczenia whasne PKO TFI. Przedstawione dane odnoszq sie do wynikow osiggnietych w przesztosci i nie stanowiq gwarancji ich osiggniecia w przysztosci. Majq wytgeznie charakter po-
gladowy. Na potrzeby powyzszych obliczen przyjeto, ze pierwsza wptata w wysokosci 100 ztotych nastgpita 10.06.2008 w przypadku WIG i 03.10.2008 roku w przypadku S&P 500.



Programy takie jak polskie PPE czy PPK

z powodzeniem funkcjonujq na $wiecie juz od
wielu lat wias$nie dlatego, ze skonstruowane
sq w taki sposob, aby gorsze okresy rynkowe
(ktore zawsze sie zdarzaty i bedq zdarzac)
miaty jak najmniejszy negatywny wptyw na
efekty dtugoterminowego oszczedzania. Jest
to mozliwe dzieki wspomnianemu juz wyzej
mechanizmowi usredniania, czyli systema-
tycznym wptatom bez wzgledu na biezqcq
koniunkture. Dodatkowo, aby ograniczyc
ewentualny negatywny wptyw spadkdéw na
rynkach akcji na wartosci gromadzonych
przez wiele lat oszczednosci, warto korzysta¢
z tzw. funduszy cyklu zycia (zwanych rowniez
funduszami zdefiniowanej daty), takich jak
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego. Majq one
wbudowany mechanizm zmniejszania udziatu
akeji wraz z uptywem czasu. Dzieki temu
ewentualne spadki u progu okresu, w ktorym
bedziecie Panstwo chcieli korzysta¢ ze zgro-
madzonych $rodkow, obejmaq tylko niewielkq
cze$¢ oszczednosci.

Osoby inwestujgce w podstawowe fundusze,
takie jak PKO Parasolowy chcqce uzyskac
podobny efekt do funduszy cyklu zycia, po-
winny pamieta¢ o samodzielnym regularnym
zmniejszaniu udziatu subfunduszy akeyjnych
na rzecz subfunduszy obligacyjnych. Z dru-
giej strony dobrze jest pamieta¢ o tym, ze

w dtuzszym terminie wyzszy potencjat zysku
dajq akcje, zwtaszcza gdy przed nami jeszcze
kilkanas$cie lub kilkadziesigt lat gromadzenia
$rodkow na dodatkowq emeryture. Oczy-
wiscie, kazdy z nas jest inny i powinnismy
inwestowa¢ zgodnie z wtasnym apetytem

na ryzyko, w tym zdolnos$ciq do akceptaciji
ewentualnych strat oraz wedtug wtasnego,
indywidualnego celu, horyzontu inwestycyj-
nego i wg wtasnej wiedzy i doswiadczenia.

Wracajgc do obecnej sytuacji gospodarczej
i rynkowej - tak jak przy poprzednich kryzy-
sach, tak i obecnie mozna spotkac¢ opinie, ze
Jten jestinny”. Jest to jedna z nieodtqcznych
cech kryzysow - wszystkie sq inne i wszyst-
kie sq zaskakujgce. W przeciwnym razie nie
bytyby kryzysami. Warto pamietad, ze ich
kolejng wtasciwosciq sq pojawiajqce sie

niespotykane normalnie okazje inwestycyjne.

Poki co, trudno jednoznacznie i precyzyjnie
oszacowa¢ wptyw epidemii na poszczegdlne

gospodarki, a zatem i rynki finansowe, jednak

cho¢ z pewnosciq bedziemy Swiadkami
recesji (odwrotno$ci rozwoju gospodarczego,
do ktérego zdqzylismy sie ostatnio przyzwy-
czaic¢) i wzrostu bezrobocia w wielu krajach,
to nie bedq one trwaty wiecznie, a powrét do
normalno$ci (nawet jesli troche innej niz ta
weze$niejsza), moze nastgpi¢ wezesniej niz
mozna by sqdzi¢ bazujgc na medialnych do-

niesieniach, ktore majq tendencje do pokazy-
wania ,rzeczywistosci” w ciemnych barwach.
Warto w tym miejscu cho¢by podkresli¢, ze
Chiny wrocity juz praktycznie do wykorzysta-
nia petnych mocy produkcyjnych, a zatem
braki komponentow, ktore powodowaty zabu-
rzenia produkcji w innych krajach, za chwile
przestang byc problemem. Pozostanie oczy-
wiscie kwestia ograniczenia funkcjonowania
wielu gospodarek z powoddw zdrowotnych,
acz przyktad Chin pokazuje, ze te przestoje
mogq trwac¢ stosunkowo krotko.

Wszystkich Panstwa zainteresowanych
rozwojem sytuacji zapraszamy do lektury
naszych komentarzy publikowanych

na www.pkotfi.pl, w ktérych na biezqco
przedstawiamy najwazniejsze wydarzenia
z gospodarek i rynkéw finansowych.

Michata Zietala
Dyrektor ds. Komunikacji Inwestycyjnej

,Trudno jednoznacznie i precyzyj-
nie oszacowa¢ wptyw epidemii na
poszczegolne gospodarki, a zatem

i rynki finansowe, cho¢ z pewnosciq
bedziemy $wiadkami reces;ji”
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ROPA ZA BEZCEN

M.in. o bezprecedensowych wydarzeniach na rynku ropy naftowej
oraz o zachowaniu kluczowych klas aktywow piszq Zarzqdzajgcy
Funduszami PKO TFI.

NAJWAZNIEJSZE WYDARZENIA:

- Znaczny spadek dynamiki nowych zachorowan na koronawirusa w wiekszosci gospodarek

rozwinietych przy¢miony zostat przez informacje ptyngce z rynku ropy. Doszto do bezprece- Zapraszamy na naszq
densowej sytuacji, w ktorej cena kontraktu terminowego na rope z dostawq na maj spadta strone internetowgq,
do poziomu ujemnego. Z jednej strony rynek zdawat sobie sprawe, ze w najblizszych dniach na ktorej znajdg

i tygodniach nic nie jest juz w stanie powstrzymac rosnqgcej gigantycznej nadpodazy na Panstwo najnowsze
rynku tego surowca i wielu producentéw bedzie musiato za wszelkq cene pozbyc sie ropy z komentarze rynkowe
magazynow.

- W pewnym stopniu uzasadniona bytaby wiec lekko ujemna cena najkrotszego kontraktu
rzedu -5 USD za barytke ze wzgledu na koszty magazynowania. Jednak cena -37 USD za
barytke moze $wiadczyc tylko o jednym. Jeden lub wiecej inwestorow finansowych niema-
jacych mozliwosci operowania na rynku fizycznej dostawy musiat za wszelkq cene pozbyé

sie dlugiej pozyciji, ktorq otwierat w oczekiwaniu na odbicie cen ropy jeszcze w kwietniu.
Ostatnim dniem na zamkniecie pozycji na kontrakcie z dostawq w maju dla inwestora finan-
sowego jest wtorek 21.04.

+ Przy drastycznie ograniczonych zleceniach kupna, wymuszona sprzedaz duzej ilosci oma-
wianego kontraktu na rope doprowadzita pierwszy raz w historii do zej$cia ceny jakiegokol-
wiek kontraktu terminowego do znacznie ujemnego poziomu.

- Chociaz ceny kontraktow terminowych wygasajgcych w kolejnych miesigcach wcigz sq na
poziomach wyraznie dodatnich, to we wtorek w dalszym ciggu znajdujq sie pod silng presjq.


https://www.pkotfi.pl/aktualnosci/

Rynki akcyjne
- Indeksy akcyjne znajdujq sie w fazie realizacji zyskow.

- Zawirowania na rynku ,czarnego ztota” takze negatywnie przekta-
dajg sie na ryzykowne klasy aktywow, w tym akcje.

- Pojawiajq sie obawy o miejsca pracy w sektorze oraz kondycje
finansowq wielu przedsiebiorstw zwigzanych bezposrednio lub
posrednio z rynkiem ropy.

Rynki obligacyjne

- Wuydarzeniem tego tygodnia miata by¢ zaplanowana na czwartek
aukcja obligacji skarbowych, jednak zostata dzisiaj odwotana przez
Ministerstwo Finansow. Do konca miesigca naptynie na rynek
okoto 14 mld zt z wykupu obligacji PS0420 oraz kwietniowych
ptatnosci kuponowych i czes¢ inwestoréw zapewne planowata
dokonac reinwestycji na odwotanym przetargu. W efekcie rynek
obligacji umacnia sie w stosunku do wczorajszego zamkniecia.

- Rynek stopy procentowej pozostaje stabilny i nadal wycenia obniz-
ke stopy procentowej w okolice 0%. Premia kredytowa nieznacz-
nie sie zaweza. Stabilizuje sie rowniez ryzyko kredytowe obligaciji
zagranicznych.

Rynki surowcowe

- Drastyczna przecena majowego kontraktu terminowego na rope
natychmiast wzbudzita duzy niepokdj przede wszystkim po stronie
panstw OPEC oraz USA.

- Arabia Saudyjska sugeruje, aby nie czeka¢ do majowego szczytu
panstw eksportujgcych rope, tylko dokona¢ natychmiastowego
dalszego ciecia produkcji w koordynacji z USA i Rosjq.

+ Prezydent Trump méwi o zakupach 75 min barytek tytutem uzupet-

nienia narodowych rezerw strategicznych tego surowca. Rozwaza
takze wstrzymanie dostaw z Arabii Saudyjskiej.

Rynki walutowe

- Niewielka zmienno$¢ na gtownych parach walutowych $wiata.

- Pod presjq waluty krajow bedgcych duzymi eksporterami ropy.
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NAJTRUDNIE
DRZEKONAC

FRAGMENTY ARTYKUtU BUSINESSINSIDER, KTORY PO-
WSTAL PRZY WSPOtPRACY Z PKO TFI CALOSC NA STRONIE:

BUSINESSINSIDER.COM.PL

»Rok przygotowan, dziesigtki godzin konsultacji z pra-
cownikami, uruchomienie wielu nowych procedur, zmie-
rzenie sie ze zmianami budzetowymi i zupetnie nowymi
zagadnieniami - tak o wdrazaniu programu PPK w BSH
Sprzet Gospodarstwa Domowego Sp. z 0.0. opowiada
Jolanta Kondraciuk, dyrektor HR. Wedtug niej proces
nie nalezat do tatwych, mimo iz firma dysponuje wy-
specjalizowanymi zespotami projektowymi, ktore radzq
sobie w ciggu roku z wieloma skomplikowanymi zada-

niami.

- Wprowadzenie PPK z pewno$ciqg mozna
okresli¢ jako projekt szczegdlny - relacjonuje
dyrektor Jolanta Kondraciuk, zaznaczajqc,

ze najwiecej trudnosci wynikato z tego, ze
wszystkie regulacje, konfiguracje systemo-
we oraz przeptywy informacji i kampanie
komunikacyjne trzeba byto stworzy¢ od zeraq,
uwzgledniajgc przy tym rezim wynikajqcy ze
Scistego harmonogramu wdrozenia, opartego
o nieprzekraczalne terminy ustawowe. -

Byt to projekt dtugi, trwajgcy ponad rok.
Prowadzit go dziat personalny pod nadzorem
zarzqdu spofki, jednak w prace zaangazowa-

nych byto w kolejnych etapach wiele dziatow
firmy, poczqwszy od prawnego, poprzez
zakupy, ksiegowo$¢ i kontroling, az do

public relations i informatyki. Wyjgtkowos$¢
wdrozenia polegata miedzy innymi na tym, ze
obejmowato ono zagadnienia, ktore rowniez
dla ustawodawcy byty nowe i krystalizo-
waty sie w ciggu roku w postaci kolejnych
przepisow, zmian prawnych, interpretacji oraz
obowigzkow spoczywajgcych na pracodaw-
cach i instytucjach finansowych - wylicza
Jolanta Kondraciuk.


https://businessinsider.com.pl/finanse/najtrudniej-przekonac-ludzi/w5ysgmw
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Duzym trudno, matym jeszcze bardziej

BSH Sprzet Gospodarstwa Domowego Sp.

z 0.0. to firma doskonale znana kazdemu: jest
czescig miedzynarodowego koncernu BSH
Home Appliances Group, a na polskim rynku
funkcjonuje w postaci marek AGD, takich jak
Bosch, Siemens, Gaggenau. Stanowi cze$¢
Grupy Robert Bosch. BSH ma 42 fabryki

na $wiecie, produkuje w nich petng game
nowoczesnych urzqdzen gospodarstwa
domowego.

Wdrozenie w firmie programu, ktory ma
stanowi¢ dla pracownikéw generator kapitatu
na czas emerytury, z pewnosciq dla zadnej

z firm nie jest tatwe, ani dla tak zorganizowa-
nych, sprawnie zarzqdzanych korporacji, ani
dla prywatnych biznesow rodzimych (obec-
nie, po 1 stycznia 2020 roku, PPK w swoich
firmach bedq wdraza¢ przedsiebiorcy zatrud-
niajgcy od 50 do 249 0sob).

Zadanie to wymaga naktadow sit i zarezerwowania odpowiedniego budzetu. Jednak, jak

sie okazuje w praktyce, opracowanie procedur wprowadzania nowej formuty w zycie

w przedsiebiorstwach jest tatwiejsze niz naktonienie do uczestnictwa pracownikow.

Pracodawca nie ma wyboru: do programu
musi przystapi¢, od tego odwrotu nie ma.
Pierwszym krokiem jest wybranie instytucji
finansowej, ktora bedzie zarzqdza¢ firmowym
PPK. Konieczne jest wykreowanie stosow-
nego budzetu, uwzgledniajgcego dodatkowe
koszty. Kolejnym krokiem jest zapisanie
pracownikow do programu, trzeba row-

niez wypracowa¢ dodatkowe mechanizmy

w systemie kadrowo-ptacowym i wprowadzi¢
programy obstugujqce rozliczenia.

Juz pierwszy z tych krokow, czyli wybranie
instytucji finansowej, ktorej powierzone
zostang w dtugofalowym wymiarze pieniqdze
pracownikow, niesie za sobqg znaczqce
obcigzenie. Dlatego tez pracodawca powinien
postawi¢ na konsultacje z zespotami, ktore
uwzgledniq racje zatrudnionych - najlepiej
dokona¢ wyboru w porozumieniu z zaktado-
wq organizacjq zwiqgzkowq lub z reprezentacjq
pracownikow, wytoniong wedtug klucza
obowiqzujgcego w firmie.

- ZespoOt projektowy postanowit wigczyé

na bardzo wczesnym etapie prac przed-
stawicielstwa pracownikdéw - mowi Jolanta
Kondraciuk, dyrektor HR w BSH Sprzet
Gospodarstwa Domowego Sp. z 0.0. - Juz

w czasie pracy nad kryteriami wyboru in-
stytucji finansowej uczestniczyli pracownicy.
Nie ukrywamy, ze nie tylko byto to zgodne

z warto$ciami naszej firmy, ktore podkreslajq
ogromng wage opinii pracownikow, zaufania,
brania odpowiedzialnosci i wigczania ich do
waznych decyzji firmy, ale takze utatwito pra-
ce zespotowi projektowemu. Przedstawiciele
pracownikow byli bowiem doskonale przy-
gotowani, zapoznani z przepisami i specyfikg
rynkow finansowych. Przestudiowali takze
zasady funkcjonujqeych juz w Polsce innych
programow emerytalnych.

Prace rozpoczete zostaty juz ponad rok temu,
bo zarzqd firmy chciat przygotowa¢ operacje
wdrozenia we wtasciwy sposob, majqc na
uwadze, ze BSH to podmiot duzy i zréznico-
wany. Ma przeciez 4 oddziaty ze statusem
odrebnego pracodawcy.



MAGAZYN INWESTYCJA | PPK

Komu zaufaé

Role instytucji zarzqdzajqcej moze petni¢ towarzy-
stwo funduszy inwestycyjnych, zaktad ubezpieczen
na zycie, powszechne towarzystwo emerytalne
oraz pracownicze towarzystwo emerytalne.

- Po takim przygotowaniu etap wyboru instytucji
finansowej byt znacznie utatwiony i okazato sie, ze
rekomendacje zespotu projektowego zbiegty sie
idealnie z opiniq przedstawicieli pracownikow. Taka
wspotpraca moze byc¢ benchmarkiem dla prac
projektowych we wszelkich programach pracow-
niczych - nie kryje zadowolenia dyrektor HR.

Wybor padt na PKO TFI. Istotnym aspektem takiej
decyzji byty nie tylko wyniki finansowe, wielka
sie¢ placowek, w ktorych pracownicy mogq byc
obstugiwani bezposrednio, ale takze sprawnie
funkcjonujgce systemy informatyczne instytucji
finansowej przeznaczone do uzytku pracodawcy

i pracownikow.

Najstabsze ogniwo

Najtrudniej przekona¢ do nowego systemu ludzi.
To z pewnosciq efekt naszej polskiej narodowej
cechy - przekonania, ze kreatywno$¢, spontanicz-
ne dziatanie i pomystowos$¢ zawsze podpowiadajq
nam ratunek i rozwigzanie probleméw w trudnych,
podbramkowych sytuacjach. Nie przepadamy za
oszczedzaniem, wolimy kredyty, pozwalajgce re-
alizowa¢ marzenia natychmiast. Zapewne dlatego
cze$¢ rodakow dos¢ sceptycznie odnosi sie do
PPK. Nie inaczej statystyki te wyglqdajq w BSH.

- Podczas akeji komunikacyjnej zespot projekto-
wy zebrat wiele opinii od pracownikow na temat
PPK. Najwazniejszymi powodami rezygnacji jest
niepewno$¢ odnosnie stato$ci obowiqzujgcego
prawa, nawet ustaw, wynikajgca z braku zaufania
do decyzji politycznych (pomimo innych regulacji
prawnych gteboko w pamieci spotecznej utkwita

sprawa sprzed kilku lat) oraz niski poziom $wia-
domosci spotecznej w Polsce w zakresie potrzeby
posiadania indywidualnych programow emery-
talnych. Jest to szczegdlnie widoczne u mtodszych
0s0b. Ponadto rozkrecona spirala konsumpcyjna
powoduje, ze sktonno$¢ do oszczedzania w jakiej-
kolwiek formie jest na niskim poziomie. Dalej sq
takie powody jak brak wiedzy na temat funkcjono-
wania rynkow i instrumentow finansowych oraz
inne sposoby inwestowania, np. w nieruchomosci.

To oczywiscie nie jest dobrg wiadomoscigq; prze-
zornych, dbajgcych zawczasu o jakos$¢ i poziom
przysztego emeryckiego zycia jest w polskim
spoteczenstwie mniej niz wiece;j.

Jakie grupy pracownikow najpredzej dajq sie
namowi¢ na skorzystanie z tej opcji dbania o przy-
szto$¢ na emeryturze?

- Im wieksza wiedza, tym wieksza sktonno$¢ do
zadbania o0 swojq przysztos¢ finansowa. | nie
chodzi tu wcale o doktorat z ekonomii, tylko $wia-
domos¢, ze bez dziataniq, to jest bez oszczedzania
i systematycznego inwestowania nie wydarzy sie
zaden finansowy cud. Z do$wiadczenia wynika, ze
ludzie bardzo pozytywnie reagowali na szkolenia
czy prezentacje, nawet jesli wezesniej podchodzili
z dystansem do tematu - komentuje tukasz Kwie-
cien, wiceprezes zarzqdu PKO TFI.

Pienigdze gromadzone w ramach PPK sq Srodkami
prywatnymi - tak gwarantuje ustawa. To oznacza,
ze pieniedzy tych nikt nie bedzie mogt przeznaczyc
na inne cele, nie bedq podlega¢ zadnym ustawom
i nacjonalizacji. Jednak nawet ten argument nie
wptywa na wybory, sceptycznych jest wiecej.

Jolanta Kondraciuk nie traci nadziei, ze sytuacja

bedzie sie zmienia¢ i ludzie z czasem doceniq
program.”
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Niedawno dowiedzielisSmy sie od kilku firm
doradczych, ze rowniez ich rekomendacjq
byt wybor PKO TFI. Lista referencyjna i pozy-
cja lidera PKO TFI na polskim rynku potwier-
dzity stusznos$¢ wyboru. Zespot projektowy

z satysfakcjq przyjmuje takie wiadomosci

- podkresla Jolanta Kondraciuk.

- Wspotpraca z PKO TFI na kazdym etapie projektu byta wzo-
rowa. Na szczegolne podkreslenie zastuguje profesjonalizm

i gotowo$¢ do pomocy 0sob, ktore z nami wspotpracowaty,
a zdarzaty sie prosby w godzinach, ktorych naprawde nie
mozna zaliczy¢ do normalnego czasu pracy. Majgc Swiado-
mos¢, ilu klientow obstugiwato PKO TFI nawet na tym wcze-
snym etapie wdrazania PPK w Polsce, jest to zaangazowanie,
ktore nalezy docenic¢. Poza tym byto nam po prostu po ludzku
mito wspotpracowac z tak zyczliwymi osobami.

"
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RAZ MAS7Z
FCEJ CZASU NA
DROZENIE PPK!

Pracodawcy zatrudniajgcy co najmniej 50 osob zyskali dodatkowe

pot roku na wdrozenie Pracowniczych Planéw Kapitatowych. Stato sie
tak w zwigzku z ogtoszong pandemiq koronawirusa i trudng sytuacjq
przedsiebiorstw. Jak wykorzysta¢ ten czas mqdrze? Dlaczego nie warto

czeka¢ do ostatniej chwili?

Wydtuzenie termindw zawarcia umoéw PPK, w obecnym, nadzwyczaj-
nym otoczeniu gospodarczym, to ogromne wsparcie dla przedsie-
biorcow. Jednak obecna sytuacja nie musi oznacza¢ zawieszenia
podjetych dziatan, przeciwnie - warto ten dodatkowy czas wykorzy-
sta¢ by dobrze przygotowac sie do wdrozenia i obstugi PPK online.
Zgodnie z wymogiem ustawy, umowy o zarzqdzanie i prowadzenie
PPK pracodawcy mogq zawiera¢ w formie elektronicznej, dzieki czemu
pomimo pandemii wdrazanie pracowniczych planow kapitatowych
jest mozliwe w catkowicie bezpieczny, bo zdalny sposob.

W przypadku wdrozenia PPK z PKO TFI jest to mozliwe na kazdym
etapie: od przedstawienia oferty, po podpisanie umow, przeszkolenie
pracownikow i na biezqgcej obstudze PPK konczqc.

,Nasze rozwigzania pozwalajq na realizowanie procesow zwigzanych
wdrozeniem i obstugq PPK catkowicie zdalnie, bez potrzeby wykorzy-
stywania papieru. JesteSmy

w stanie zapewni¢ petne wsparcie w utworzeniu i wdrozeniu PPK.
Zachecam réwniez aby nie odktada¢ wdrozenia na pozniej, ponie-
waz moze to byc trudniejsze ze wzgledu na to, ze w tych samych
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terminach bedq przystepowaé rowniez firmy z 111 tury (tqcznie ok. 70
tysiecy firm)” - ttumaczy tukasz Kwiecien, wiceprezes PKO TFI.

Weczesniejsze zawarcie umowy o zarzqdzanie PPK utatwi przygotowa-
nie firmy do profesjonalnego i bezpiecznego wdrozenia PPK. Warto
podkresli¢, ze procesy zwiqzane z wdrozeniem PPK sq czasochtonne

i wymagajq odpowiedniego przygotowania. Dodatkowo w wyniku
wydtuzenia termindw, nastgpi kumulacja i pokryjg sie one z terminami
wskazanymi dla podmiotéw zatrudniajgcych co najmniej 20 0sob.
Nalezy zaznaczy¢, ze jednostki sektora finanséw publicznych juz teraz
aktywnie rozpoczety prace nad wdrozeniem, pomimo ze dla nich
termin obowigzywania to dopiero 1 stycznia 20217 roku.

Pamietajmy, ze podpisanie umowy o zarzqdzanie PPK nie wigze sie z
zadnymi kosztami, ani z obowiqgzkiem wcze$niejszego rejestrowania
pracownikow i odprowadzania za nich wptat do PPK. Zgodnie z nowy-
mi przepisami firmy z Il etapu majq czas na rejestracje pracownikow
do 10 listopada 2020 r., a pierwsze wptaty sq odprowadzane dopiero
po zapisaniu pracownikow do programu - do 15. dnia miesigca na-
stepujgcego po miesigcu, w ktorym zostaty one obliczone i pobrane.



DZIEKI APLIKAC)I IPPK
MOZESZ:

Szybko i prosto, wytqcznie online, zawrze¢ umowe o zarzqdzanie
i 0 prowadzenie PPK ﬁ .I.FI

Zarejestrowac swoich pracownikow
Rozliczy¢ wptaty podstawowe i dodatkowe do PPK

Przyjq¢ dyspozycje od pracownikow

M o ¢ 5 {J

Wygenerowac raporty utatwiajgce obstuge Programu

Wejdz na www.ippk.pl i podpisz umowe online lub skontaktuj sie z naszym konsultantem pod numerem (+48) 22 539 23 57 w godz. 9:00 - 17:00 (optata zgodna z taryfq operatora)
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Spotkania w formie wideokonferencji

Obecnie w PKO TFI regularnie organizowane sq spotkania online
o tematyce PPK w formie wideokonferencji, ktére doskonale zaste-
pujq tradycyjnqg forme spotkan. Prowadzone sq one dla przedsie-
biorcow w formule ogolnodostepnych webinariow lub spotkan
indywidualnych. To doskonaty czas do przeprowadzenia szkolenia
czy zapoznania sie z wszelkimi potrzebnymi informacjami dotyczq-
cymi PPK.

Eksperci PKO TFI przekazujq komplet informacji, zasad i warunkow
prowadzenia PPK oraz wycigg najwazniejszych zapisow z ustawy
wraz z objasnieniami. Wspolnie z reprezentantami firmy przygo-
towujq harmonogram, omawiajqc kazdy etap i jego znaczenie dla
skutecznego wdrozenia PPK. Udostepniajq rowniez wersje testowq
aplikacji do obstugi iPPK i w formie wideokonferencji omawiajq
poszczegodlne funkcjonalnosci systemu.

Podpisanie umowy - zdalnie,
automatycnie i bez papieru

W przypadku PKO TFI zawarcie umowy o zarzqdzanie zostato opra-
cowane w sposoéb optymalny dla Pracodawcy i nastepuje w formie
online, po wypetnieniu odpowiedniego formularza dostepnego na
stronie internetowej PKO TFI, a sama czynno$c¢ nie zajmuje wiecej
niz kilka minut.

Edukacja pracownikow poprzez
webinary

Istotnym obszarem w zakresie PPK jest komunikacja z pracow-
nikami. Powinni oni mie¢ wiedze na temat zatozen PPK i zasad
uczestnictwa w programie. Ze strony PKO TFI zaréwno Pracodawca,
jak i Pracownicy otrzymujq petne wsparcie. Tu na uwage zastuguje
kompleksowe wsparcie zdalne - elektroniczne, w postaci licznych
materiatdw dostepnych na stronie internetowej Towarzystwa oraz
formularzy, ktore rowniez zostajq udostepniane Pracodawcy do
umieszczenia w wewnetrznej sieci intranetowej. Dodatkowo istnieje
mozliwo$¢ zapisywania sie na cyklicznie webcasty i webinaria,
ktore prowadzone sq przez ekspertow PKO TFI co najmniej kilka
razy w tygodniu, w trakcie ktorych to spotkan, odbywajgcych sie
online zarbwno pracownicy jak i osoby reprezentujgce zespoty
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Zmiana terminéw PPK wynika z art. 54

ustawy z 31 marca 2020 r. 0 zmianie ustawy

0 szczegolnych rozwigzaniach zwigzanych

z zapobieganiem, przeciwdziataniem i zwalczaniem
COVID-19, innych chorob zakaznych oraz

wywotanych nimi sytuacji kryzysowych oraz
niektorych innych ustaw (Dz.U. z 2020 r. poz. 568).

Pracodawcy, w stosunku do ktorych Ustawa
0 PPK weszta w zycie w dniu 1 stycznia 2020 roku
mogq zawrzec:

Umowe o zarzqdzanie PPK do dnia
27 pazdziernika 2020 roku,

Umowe o prowadzenie PPK do dnia
10 listopada 2020 roku.

kadrowe czy ptacowe, mogq zadawac¢ pytania na czacie i uzyskiwac
praktyczne i rzetelne odpowiedzi. Dodatkowo w serwisie youtube,

na kanale PKO TFI pracodawcy oraz pracownicy mogq zapoznac sie
z animacjami i krotkimi filmami wyja$niajgcymi najwazniejsze zasady
i warunki uczestnictwa w PPK. PKO TFI udostepnito rowniez dedy-
kowane infolinie w zakresie PPK, a informacje o swoich $rodkach
uczestnicy mogq sprawdza¢ w serwisie internetowym Towarzystwa.

Biezgca obstuga PPK

PKO TFI zapewnia pracodawcom, bezptatng aplikacje www.ippk.pl,
ktora stuzy do obstugi PPK. Oferuje takze dostep do aplikacji w wersji
demo, aby umozliwi¢ weryfikacje jej dziatania w odniesieniu do dane-
go systemu kadrowo-ptacowego.

Wazne jest, aby dane osobowe pracownikow - byty kompletne i aktu-
alne - warto o nie zadba¢ mozliwie wczesniej, aby oszczedzi¢ sobie
niepotrzebnego stresu.

Wierzymy, ze przesuniecie o pot roku terminow wdrozenia PPK po-
zwoli matym i $rednim firmom lepiej pozna¢ automatyczne narzedzia
obstugi pracowniczych planow kapitatowych i jeszcze lepiej przygoto-
wac¢ sie do wdrozenia. Wazne by nie odktadac¢ tego na pozniej.



WAZNE DATY PPK

Data obowigzywania ustawy

Q090

€O najmniej
50 zatrudnionych oséb

Q
e

€O najmniej
20 zatrudnionych oséb

Q

~A

co najmniej
1 zatrudniona osoba

=

Sektor finanséw
publicznych

1 stycznia 2020 r.

1 lipca 2020 .

1 stycznia 2021 r.

1 stycznia 2021 r.

Wuybor instytucji finansowej
i zawarcie umowy o PPK

27 pazdziernika 2020 r.

27 pazdziernika 2020 r.

23 kwietnia 2021 r.

26 marca 2021 r.

Ostateczny termin podpisania
umowy o prowadzenie PPK
z pracownikami

11 listopada 2020 r.

10 listopada 2020 r.

10 maja 2021 r.

10 kwietnia 2021 r.
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W CO INWESTUJE?

'@ Ochrona zdrowia

O’v\
Dobra i US*Ugi konsumenckie

% Sektor finansowy

Nowoczesne technologie
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KO MEDYCYNY
DEMOGRAF
GLOBALNY

DLACZEGO WARTO ZAINWESTOWAC?

wspierasz m.in sektor ochrony zdrowia i spoftki
farmaceutyczne, ktore sq w centrum walki
z pandemiq Covid-19.

korzystasz z wiedzy do$wiadczonego zespotu
zarzqdzajqeych i analitykow

swojq inwestycje mozesz $ledzi¢ online za
posrednictwem systemu transakcyjnego
i-fundusze.pl



EKSPOZYCJA GEOGRAFICZNA

Wuygrani Kryzysu

Pandemia wirusa COVID-19 pokazata, ze
wydatki na ochroneg zdrowia w wysokosci
5-12% PKB w krajach Unii Europejskiej
okazujq sie niewystarczajgce. Nawet Stany
Zjednoczone Ameryki z najwyzszym pozio-
mem tego wskaznika (18% PKB) borykajq sie
z niewydolnosciq stuzby zdrowia w obecnej
sytuaciji.

Dzisiejsze trudno$ci mogq doprowadzi¢ do
zmiany priorytetow w wydatkach budzeto-
wych na $wiecie w kolejnych latach. Po za-
konczeniu epidemii prawdopodobny wydaje
sie wiekszy nacisk na opieke zdrowotng. Co
wiecej, dzisiejszy kryzys powinien ograniczyc
naciski polityczne na obnizanie cen przez
spotki farmaceutyczne w Stanach Zjedno-
czonych, nasilajgce sie od kilku lat zarowno
ws$rod Demokratow jak i u Republikanow.

MAGAZYN INWESTYCJA | FUNDUSZ W PIGUtCE

Wieksza elastycznos$¢ w ustalaniu cen lekow
doprowadzitaby do wzrostu innowacji w sek-
torze, jak rowniez powiekszyta zyski spotek
farmaceutycznych.

Jednak sektor ochrony zdrowia moze sie
okazac¢ relatywnym zwyciezcq nie tylko

w dtugim okresie, ale rowniez w krotkim.
Spotki medyczne cechowaty sie w przesztosci
relatywnie nizszq wrazliwo$cig na sytuacje
gospodarczq i poziom konsumpcji. Wyni-
kato to z jednej strony z funkcji systemow
refundacji lekow i opieki zdrowotnej, z drugiej
za$, z konieczno$ci przyjmowania lekow kry-
tycznych dla zdrowia, niezaleznie od sytuacji
finansowej pacjenta.

Dobrym przyktadem tej sytuacji byt po-

przedni kryzys finansowy. Zysk operacyjny
globalnego sektora ochrony zdrowia repre-
zentowanego indeksem MSCI ACWI Health
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Care wzrost w latach 2008 i 2009 odpo-
wiednio 0 2% i 1%, podczas gdy $redni zysk
operacyjny szerokiego spektrum sektoréw na
$wiecie (indeks MSCI ACWI) spadt odpo-
wiednio 0 26% i 13%.

Warto zwréci¢ rowniez uwage, ze obecna
sytuacja rodzi szanse takze dla poszczegol-
nych spotek, ktore prowadzq projekty badan
nad lekami przeciwko wirusowi COVID-19.
W subunduszu PKO Medycyny i Demogra-
fii Globalny posiadamy akcje kilku takich
spotek z ekspozycjq zarbwno na najbardziej
zaawansowane testy kliniczne, jak rowniez
innowacyjne terapie specyficzne w stosunku
do COVID-19 oraz na prace nad szczepion-
kq. Pozytywne wyniki kliniczne kazdej z tych
inwestycji mogtyby prowadzi¢ do wzrostu ich
wartos$ci.



INDEKSY GIEtDOWE

dane na dzien 31.03.2020

Rynki akcji

Akcje - rynki rozwiniete Indeks MTD YTD 1Y 3y 5Y 10Y
MSCI World (TR) 5 455,06 -13,2% -211% -10,4% 5,9% 17,3% 89,0%
MSCI World (PX) 1852,73 -13,5% -21,4% -12,1% -0,1% 6,4% 54,3%
USA (S&P500) 2 584,59 -12,5% -20,0% -8,8% 9,4% 25,0% 121,0%
Europa (STOXX Europe 600) 320,06 -14,8% -23,0% -15,6% -16,0% -19,4% 21,4%
Strefa Euro (MSCI EMU) 98,52 -17,3% -25,3% -18,0% -19,6% -20,5% 9,1%
Japonia (Nikkei 225) 3097896 -9,7% -19,2% -8,8% 6,5% 8,9% 106,9%
Akcje - rynki wschodzgce Indeks MTD YTD 1Y 3y 5Y 10y
MSCI Emerging Markets (TR) 403,06 -15,4% -23,6% -17,7% -4,8% -1,8% 71%
MSCI Emerging Markets (PX) 848,58 -15,6% -23,9% -19,8% -11,5% -12,9% -16,0%
Chiny (SHANGHAI COMP) 2750,30 4,5% 9,8% 11,0% 14,7% 26,6% 11,5%
Brazylia (BOVESPA) 73019,80 -29,9% -36,9% -23,5% 12,4% 42,8% 3,8%
Indie (Sensex) 43 141,54 -22,9% -28,3% -22,9% 3,3% 12,6% 94,2%
Rosja (RTS) 1014,44 -21,9% -34,5% -15,3% -8,9% 15,2% -35,5%
Turcja - (ISE30) 106 790,70 -15,4% -23,1% -9,2% -2,0% 7,8% 50,5%
Turcja (XU100) 89 643,71 -15,4% -21,1% -4,4% 0,8% 10,9% 58,6%
Polska (WIG) 41 624,62 -15,5% -28,0% -30,2% -28,1% -23,0% -1,9%
Polska (WIG 20) 1512,84 -14,5% -29,6% -34,6% -30,5% -36,9% -39,4%
Polska (mWIG40) 2 850,06 -20,4% -27,1% -31,3% -39,9% -23,6% 14,2%
Polska (sWIG80) 10261,33 -11,8% -14,8% -13,8% -37,4% -23,7% -17,4%
Akcje globalne Indeks MTD YTD 1Y 3y 5Y 10Y
rynki rozwiniete i wschodzqce

MSCI All Country World (USD) 442,35 -13,7% -21,7% -13,0% -1,5% 4,1% 43,9%
MSCI All Country World SMID (USD) 1088,51 -19,7% -28,6% -21,9% -14,2% -8,4% 39,7%
MSCI Asia and Pacific ex Japan (USD) 436,33 -14,3% -211% -17,6% -9,0% -10,2% 3,2%

Rynki dtuzne, pieniezne, surowcowe i walutowe

Obligacje - stopy zwrotu Indeks MTD YTO 1Y 3Y 5Y 10Y

Barclays Global Bond (USD) 406,13 0,0% 0,0% 0,0% 3,5% 6,7% 27,5%
JPM Global Emerging Markets Bond Index 778,16 -12,6% -11,8% -5,3% 1,3% 15,1% 60,1%
Merrill Lynch Polish Governments > 1 yr 656,76 11% 2,5% 6,2% 16,0% 18,0% 65,8%
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Obligacje - rentownosci 2Y 5Y 10Y
USA 0,25 0,38 0,67
Niemcy -0,69 -0,65 -0,47
Polska 0,92 1,30 1,68
Rynek pieniezny Poziom stop T-1 mies Poczqtek T-1 rok T-3 lata T-5 lat T-10 lat
roku
WIBID O/N 0,74 1,38 1,35 1,37 1,26 1,51 3,40
WIBID Tm 0,94 1,43 1,43 1,44 1,46 1,44 343
WIBID 6m 0,99 1,58 1,59 1,59 1,61 1,46 4,01
Surowce Cena (USD) MTD YTD 1Y 3Y 5Y 10Y
CRB Index 370,20 -6,3% -1,8% -13,2% -14,1% -10,8% -141%
MSCI World Commodity Producers 1143,69 -23,0% -39,9% -42,9% -40,2% -44,0% -51,1%
Ropa WTI 20,48 -54,2% -66,5% -65,9% -59,5% -57,0% -75,5%
Ropa Brent 22,74 -55,0% -65,5% -66,7% -57,0% -58,7% -72,5%
Mied? 222,80 -12,5% -20,3% -24,1% -16,0% -18,7% -37,3%
Ztoto 157718 -0,5% 3,9% 22,0% 26,3% 33,3% 41,7%
NYSE Arca Gold Miners Index 655,83 -11,8% -20,2% 4.8% 3,7% 29,2% -46,3%
Pszenica 568,75 7,5% 1,8% 24,2% 33,4% 11,1% 26,2%
Waluty Kurs MTD YTD 1Y 3Y 5Y 10Y
EUR/USD 1,10 0,0% -1,6% -1,7% 3,6% 2,8% -18,3%
EUR/PLN 4,56 52% 1% 5,8% 7,6% 11,8% 18,0%
USD/PLN 413 52% 8,8% 7,6% 3,9% 8,7% 44,5%

Zrodto: Bloomberg

MTD - stopa zwrotu od poczqtku miesigca na dzien wskazany w tabeli
YTO - stopa zwrotu od poczgtku roku na dziert wskazany w tabeli
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WYNIKI'FUNDUSZY

Subfundusz 01M 03M YTD 012M 036M osom | 09 poczatku
dziatalnosci
PKO Parasolowy - fio

PKO Obligaciji Skarbowych Plus SFIO -2,10% -2,18% -2,18% -1,19% 2,19% 5,80% 16,58%
PKO Obligacji Skarbowych -1,83% -1.87% -1.87% -0,85% 2,28% 5,43% 116,62%
PKO Obligacji Dtugoterminowych FIO -0,71% 0,37% 0,37% 2,04% 8,21% 10,69% 119,28%
PKO Stabilnego Wzrostu FIO -6,33% -10,86% -10,86% -11,23% -8,53% -4,83% 187,52%
PKO Zrownowazony FIO -9,49% -17,06% -17,06% -18,74% -18,08% -1317% 126,82%
PKO Strategicznej Alokacji FIO -7,35% -15,02% -15,02% -17,10% -18,38% -10,99% -19,38%
PKO Akcji Matych i Srednich Spotek FIO -16,67% -21,67% -21,67% -22,66% -26,96% -13,49% 90,56%
PKO Akcji Nowa Europa FIO -15,41% -26,29% -26,29% -16,60% -24,50% -13,43% -15,23%
PKO Papierow Dtuznych Plus (Parasolowy FIO) -0,98% -0,38% -0,38% 0,85% 5,85% 7,64% 74,19%
PKO Akgji Plus (Parasolowy FIO) -15,59% -27,82% -27,82% -30,74% -30,55% -24,33% -37,37%
PKO Technologii i Innowacji Globalny (Parasolowy FIO) -12,45% -15,15% -15,15% -9,10% 12,52% 46,90% 147,68%
PKO Dobr Luksusowych Globalny (Parasolowy FIO) -18,65% -27,19% -27,19% -22,89% -14,89% 0,87% 52,40%
PKO Infrastruktury i Budownictwa Globalny (Parasolowy FIO) -20,73% -29,13% -29,13% -19,34% -26,98% -14,94% -28,75%
PKO Surowcow Globalny (Parasolowy FIO) -15,43% -27,99% -27,99% -16,54% -13,22% 25,74% 4,34%
PKO Papieréw Dtuznych USD 3,43% 6,07% 6,07% 8,69% 6,19% 13,33% 88,16%
PKO Akcji Rynku Japoniskiego -8,68% -20,34% -20,34% -12,02% -8,85% -18,77% -7,49%
PKO Akcji Rynku Polskiego -15,90% -29,13% -29,13% -32,34% -29,39% -30,62% -51,27%
PKO Akcji Rynkow Wschodzqeych -20,04% -28,06% -28,06% -2327% -21,38% -25,51% -2,13%
PKO Akcji Rynku Europejskiego -15,54% -25,14% -25,14% -13,59% -11,46% 0,00% -14,76%
PKO Akcji Rynku Amerykanskiego -15,22% -22,48% -22,48% -11,70% -0,89% 4,58% 25,48%
PKO Akcji Rynku Ztota -15,83% -26,22% -26,22% 3,63% 1,15% 34,80% -22,47%
PKO Akcji Dywidendowych Globalny -18,23% -26,13% -26,13% -17,55% -16,25% 0,00% -3,81%
PKO Medycyny i Demografii Globalny -11,29% -16,48% -16,48% -10,87% -0,99% 0,00% 5,90%
PKO Obligacji Rynku Polskiego™ - - -

PKO Obligacji Globalny* - - - - - - -
PKO Ekologii i Odpowiedzialnosci Spotecznej Globalny* - - - - - - -
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - sfio
PKO ZE 2020 1,04% 1,86% 1,86% 2,86% 9,77% 13,03% 2567%
PKO ZE 2030 -0,82% -2,57% -2,57% 0,76% 8,43% 12,57% 3231%
PKO ZE 2040 -4,33% -9,98% -9,98% -6,93% -0,48% 4,22% 23,48%
PKO ZE 2050 -6,70% -15,19% -15,19% -12,09% -4,41% 7,13% 32,17%
PKO ZE 2060 -10,86% -23,33% -23,33% -20,12% -13,48% -3,35% 23,78%
PKO Portfele Inwestycujne - sfio
PKO Bursztynowy -0,10% 0,10% 0,10% 1,59% - - 2,30%
PKO Szafirowy -2,47% -4,82% -4,82% -3,46% - - -5,20%
PKO Rubinowy -4,52% -9,30% -9,30% -7,88% - -11,20%
PKO Szmaragdowy -7,67% -15,76% -15,76% -14,35% - -18,20%
PKO Diamentowy -11,55% -22,12% -22,12% -20,70% - - -25,70%
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od poczqgtku

Subfundusz 01™M o3m YTOD 012mM 036M 060M . o
dziatalno$ci
PKO Emerytura - sfio
PKO Emerytura 2025* -
PKO Emerytura 2030* - -
PKO Emerytura 2035* - - -
PKO Emerytura 2040* -
PKO Emerytura 2045* - - -
PKO Emerytura 2050* - - -
PKO Emerytura 2055* - -
PKO Emerytura 2060* -
Fundusze GAMMA
Alfa SFIO -0,31% 0,32% 0,32% 3,59% 11,62% 17,41% 217,00%
mFundusz Konserwatywny SFIO -1,44% -1,07% -1,07% 1,16% 6,51% -18,55% 70,32%
Gamma Subfundusz Stabilny -5,20% -8,99% -8,99% -9,56% -7,94% -6,07% 133,59%
Gamma Subfundusz Obligacji Korporacyjnych -1,54% -0,35% -0,35% -0,16% 5,25% 10,12% 41,37%
Gamma Subfundusz Papierow Dtuznych -1,05% 0,00% 0,00% 1,59% 6,49% 8,87% 146,30%
GAMMA Plus -1.47% -0,86% -0,86% 0,32% 4,74% 8,82% 91,40%
Gamma Subfundusz Akcji Matych i Srednich Spotek -15,47% -19,99% -19,99% -20,70% -26,10% -17,94% -30,62%
Gamma Subfundusz Akeyjny -13,48% -24,98% -24,98% -28,59% -29,57% -28,25% -33,69%
GAMMA -1,36% -091% -091% 0,68% 5,86% 10,56% 158,97%
SIGMA Obligacji Plus -1,09% -0,88% -0,88% -0,21% 4,18% - 6,66%

zrodto: Dane witasne PKO TFI

* stopa zwrotu nie jest prezentowana ze wzgledu na krotkq historie funduszu.

Prezentowane w niniejszej publikacji wyniki funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez PKO TFI SA sq oparte na danych historycznych i nie stanowig gwarancji osiggniecia identycznych wynikow
w przysztosci. Istniejq optaty manipulacyjne, ktore obcigzajq wptate do funduszu lub odkupienie jednostek uczestnictwa/wykup certyfikatow inwestycyjnych. Wysokosé i sposob pobierania optat

manipulacyjnych okreslajq tabele optat.
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MSCI All Country World

Indeks pokazujgcy zachowanie globalnych
rynkow akceji. W sktad indeksu wchodzg
zarowno 23 rynki rozwiniete i 23 rynki
wschodzqce. Jest to najbardziej szeroki
indeks z rodziny MSCI, pokazujqcy zachowa-
nie rynkow akcji na catym Swiecie. 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 pokazujqcy zachowanie akgji ze strefy
euro. W sktad indeksu wchodzq 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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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

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

i najbardziej ptynne sporki.

MSCI Emerging Markets (px)

Indeks pokazujgcy zachowanie spotek

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

WIG

Indeks obrazujgcy zachowanie wszystkich
spotek notowanych na gtownym 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 akgji.
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31.03.2020

Rentowno$¢ amerykanskich 10-latek
Stopa dochodu, ktorqg mogq uzyskac
inwestorzy kupujgc 10-letnig amerykan-

skq obligacje skarbowq po aktualnej cenie
rynkowej i przetrzymujqgc jg w swoim portfelu
do terminu wykupu (reinwestujqgc 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$c¢ jest obliczana w celu
poréwnania stopnia atrakcyjnosci inwestycji.
Im wyzsza rentowno$¢ obligacji tym wyzsza
mozliwa przyszta stopa zwrotu z obligacji.
Rosngce rentownosci obligacji w danym
okresie, oznaczajq spadek cen obligacji

w tym okresie.

Rentownos$¢ polskich 10-latek

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

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

w miedzyczasie ptatnosci odsetkowe -
kupony). Rentowno$c¢ jest obliczana w celu
poréwnania stopnia atrakcyjnosci inwe-
stycji. Im wyzsza rentowno$¢ 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
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Cena jednej uncji ztota, wyrazona w dolarze

1550 amerykanskim (USD).
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NYSE Arca Gold Miners

850
800

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

750
700

600 i spotki zajmujqce sie finansowaniem

550 wydobycia. Na koniec wrzesnia 2016 roku,

500 w sktad indeksu wchodzito 49 spotek

450 z roznych krajow o globalnym zasiegu.

31032019 30062019 30092019 31122019 31032020 Waluta indeksu to USD.

2350 MSCI World Commodity Producers

2250 Indeks akgji spotek dziatajgcych w sektorze

2150 energii (ropa i gaz), metali przemystowych
(stal i aluminium), szlachetnych (ztoto i sre-

2050 bro), jak rowniez w sektorze rolnym. Spotki,
ktore tworzq indeks - to spotki duzej

1950 i Sredniej kapitalizacji, wybierane spos$rod

1850 23 rynkow rozwinietych i 23 rynkow
wschodzgeych. Waluta indeksu to USD.

1750

31032019 30062019 30092019 31122019 31032020

Zrédto: Dane wiasne PKO TFI, Bloomberg,
Analizy Online
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NOTA PRAWNA

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

mentow finansowych, ich emitentow lub wystawcow.

PKO TFI SA dotozyto nalezytych staran, aby zamieszczone informacje byty rzetelne i oparte na kompetentnych zrédtach, 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 wyglad publikacji mogq zosta¢ zmienione bez uprzedzenia. Ryzyko wykorzystania informacji zamieszczonych w niniejszej publikacji, w szczegolnosci podjecia decyzji

inwestycyjnej, ponosi wytqcznie uzytkownik publikacii.

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 obcigzajg wptate do funduszu lub odkupienie jednostek uczestnictwa/wykup
certyfikatow inwestycyjnych. Wysokosc¢ i sposob pobierania optat manipulacyjnych okreslajq tabele optat.

Fundusze nie gwarantujq realizacji zatozonego celu inwestycyjnego, ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego. Nalezy liczy¢ sie z mozliwosciq utra-
ty przynajmniej czesci wptaconych srodkéw. 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, ktérych lista dostepna jest pod numerem infolinii 0 801 32 32 80. Na stronie internetowej www.pkotfipl

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, jed-
nostke samorzqdu terytorialnego, panstwo cztonkowskie Unii Europejskiej, jednostke samorzadu terytorialnego panstwa czlonkowskiego, panstwo nalezqce do OECD
lub miedzynarodowq instytucje finansowaq, ktdrej cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno panstwo cztonkowskie.

W zaleznosci od przyjetej przez fundusz inwestycyjny polityki inwestycyjnej fundusze mogq lokowa¢ wiekszo$¢ aktywodw w inne kategorie lokat niz papiery wartoscio-
we lub instrumenty rynku pienigznego. Ponadto ze wzgledu na sktad portfela oraz realizowanq strategie zarzadzania, warto$¢ 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 dziatajgcy na zlecenie MSCI dostawcy tresci nie dajq 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 celéw bez pisemnej zgody MSCI. Dalsze rozpowszechnianie danych MSCI jest zabronione bez
pisemnej zgody MSCI.

Prawa autorskie dotyczqce biuletynu przystugujq PKO TFI SA.

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

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