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Warto inwestowac, zwtaszcza w PPK

Podsumowanie wydarzen ze Swiata gospodarki i finansow
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SZANOWNI PANSTWO,

za nami juz wszystkie cztery etapy, na ktére podzielony byt proces uruchamiania
Pracowniczych Planéw Kapitatowych u krajowych pracodawcéw. Pracownicy, ktérzy do
PPK przystqpili, majq powody do zadowolenia. O tym oraz o najwazniejszych
wydarzeniach ze $wiata gospodarki i rynkéw finansowych piszemy w cokwartalnym
komentarzu dedykowanym uczestnikom programéw dtugoterminowego oszczedzania w
PKO TFI.

Zanim przejdziemy do oméwienia wynikow subfunduszy, pragniemy zwréci¢ uwage, ze w
przypadku Pracowniczych Planéw Kapitatowych, wptyw na stan rachunku uczestnika
(pracownika), majq nie tylko stopy zwrotu wypracowane przez Zarzqdzajgcych
funduszami, ale réwniez wptaty pracodawcy czy doptaty z budzetu panstwa- powitalna i
roczne. Ponizej prezentujemy tak rozumiane korzysci, ktore odniesli uczestnicy
poszczegolnych subfunduszy PPK na dzien 30.06.2021 na przyktadzie osoby zarabiajqcej
5400,07 zt ($rednie wynagrodzenie w sektorze przedsiebiorstw w roku 2020), ktora
rozpoczeta oszczedzanie w ramach PPK rok temu, tj. 30.06.2020. (Pozostate zatozenia
przyjete do obliczen opisujemy na koncu komentarza.)

Tabela 1 ,Koszty” oraz korzy$ci finansowe osiggniete przez uczestnikéw poszczegélnych
subfunduszy PKO Emerytura (przy zatozeniach wskazanych na koficu tekstu).

I{“ TFI

"Koszt" uczestnika Korzysci z Korzysci z
. Stan rachunku na . i
w okresie 30.06.2021 uczestnictwa w PPK | uczestnictwa w
Subfundusz 30.06.2020 - 31.05.2021 o (kwotowo) PPK (procentowo)
PKO Emerytura 2025 1461z 2 636 zt 1175 # 80%
PKO Emerytura 2030 1461z 2742 7 1281z 88%
PKO Emerytura 2035 1461z 2 856 zt 1395z 95%
PKO Emerytura 2040 1461z 2863 zt 1402 # 96%
PKO Emerytura 2045 1461z 2967 zt 1506 zt 103%
PKO Emerytura 2050 1461z 2963 zt 1502 103%
PKO Emerytura 2055 1461z 2924 7 1462 # 100%
PKO Emerytura 2060 1461z 2965 zt 1504 103%

Zrédto: Obliczenia wtasne PKO TFI.

Na ,koszt” pracownika sktadajq sie jego wtasne wptaty oraz podatek dochodowy od
wptat pracodawcy, a korzy$é z uczestnictwa w PPK (kwotowo), to roznica miedzy
stanem rachunku a tym wtasnie kosztem. Szczeg6towe rozbicie ,kosztow” i ,korzysci”
przyktadowego pracownika przedstawiamy na ilustracjach ponizej (na przyktadzie PKO
Emerytura 2025 i PKO Emerytura 2060).
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Rysunek 1 ,Koszty” poniesione przez uczestnika i stan jego rachunku na przyktadzie
subfunduszu PKO Emerytura 2025 (przy zatozeniach wskazanych na koricu tekstu)
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Zr6dto: Obliczenia wrasne PKO TFI

Rysunek 2 ,Koszty” poniesione przez uczestnika i stan jego rachunku na przyktadzie
subfunduszu PKO Emerytura 2060 (przy zatozeniach wskazanych na koricu tekstu)
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Zrédto: Obliczenia wtasne PKO TFI

Jak wida¢, korzysci finansowe uzyskane przez pracownikow, ktorzy przystapili do PPK sq
imponujqce i trudno bytoby osiggnqg¢ taki wynik bez ,opakowania” w postaci PPK. W
przypadku pracownikow, ktérzy zrezygnowali z uczestnictwa w PPK, powyzsze kwoty
mozna traktowa¢ jako korzysci finansowe utracone w wyniku takiej decyzji.
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Komentarz rynkowy i wyniki subfunduszy

Drugi kwartat biezgcego roku (podobnie jak i cate potrocze) byt bardzo udany dla os6b
inwestujqcych w akcje, zwtaszcza... polskie. W skali kwartatu WIG, czyli najobszerniejszy”
indeks na warszawskiej Gietdzie Papierow Wartos$ciowych, zyskat az 13,75%. Nieco
stabiej, ale ciggle doskonale poradzity sobie indeksy agregujqce spaotki Sredniej wielkosci
(mWIG40 +10,65%) i mate (sWIG80 +10,93%).

Polskie indeksy wspierane byty rosngcymi naptywami pieniedzy do funduszy akcyjnych
i mieszanych w wyniku wptat dokonywanych ze strony klientéw zniecheconych
zerowym oprocentowaniem depozytéw oraz stabszym okresem funduszy dtuznych

(o tym w dalszej czesci tekstu). Mocny naped stanowity rowniez banki, ktorych gietdowe
wyceny rosty m.in. za sprawq spodziewanego wzrostu stop procentowych, co jest
zajwiskiem korzystnym, dla tego sektora.

Polskiej gietdzie pomogta réwniez jej relatywna ,tanio$¢” wzgledem innych gietd. Innymi
stowy mieli$my (i ciggle mamy) sporo do nadrobienia vs inne rynki. Stqd w tym
kwartale stabiej wypadty Stany Zjednoczone Ameryki (S&P 500 +8,17%), Europa
Zachodnia (EuroStoxx50 +4,88%) oraz rynki wschodzgce ogotem (MSCI Emerging
Markets +5,05%).

Z perspektywy sektorowej zwyciezcq okazata sie ponownie technologia (Nasdaq
+11,18%) i to pomimo zauwazalnego od momentu rozpoczecia szczepien powrotu do
task spotek ,starej gospodarki”, czyli sektora energetycznego, wydobywczego,
konsumpcyjnego czy wspomnianego juz finansowego. Swietne wyniki finansowe

i nieunikniona postepujqca cyfryzacja sprawiajq, ze ich wyceny, cho¢ od dawna wydajq
sie juz bardzo wysokie, dalej rosng.

Nie bez znaczenia jest tu oczywiscie ultratogodna polityka pieniezng kluczowych bankow
centralnych na $wiecie, na czele z amerykarnskq Rezerwq Federalng (Fed). Niskie stopy
procentowe wspierajq rynek akcji ogotem, cho¢by poprzez zachecanie posiadaczy
oszczedno$ci do przenoszenia ich z zerowo oprocentowanych depozytow na rynki akcji,
ktore oferujq znacznie wiekszy potencjat zysku.

W efekcie na gietdy akcji ptynie szeroki strumien $wiezego pieniqdza przektadajqc sie na
rosngce notowania. To z kolei przycigga kolejnych inwestoréw chcgeych uchroni¢ swoje
oszczednosci przed rosngcq inflacjg, ktora stata sie szczeg6lnie dotkliwa wiasnie
w minionym kwartale. Byt to przede wszystkim efekt zbiequ dwoch czynnikow:
e odradzajqcego sie bardzo dynamicznie popytu w odmrazanych gospodarkach
oraz
e ograniczonej podazy wielu potproduktow i towarow (np. potprzewodnikow czy
stali) w wyniku zmniejszonej w trakcie pandemii produkgji czy wystepujgcych
wowczas zaburzen w transporcie.

To, w potqczeniu ze statystycznym efektem niskiej bazy, czyli stosunkowo niskich cen
w najtrudniejszym dla gospodarki i konsumentéw Il kwartale 2020, sprawito, Ze inflacja
CPl w USA, ktora jeszcze w marcu wynosita 2,6% r/r, w kwietniu wzrosta do 4,2% r/r, a
w maju osiggneta az 5%, czyli poziom widziany ostatni raz w sierpniu 2008 roku. (W
Polsce odczyty wynosity odpowiednio 3,2%, 4,3%, 4,7% oraz najnowszy 4,4% w
czerwcu.)

To whasnie obawy przed rozpedzajqcq sie inflacjq, a wraz z nig rosngcym
prawdopodobienstwem podwyzek stop procentowych lub zaostrzania polityki pienieznej
innymi narzedziami doprowadzity do wzrostu rentowno$ci obligacji na gtownych
rynkach $wiatowych i w Polsce. Wzrost rentownosci w przypadku obligacji nowo
wyemitowanych oznacza wzrost ich oprocentowania, natomiast w przypadku obligac;ji
bedgcych juz w obrocie spadek ich cen. Wiecej o tym mechanizmie pisalismy
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w komentarzach: ,Sytuacja na rynku obligacji a wycena PKO Obligacji
Dtugoterminowych” (9 czerwca 2021) oraz ,Putapka historycznych stop zwrotu”

(26 lutego 2021). W efekcie, w przeciwienstwie do funduszy akeyjnych i tych z duzym
udziatem akcji, drugi kwartat przyniést stabsze wyniki funduszy obligacji.

Tym niemniej, w naszej opinii, najtrudniejszy czas fundusze obligacyjne majq
prawdopodobnie za sobaq, co nie zmienia faktu, ze bez cho¢by minimalnego udziatu akcji
w portfelu inwestycyjnym ciezko bedzie w najblizszym czasie wygra¢ z inflacjq.
Potwierdzajq to stopy zwrotu wypracowane przez poszczegolne grupy subfunduszy nie
tylko w ostatnim kwartale, ale i w okresach znacznie dtuzszych, gdzie przewaga
subfunduszy akcyjnych jest bardzo wyrazna.

ﬁ TFI
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obligacji.
Tabela 2 Stopy zwrotu subfunduszy PKO Emerytura, JU kat. A
PKO Emerytura 3 miesigce | 1 rok 3 lata 5 lat
PKO Emerytura 2045 8,35% 26,72% = =
PKO Emerytura 2050 8,24% 26,55% - B
PKO Emerytura 2055 8,23% 26,46% = =
PKO Emerytura 2060 8,13% 25,94% - -
PKO Emerytura 2035 6,40% 20,48% = =
PKO Emerytura 2040 6,38% 20,55% - B
PKO Emerytura 2030 4,21% 13,67% = =
PKO Emerytura 2025 2,08% 7,91% - B
Zrédto: PKO TFI
Tabela 3 Stopy zwrotu subfunduszy PKO Zabezpieczenia Emerytalnego, JU kat. E
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 3 miesigce | 1 rok 3 lata 5 lat
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2060 9,48% 30,75% 23,21% 50,45%
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2050 6,50% 21,05% 21,22% 48,64%
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2040 4,07% 14,08% 17,92% 34,19%
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2030 1,12% 4.87% 13,98% 25,92%
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2020 -0,47% -0,08% 6,38% 12,74%
Zrédto: PKO TFI
Tabela 4 Stopy zwrotu subfunduszy PKO Parasolowy, JU kat. E
PKO Parasolowy - subfundusze akgji 3 miesiqce | 1 rok 3 lata 5 lat
PKO Akcji Rynku Polskiego 13,72% 29,95% 1,08% 15,05%
PKO Akcji Plus 1297% 31,33% 13,72% 4496%
PKO Akcji Matych i Srednich Spotek 10,73% 35,28% 28,57% 63,83%
PKO Dobr Luksusowych Globalny 8,69% 61,91% 46,78% 123,74%
PKO Akcji Nowa Europa 7,93% 25,77% 17,21% 34,80%
PKO Akcji Rynku Amerykanskiego 7,18% 36,95% 49,14% 68,96%
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PKO Technologii i Innowacji Globalny 6,88% 32,00% 57,20% 156,30%
PKO Surowcéw Globalny 6,34% 42,32% 69,46% 106,64%
PKO Medycyny i Demografii Globalny 4,95% 21,81% 29,29% =
PKO Akgcji Rynku Europejskiego 4,61% 25,60% 28,96% 50,43%
PKO Ekologii i Odpowiedzialno$ci Spotecznej 4,44% 29,17% = =
PKO Akcji Rynku Ztota 4,33% -8,11% 65,61% 25,06%
PKO Akgcji Rynkéw Wschodzqeych 4,23% 38,40% 23,49% 35,99%
PKO Infrastruktury i Budownictwa Globalny 3,54% 3711% 26,98% 47,37%
PKO Akcji Dywidendowych Globalny 2,53% 26,71% 21,00% 38,42%
PKO Akcji Rynku Japonskiego -0,99% 26,10% 19,95% 44,63%
PKO Parasolowy - subfundusze mieszane 3 miesiqce | 1 rok 3 lata 5 lat
PKO Zréwnowazony 7,22% 18,38% 12,41% 34,40%
PKO Strategicznej Alokacji 5,84% 14,99% 4,64% 13,94%
PKO Stabilnego Wzrostu 4,49% 11,79% 10,12% 2437%
PKO Parasolowy - subfundusze diuzne 3 miesiqce | 1 rok 3 lata 5 lat
PKO Obligacji Globalny 0,76% 2,10%
PKO Obligacji Skarbowych -0,34% 0,86% 1,23% 5,62%
PKO Papieréw Dtuznych Plus -0,44% 0,39% 4,77% 10,42%
PKO Obligacji Dtugoterminowych -0,87% 0,17% 6,74% 13,28%
PKO Obligacji Rynku Polskiego -1,49% -2,43% - -
PKO Papieréw Diuznych USD -5,19% -4,15% 10,13% 4,18%

Zrédto: PKO TFI

Bez akcji nie ma kotaczy W krotszych

W krotszych okresach na rynkach akcji mogq (i z pewnosciq bedg!) wystepowaé spadki, okr(.e.sach na.rgnkGCh
jednakze patrzqc wstecz na zachowanie rynkéw akcji na przestrzeni ostatnich kilkunastu chJ' mogq (' z

lub kilkudziesieciu lat, w naszej opinii mato roztropnie bytoby nie korzystac z ich pewnoéciq bgdq!)

potencjatu. Dobrym miernikiem w tym zakresie moze byc¢ $rednioroczna stopa zwrotu
indeksu MSCI All Countries World Index (USD) obejmujgcego 85% $wiatowego . )
akcyjnego spektrum inwestycyjnego, ktora od momentu startu jego obliczania tj. 31 jednak w horyzoncie

grudnia 1987, wynosi ponad 8%. kilkunastu lub
kilkudziesieciu lat

wystepowac spadki,

Historycznie rzecz biorgc, uczestnicy programoéw dtugoterminowych, takich jak PPK, . .
inwestujqc w subfundusze akcji lub mieszane z duzym udziatem akgji, sg w komfortowej nieroztropnie bUJ‘ObU
sytuacji, poniewaz nie muszq stresowac sie stabszymi okresami na gietdach, zwtaszcza nie kOFZgStGC Z ich
jesli korzystajq z funduszy cyklu zycia, takich jok PKO Emerytura (PPK), w ktorych udziat
akcji maleje z biegiem czasu, tak aby zminimalizowa¢ ewentualne negatywne skutki
rynkowych perturbacji w ,przededniu” rozpoczecia korzystania ze zgromadzonych
Srodkow.

potencjatu.

Wszystkim klientom, ktorzy mimo wszystko ciggle obawiajq sie akcji, polecamy lekture
komentarzy ,Jesli nie depozyt, to co?” (5 maja 2021) oraz ,Jak pogodzi¢ ogien z wodq?”
(25 marca 2021), gdzie na przyktadach historycznych pokazujemy wartos¢ chocby
niewielkiej domieszki akcji w portfelu inwestycyjnym. Bo tak jak bardzo wazne

w inwestowaniu jest unikanie ryzyka wiekszego niz jesteSmy w stanie psychicznie

i finansowo udzwigng¢, tak samo wazne jest, aby nie podejmowac ryzyka mniejszego niz
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mozemy, po to, zeby nasze pienigdze pracowaty w sposob optymalny i nie tracity czasu
na zbyt konserwatywnych inwestycjach.

Samodzielne stworzenie efektywnego, odpowiedniego dla nas portfela inwestycyjnego i
dbanie o jego modyfikacje wraz z czasem wymaga wiedzy i niemato szczescia. Dlatego
zawsze polecamy fundusze cyklu zycia (zdefiniowanej daty), ktére nie wymagajq od
inwestora ani jednego ani drugiego. A dodatkowo pozwalajq przeznaczy¢ czas potrzebny
na analizy rynkowe i dokonywanie transakcji na inne przyjemnosci czy odpoczynek.
Wrtasciwosci tych subfunduszy sq szczegélnie cenne obecnie, kiedy kluczowe dla
zachowania roznych klas aktywow (akgji, obligacji, surowcow) sq trudno przewidywalne
czynniki, takie jak powstrzymanie albo dalszy rozwdj pandemii Covid-19 czy decyzje
bankéw centralnych na $wiecie.

Wszystkich Panstwa zainteresowanych biezqcq sytuacjq na rynkach finansowych
zapraszamy do lektury naszych komentarzy publikowanych na
www.pkotfi.pl/komentarze-rynkowe, w ktorych przynajmniej raz w tygodniu,
przedstawiamy najwazniejsze wydarzenia z gospodarek i rynkéw finansowych.
Komentarze, biezqgce wyceny i wiele innych cennych materiatéw i informacji mozna
otrzymywac od nas bezposrednio na skrzynke mailowq zapisujqc sie na newsletter pod
adresem https://www.pkotfi.pl/newsletter/.

Zapraszamy.

Michat Zietal, CFA
Dyrektor ds. Komunikacji Inwestycyjnej PKO TFI

*Zatozenia przyjete do wyliczenia wartosci wskazanych w Tabeli 1 oraz na Rysunkach 1 2:

*  do obliczen przyjeto $rednie miesieczne wynagrodzenie w sektorze przedsiebiorstw w
2020 tj. 5400,07 z;

»  pierwszej wptaty na rachunek PPK dokonano 30.06.2020, kolejnych wptat dokonywano
w ostatnie dni robocze kolejnych miesiecy kalendarzowych, ostatniej dokonano
31.05.2020, w sumie dokonano 12 wptat;

e jednostki subfunduszy nabywane sq po wycenie z dnia wptaty;

. doptata powitalna w wysokosci 250 zt. zasilita rachunek PPK 31.10.2020;

*  wptaty pracownika: 2% wynagrodzenia miesiecznego tj. 108 zt;

e wptaty pracodawcy: 1,5% wynagrodzenia miesiecznego, tj. 81 zt;

»  stawka PIT pracownika: 17%.
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Nota prawna

PKO TFI SA informuje, Ze niniejszy materiat ma charakter informacyjny, a dane w nim podane nie stanowiq oferty w rozumieniu art. 66 ustawy

z dnia 23 kwietnia 1964 roku Kodeksu cywilnego, jak réwniez ustugi doradztwa inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczqcych
instrumentow finansowych lub ich emitentéw w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi, a takze nie sq
formq $wiadczenia doradztwa podatkowego ani pomocy prawnej. PKO TFI SA nie ponosi odpowiedzialnosci za ewentualne szkody spowodowane
wykorzystaniem opinii i informacji zawartych w tym materiale.

Szczegbtowy opis czynnikdw ryzyka zwigzanych z inwestowaniem w jednostki uczestnictwa poszczegélnych subfunduszy oraz funduszy
inwestycyjnych zarzqdzanych przez PKO TFI SA znajduje sie w prospektach informacyjnych oraz kluczowych informacjach dla inwestorow (KI1D)
dostepnych u dystrybutoréw i na stronie www.pkotfi.pl. Lista dystrybutoréw dostepna jest pod numerem infolinii 801 32 32 80. Przed dokonaniem
inwestycji nalezy zapoznac sie z tresciq prospektu informacyjnego oraz KIID poszczegolnych subfunduszy.

Ze wzgledu na sktad portfela oraz realizowanq strategie zarzqdzania warto$¢ jednostki uczestnictwa poszczegéinych subfunduszy moze podlegaé
umiarkowanej, duzej lub bardzo duzej zmiennos$ci. Nalezy liczy¢ sie¢ z mozliwo$ciq utraty czeSci wptaconych $rodkow.

Fundusze PKO TFI SA nie gwarantujq osiggniecia zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego. Subfundusze
mogq inwestowa¢ powyzej 35% warto$ci swoich aktywow w instrumenty rynku pienieznego emitowane, poreczane lub gwarantowane przez
Narodowy Bank Polski lub Skarb Panstwa.

Prawa autorskie wynikajgce z niniejszego materiatu przystugujg PKO TFI SA. Zadna z czesci tego dokumentu nie moze by¢ kopiowana ani
rozpowszechniana bez zgody PKO TFI SA. Materiat ten nie moze by¢ odtwarzany lub przechowywany w jakimkolwiek systemie odtwoérczym:
elektronicznym, magnetycznym, optycznym lub innym, ktory nie chroni w sposéb nalezyty jego tresci przed dostepem 0séb nieupowaznionych.

Wykorzystywanie tego dokumentu przez osoby nieupowaznione lub dziatajgce z naruszeniem powyzszych zasad bez zgody PKO TFI SA, wyrazonej
w formie pisemnej, moze by¢ powodem wystqgpienia z odpowiednimi roszczeniami. Wszelkie informacje zawarte w niniejszym materiale powstaty
przy uzyciu zrodet, ktore PKO TFI uwaza za wiarygodne.

PKO TFI SA nie moze zagwarantowa¢, ze sq one wyczerpujqgce i w petni oddajq stan faktyczny. Jezeli w tresci materiatu nie wskazano inaczej,
zrédtem danych sq obliczenia wtasne PKO TFI SA.

PKO TFI SA dziata na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego. Spétka zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcow prowadzonym przez
Sad Rejestrowy dla m.st. Warszawy, XIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqgdowego pod numerem 0000019384 Kapitat zaktadowy
18 460 400 ztotych. NIP 526-17-88-449. Wszelkie dodatkowe informacje sq przekazywane na indywidualne zqdanie.

Infolinia:
+ 48 801 32 32 80,
+ 48 22 358 56 56

od poniedziatku do pigtku w godzinach 8:00 -19:00, optata zgodna z taryfq operatora

Informacja:
www.pkotfi.pl
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