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Nie tylko technologiqg zyjq gietdy

Podsumowanie wydarzen ze Swiata gospodarki i finansow




KOMENTARZ KWARTALNY

SZANOWNI PANSTWO,

zapraszamy do lektury naszego cokwartalnego komentarza kierowanego przede
wszystkim do uczestnikow funduszy inwestycyjnych PKO TFI dostepnych w ramach
Pracowniczych Planéw Kapitatowych, Pracowniczych Programéw Emerytalnych

i innych programéw systematycznego oszczedzania i inwestowania.

Po inwestycyjnie bardzo udanym roku 2020, kiedy zyskaty praktycznie wszystkie klasy
aktywow tzn. akcje, obligacje i surowce, pierwszy kwartat roku 2021 przyniést bardziej
zréznicowane wyniki.

Spodziewane post-pandemiczne ozywienie gospodarcze na $wiecie, przetozyto sie na
wyzsze oczekiwania inflacyjne. W efekcie nabywcy obligacji o statym oprocentowaniu,
zwlaszcza tych z odleglejszymi terminami zapadalnosci, zaczeli domagacé sie od
emitentow wyzszego oprocentowania. To z kolei przetozyto sie na spadki cen obligaciji
bedgcych juz wczesniej w obiegu. W efekcie subfundusze dtuzne dziatajgce w tym
segmencie obligacji, takie jak PKO Obligacji Dtugoterminowych czy

PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2020 zakonczyty kwartat na lekkich minusach,
odpowiednio -0,62% i -0,54% (JU kat. E). Dodatni wynik wygenerowat natomiast

PKO Obligacji Skarbowych (+0,15%). Mechanizm rynkowy, ktéry stoi za tymi wynikami,
opisywalis$my szerzej w komentarzu z 26.02.2021. W grupie funduszy dtuznych wyrézniat
sie PKO Papierow Dtuznych USD, ktéry mimo spadajgcych cen amerykanskich obligacji
skarbowych, zyskat prawie 8% za sprawqg umocnienia dolara
amerykanskiego/ostabienia polskiego ztotego.

To samo spodziewane ozywienie aktywnosci gospodarczej oraz konsumpcji
ograniczanej poki co kolejnymi mniej lub bardziej restrykcyjnymi lockdownami, byto
paliwem dla wycen akgji. Zwtaszcza tzw. cyklicznych, czyli tych, ktére na ozywieniu
mogq skorzysta¢ najmocniej. W efekcie pierwszy raz od wielu lat, szybciej rosty akcje
spotek z sektoréw przemystowego, energetycznego czy finansowego niz akcje spotek
technologicznych. W skali kwartatu indeks Dow Jones Composite grupujgcy
amerykanskie spotki reprezentujqce ,starq gospodarke” zyskat ok. 10%,

a technologiczny indeks Nasdaq Composite ok. 2% (pomijamy kwestie roznic
metodologicznych w ich obliczaniu). W naszej ofercie znaczny udziat spotek z pierwszej
grupy ma PKO Akcji Dywidendowych Globalny, ktéry w skali kwartatu zyskat 8,15% vs.
5,61% wypracowane przez PKO Technologii i Innowacji Globalny. W innych
zarzgdzanych aktywnie funduszach akcyjnych czy mieszanych (takich jak

PKO Emerytura czy PKO Zabezpieczenia Emerytalnego) z odpowiednim wyprzedzeniem
dokonali$my zmian w portfelach, aby maksymalnie wykorzysta¢ powyzsze zjawisko.

Z tej samej przyczyny w pierwszym kwartale lepiej wypadly indeksy
zachodnioeuropejskie - generalnie bardziej przemystowe i finansowe niz amerykariskie
charakteryzujqce sie wiekszym udziatem spétek technologicznych, na czele z gigantami,
takimi jak Apple, Microsoft czy Alphabet (Google). PKO Akcji Rynku Europejskiego
zyskat 9,51%, podczas gdy PKO Akcji Rynku Amerykanskiego 5,94%. 7% zyskat z kolei
PKO Akcji Rynku Japonskiego, na ktéry zwracali§my uwage w komentarzu z 03.12.2020.
Na tym tle blado wypadty polskie indeksy akcyjne, zwtaszcza WIG20 (-2%), za sprawgq
mocnych spadkéw zaliczanego do spétek technologicznych Allegro oraz CD Projekt
nalezgcego do bardzo modnego ostatnio sektora producentow gier. Obie spofki,
stanowiqce ok. jedng czwartq indeksu WIG20, stracity w skali kwartatu po ponad 30%.

Sumarycznie pierwszy kwartat byt zdecydowanie lepszy dla funduszy akcyjnych niz
obligacyjnych, a w rankingu funduszy mieszanych przodujq te z dominujgcym udziatem
akcji. Wyniki poszczegdlnych subfunduszy prezentujemy w tabelach ponizej. Zwracamy
uwage, ze podane wartosci dotyczq podstawowych kategorii jednostek uczestnictwa

w danym programie. Doktadne wyniki Panstwa inwestycji, mozecie sprawdzi¢ w naszym
serwisie transakcyjnym i-Fundusze oraz na stronie z wykresami wycen naszych

subfunduszy.

20 kwietnia 2021 r.

ﬁ TFI

,Obawiajqc sie wzrostu
inflacji nabywcy obligacji

o statym oprocentowaniu,
zwtaszcza tych

z odleglejszymi terminami
zapadalnosci, zaczeli
domagac sie od emitentow
wyzszego oprocentowania.”

,Spodziewane ozywienie
aktywnosci gospodarczej
oraz konsumpcji byto
paliwem dla wycen akgji,
zwtaszcza tzw. cyklicznych.”

,2oumarycznie pierwszy
kwartat byt zdecydowanie
lepszy dla funduszy
akcyjnych niz obligacyjnych,
a w rankingu funduszy
mieszanych przodujq te

z dominujgcym udziatem
akc;ji.”

Strona 2/5


https://www.pkotfi.pl/fundusze-inwestycyjne/fundusze-inwestycyjne-otwarte/pko-obligacji-dlugoterminowych/
https://www.pkotfi.pl/fundusze-inwestycyjne/fundusze-inwestycyjne-otwarte/pko-zabezpieczenia-emerytalnego-2020/
https://www.pkotfi.pl/fundusze-inwestycyjne/fundusze-inwestycyjne-otwarte/pko-obligacji-skarbowych/
https://www.pkotfi.pl/komentarze-rynkowe/pulapka-historycznych-stop-zwrotu/
https://www.pkotfi.pl/fundusze-inwestycyjne/fundusze-inwestycyjne-otwarte/pko-papierow-dluznych-usd_2/
https://www.pkotfi.pl/fundusze-inwestycyjne/fundusze-inwestycyjne-otwarte/pko-akcji-dywidendowych-globalny/
https://www.pkotfi.pl/fundusze-inwestycyjne/fundusze-inwestycyjne-otwarte/pko-technologii-i-innowacji-globalny/
https://www.pkotfi.pl/fundusze-inwestycyjne/fundusze-inwestycyjne-otwarte/pko-akcji-rynku-europejskiego/
https://www.pkotfi.pl/fundusze-inwestycyjne/fundusze-inwestycyjne-otwarte/pko-akcji-rynku-amerykanskiego_2/
https://www.pkotfi.pl/fundusze-inwestycyjne/fundusze-inwestycyjne-otwarte/pko-akcji-rynku-japonskiego_2/
https://www.pkotfi.pl/komentarze-rynkowe/pobudka-po-20-latach/
https://i-fundusze.pl/
https://www.pkotfi.pl/narzedzia-inwestora/wykresy/wykresy-funduszy/?charts=1
https://www.pkotfi.pl/narzedzia-inwestora/wykresy/wykresy-funduszy/?charts=1

KOMENTARZ KWARTALNY

Tabela 1. Stopy zwrotu subfunduszy PKO Emerytura, JU kat. A

ﬁ TFI

PKO Emerytura 3 miesigce | 12 miesiecy 36 miesiecy 60 miesiecy
PKO Emerytura 2045 3,12% 31,80% - =
PKO Emerytura 2050 3,12% 31,88% - -
PKO Emerytura 2055 3,05% 31,63% - =
PKO Emerytura 2060 3,05% 31,15% - -
PKO Emerytura 2040 2,371% 2497% - =
PKO Emerytura 2035 2,28% 24,62% - -
PKO Emerytura 2030 1,42% 17,34% - =
PKO Emerytura 2025 0,67% 11,28% - -
Tabela 2. Stopy zwrotu subfunduszy PKO Zabezpieczenia Emerytalnego, JU kat. E.
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 3 miesiqgce | 12 miesigcy 36 miesigecy 60 miesiecy
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2060 1,94% 35,43% 11,50% 33,39%
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2050 1,23% 24,49% 12,81% 35,67%
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2040 0,77% 17,15% 12,68% 26,68%
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2030 -0,14% 7,70% 12,54% 23,44%
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2020 -0,54% 2,46% 7,69% 13,57%
Zrédto: PKO TFI
Tabela 3. Stopy zwrotu subfunduszy PKO Parasolowy, JU kat. E.

PKO Parasolowy - subfundusze akgcji 3 miesiqce | 12 miesigcy 36 miesigcy 60 miesiecy
ZTO%;?:LOS”“HW | Budownictwa 12,02% 58,63% 23,85% 41,03%
PKO Akgji Rynku Europejskieqo 9,51% 40,69% 26,63% 40,72%
PKO Akcji Dywidendowych Globalny 8,15% 42,45% 21,43% 33,83%
PKO Akcji Matych i Srednich Spotek 7,82% 47,46% 14,83% 44,58%
PKO Dobr Luksusowych Globalny 7,57% 81,04% 44,41% 99,20%
PKO Akgji Rynku Japoniskiego 7,00% 44,43% 22,19% 33,65%
PKO Medycyny i Demografii Globalny 6,02% 34,49% 28,78% =
PKO Akcji Rynku Amerykanskiego 5,94% 50,25% 43,33% 58,99%
PKO Surowcéw Globalny 5,71% 86,08% 70,59% 133,92%
PKO Technologii i Innowacji Globalny 561% 53,58% 57,85% 141,73%
PKO Eko. i Odpowiedzialno$ci Spotecznej 5,58% 39,14% - -
PKO Akcji Rynkow Wschodzqceych 3,51% 55,52% 8,38% 32,05%
PKO Akcji Plus 2,24% 36,60% -2,60% 20,57%
PKO Akcji Rynku Polskiego 0,78% 33,79% -16,28% 2,64%
PKO Akcji Nowa Europa 0,76% 33,19% 2,13% 23,49%
PKO Akcji Rynku Ztota -16,07% 46,69% 68,39% 74,94%
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ﬁ TFI

PKO Parasolowy - subfundusze mieszane | 3 miesigce | 12 miesiecy 36 miesiecy 60 miesiecy
PKO Zréwnowazony 1,29% 22,48% 2,77% 21,24%
PKO Strategicznej Alokacji 0,69% 18,05% -3,20% 6,82%
PKO Stabilnego Wzrostu 0,60% 14,56% 4,36% 16,90%

PKO Parasolowy - subfundusze dtuzne 3 miesiqce | 12 miesigcy 36 miesiecy 60 miesiecy
PKO Papieréw Dtuznych USD 7,91% -0,50% 21,40% 12,01%
PKO Obligacji Skarbowych 0,15% 1,98% 1,66% 6,37%
PKO Papieréw Dtuznych Plus -0,46% 2,11% 5,39% 11,19%
PKO Obligacji Dtugoterminowych -0,62% 3,01% 7,83% 14,60%
PKO Obligacji Rynku Polskiego -1,21% -0,22%

PKO Obligacji Globalny -1,49% 6,02%

Zrodto: PKO TFI

Biorgc pod uwage, ze przedstawione wcze$niej czynniki, ktore ksztattowaty wyceny akcji
i obligacji w | kwartale prawdopodobnie pozostang w mocy w kolejnych miesigcach,
mozna zaktadad, ze stopa zwrotu z globalnych inwestycji w akcje za caty rok 2021
powinna by¢ bardzo satysfakcjonujqgca. Jesli chodzi o dtuzsze horyzonty to warto
przypomnieé, ze $rednioroczna stopa zwrotu indeksu MSCI All World (USD) od
rozpoczecia jego obliczania tj. 31.12.1987 do 31.03.2021, wyniosta 8,36%. To potencjat,
z ktérego warto korzysta¢, zwtaszcza w przypadku programéw dtugoterminowych,

takich jak PPK czy PPE.

Wszystkich Panstwa zainteresowanych biezqcq sytuacjq na rynkach finansowych
zapraszamy do lektury naszych komentarzy publikowanych na stronie
www.pkotfi.pl/komentarze-rynkowe, w ktérych przynajmniej raz w tygodniu,
przedstawiamy najwazniejsze wydarzenia z gospodarek i rynkéw finansowych.
Zachecamy réwniez do korzystania z bardzo bogatej biblioteki zaawansowanych
materiatow Departamentu Analiz Ekonomicznych oraz Biura Strategii Rynkowych

PKO Banku Polskiego dostepnych na stronie www.pkobp.pl/centrum-analiz.
Jednocze$nie zwracamy uwage, ze w przypadku inwestycji dtugoterminowych, bardzo
niewskazane sq ,spontaniczne” dziatania pod wptywem biezgcych doniesien
medialnych, kt6re czesto przerysowujq zaré6wno zagrozenia, jak i szanse. Kluczem do
sukcesu jest skonstruowanie swojego portfela inwestycyjnego z réznych elementéw
w spos6b dopasowany przede wszystkim do horyzontu inwestycyjnego. W przypadku
funduszy cyklu zycia, czyli PKO Emerytura i PKO Zabezpieczenia Emerytalnego, robimy
to za Panstwa, natomiast osoby inwestujgce w ramach PPE czy PPO w podstawowe
fundusze, takie jak PKO Parasolowy, powinny rozwazy¢ samodzielne regularne
zmniejszanie udziatu subfunduszy akcyjnych na rzecz subfunduszy obligacyjnych, wraz
ze zblizaniem sie terminu, w ktorym planujq skorzysta¢ ze zgromadzonych $rodkow.

Zapraszamy.

Michat Zietal, CFA

Dyrektor ds. Komunikacji Inwestycyjnej PKO TFI
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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 dotyczgcych
instrumentow finansowych lub ich emitentéw w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi, a takze nie sq
formq $wiadczenia doradztwa podatkowego ani pomocy prawnej. PKO TFI SA nie ponosi odpowiedzialno$ci za ewentualne szkody spowodowane
wykorzystaniem opinii i informacji zawartych w tym materiale.

Szczeg6towy 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 (KI11D)
dostepnych u dystrybutoréw i na stronie www.pkotfi.pl. Lista dystrybutoréow dostepna jest pod numerem infolinii 801 32 32 80. Przed dokonaniem
inwestycji nalezy zapozna¢ sie z tresciq prospektu informacyjnego oraz KIID poszczegdlnych subfunduszy.

Ze wzgledu na sktad portfela oraz realizowanq strategie zarzqgdzania warto$¢ jednostki uczestnictwa poszczegélnych subfunduszy moze podlegaé
umiarkowanej, duzej lub bardzo duzej zmienno$ci. Nalezy liczy¢ sie z mozliwos$ciq utraty cze$ci wptaconych $rodkéw.

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

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

Wuykorzystywanie 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 wyczerpujqce i w petni oddajq stan faktyczny. Jezeli w tre$ci materiatu nie wskazano inaczej,
zrodtem 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, X1l Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego 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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