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Szanowni Panstwo,

Kilka tygodni temu nasz $wiat za sprawq pandemii wirusa covid-19 zmienit sie nieodwra-
calnie. Zmiany wptynety rowniez na nasze codzienne zycie i prace a kazdy z nas oczekuje
kolejnych etapow odmrazania gospodarki. Zarowno Pracodawcy jak i Pracownicy zapoznajq
sie z nastepnymi wersjami tarczy antykryzysowej. Warto jednak pamieta¢, ze wszystkie firmy
dziatajgce w Polsce dalej zobowigzane sq do tworzenia pracowniczych planow kapitatowych.
Dla przedsiebiorstw zatrudniajgcych co najmniej 20 0sob termin zawarcia umowy o zarzqdza-
nie PPK mija 27 pazdziernika 2020 roku, te pie¢ miesiecy pracodawcy powinni przeznaczyc¢ na
spokojne wdrozenie PPK dla Pracownikow. W tym wydaniu Magazynu Inwestycja mogq sie
Panstwa zapozna¢ z zatqczonym artykutem z Pulsu Biznesu , Wdrazanie PPK Krok po kroku”,
ktory z pewnos$cig moze by¢ pomocny przy rozpoczeciu rozmow z przedstawicielami firm oraz
wskaza¢ na istotnosc¢ i wielowgtkowos¢ projektu uruchomienia PPK, ktory wspierany jest na
kazdym etapie przez PKO TFI.

W obliczu obecnej sytuacji na rynkach finansowych dla uczestnikow programéw systematycz-
nego oszczedzania, takich jak pracownicze plany kapitatowe, pracownicze programy emery-
talne czy oszczedno$ciowe bardzo wazne sq wyniki inwestycyjne funduszy inwestycyjnych
udostepnionych w ramach tych programach. Warto zauwazy¢, ze dwa fundusze z oferty PKO
TFI znajdujq sie w TOP 10 funduszy inwestycyjnych, ktore zyskaty najwiecej od marcowej
korekty, o czym mozna przeczyta¢ w aktualnym wydaniu niniejszego magazynu. Zapraszam
rowniez do zapoznania sie z aktualnym komentarzem inwestycyjnym oraz spojrzeniem na
fundusz w pigutce - tym razem PKO Technologii i Innowacji Globalny.

Pozdrawiam,

Piotr Zak
Dyrektor ds. Klientow Instytucjonalnych
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M.in. o wptywie dobrych wiadomosci w kwestii
szczepionki na rynek akcji oraz zachowaniu pozostatych
klas aktywow piszq Zarzqdzajgcy Funduszami PKO TFI.

NAJWAZNIEJSZE WYDARZENIA:

- Niewielka zmienno$¢ oraz ptynno$¢ na
rynkach z powodu $wieta w Wielkiej
Brytanii oraz braku sesji w USA w zwiqzku
z Dniem Pamieci (Memorial Day).

- Rosnie napiecie na linii USA - Chiny.
Amerykanskie ministerstwo handlu
ogtosito dopisanie ponad trzydziestu
chinskich firm i instytucji do czarnej listy.
Kolejnym punktem spornym tym razem
byta budowa systemu elektronicznej
inwigilacji, a restrykcjami objeto podmioty
wspotpracujqce z chinskg armiq lub w inny
sposob pomagajqce chinskim wtadzom w
tej kwestii.

- Japonia rozwaza uruchomienie kolejnej

rundy wsparcia gospodarczego o rowno-
warto$ci blisko 1 biliona dolarow.

- Zniesiono stan wyjgtkowy w Tokio oraz

okolicznych regionach.

+ Premier Hiszpanii Pedro Sanchez planuje

otwarcie branzy turystycznej od poczqtku
lipca oraz wznowienie pracy restauracji w
najblizszych dniach.

Zapraszamy na naszq
strone internetowaq,
na ktorej znajdq
Panstwo najnowsze
komentarze rynkowe

Zobacz



https://www.pkotfi.pl/komentarze-rynkowe/

Rynki akcyjne
- Niewielka zmienno$¢ na rynkach akcyjnych.

- Negatywne informacje geopolityczne (powyzej) nie przektadajq sie
na spadki akgji.

- Ekstremalne wsparcie ze strony bankéw centralnych oraz pozy-

tywne informacje w kwestii szczepionki oraz leku na koronawirusa
wspierajq pozytywne nastawienie inwestorow akcyjnych.

Rynki obligacyjne

- Stabilna sytuacja na rynku dtuznym w Polsce.

- Wiarygodnos¢ kredytowa Polski bez wiekszych zmian.

- W tym tygodniu odbedzie sie kolejna aukcja NBP, ktora powinna
sprzyjac¢ dalszej poprawie nastrojow wsrod inwestorow i wycen
papieréw dtuznych.

- Ryzyko kredytowe obligacji zagranicznych z regionu Europy Srod-

kowo-Wschodniej, denominowanych w USD i EUR, utrzymuje sie
nadal na podwyzszonym poziomie.

Rynki surowcowe

- Cena ropy stabilizuje sie powyzej 30 USD za barytke na kontrakcie
terminowym zapadajgcym w lipcu.

- Bez wiekszych zmian na ztocie, ktorego cena oscyluje wokot 1730
USD za uncje.

Rynki walutowe

- Kurs EURUSD utrzymuje sie w okolicy 1,09 dolara za euro.

- Niewielka zmienno$¢ takze pozostatych gtéwnych parach waluto-
wych $wiata.

- Stabilnie na wiekszosci walut rynkéw wschodzgcych.
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DWA FUNDUSZE
/ OFERTY PKO TFI ' W TOP
10 FUNDUSZY, KTORE
/YSKALY NAJWIECE] OD
MARCOWE] KOREKTY

Ostatnie miesiqce to jeden z najbardziej burzliwych okresow w historii Swiatowych rynkéw. Po gwattownej wyprzedazy w marcu spowodowanej
pandemiq koronawirusa szala przechylita sie na korzy$¢ inwestorow i od kilku tygodni obserwujemy optymizm na rynkach. Przyczynity sie do
tego niespotykane wczesniej dziatania rzqdéw, w postaci rekordowych pakietow stymulacyjnych oraz decyzje bankow centralnych. W efekcie
inwestorzy powrdcili na rynek, na ktérym dla odmiany mozemy obserwowa¢ imponujgce wzrosty.

Optymizm wida¢ rowniez w wynikach funduszy inwestycyjnych PKO TFI. Wedtug rankingu Analiz online dwa fundusze z naszej oferty znalazty
sie w TOP 10 funduszy, ktore zyskaty najwiecej od marcowej korekty.

,Orugie miejsce w tabeli zajgt PKO Akcji Rynku Ztota (+48,5%). Fundusz ten nie na-
Sladuje notowan kruszcu jak wiekszoS¢ konkurencji, lecz lokuje swoje Srodki w akcje
spotek operujgcych na tym rynku, gtdbwnie kopalnie wydobywajqce kruszec. Oznacza
to, ze jego notowania sq wrazliwe na ceny tych walorow. Cho¢ w marcu w relacji do
konkurencji znaczqco ucierpiat - paniczna wyprzedaz akcji odcisneta pietno na wyni-
kach funduszu - to jednak szybko udato mu sie odrobic straty i wysung¢ na prowa-
dzenie. Nadwyzka nad $rednig w badanym okresie wyniosta +33,5 pkt proc.”

Zrodto: Analizy.pl
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Stopy zwrotu z TOP10 funduszy, ktore zyskaty najwiecej od marcowej korekty™*

(Superfund FIO Portfelowy)

alternatywne

. Dostepnos¢
nadwyzka nad
Fundusz nazwa grupy stopa zwrotu $redniq (pkt proc.) funduszu na
a {pKt proc. KupFundusz.pl
Suferfund Alternatywny absolutnej stopy zwrotu 55.7% B tak

PKO Akjci Rynku Ztota

(Parasolowy F10)

rynku surowcéw - metale
szlachetne

QUERCUS lev

(Rockbrddge FIO Parasolowy)

0 " . 0 -
(Parasolowy SFIO) akc;ji polskich pozostate 44,7% tak
Skarbiec Matych i Srednich Spétek akcji polskich matych o o

(Skarbiec F10) i Srednich spotek 429% 22,2% tak
Rockbridge Oywidendowy akcji polskich uniwersalne 41,6% 22,6% -

PKO Surowcéw Globalny

(Parasolowy FI0)

rynku surowcow
pozostate

Aviva Investors Matych Spoétek

akgji polkich matych

(AXA FIO)

rozwinietych

0 0
(Aviva Investors FIO) i srednich spotek 34,3% 13,6% tak
akgji polkich uniwersalne ,5% 13,5% ta
(Superfund FIG portelowy ke polkich uniwersal 32,5 359 ‘
X akgcji polkich uniwersalne 1,0% 12,0% ta
T i polich wwrsoe | 310 k
AXA Selective Equity akcji globalnych rynkéw 30,0% 18.6% tak

0d 12.03.2020 . (lokalne minimum indeksu WIG) do 24.04.2020 r.

Zrodto: analizy.pl
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Umowa dotyczqca zarzg-
dzania Pracowniczymi Pla-
nami Kapitatowymi zostata
juz podpisana.

,Cieszymy sie z zaufania okazanego nam
przez kolejnego, tak istotnego Pracodawce.
Przystgpilismy juz do prezentacji naszych
rozwigzan innym jednostkom organizacyjnym
Laséw Panstwowych m.in. aplikacji iPPK do
prostej obstugi catego przedsiewziecia.” -
mowi tukasz Kwiecien, Wiceprezes Zarzqdu
PKO TFI.

Pracownicy Dyrekcji Generalnej Lasow
Panstwowych otrzymajq dostep do swoich
Srodkow poprzez system transakeyjny i-fun-

duszepl.

Jednostki Laséw Panstwowych samodzielnie

decydujg o wyborze firm zarzqdzajgcych PPK.

Czes¢ z nich wybrata operatora i podpisa-

ta umowy w | kwartale br., wiekszo$¢ ma
jeszcze czas do 27 pazdziernika (po zmianach
terminow wdrozenia PPK wprowadzonych
ustawq o tzw. Tarczy Antykryzysowej). Dy-
rekcja Generalna, w trosce o dobro pracow-
nikow, postawita na wiarygodnego partne-
ra - mowi dr Andrzej Konieczny, dyrektor

9

DYREKCJA GENERALNA
PANSTWOWYC
WYBRALA PKO T

-| DO

oK

generalny Lasow Panstwowych. | podkre$la -
W tym nietatwym okresie musimy stawia¢ na
rozwigzania gwarantujgce pewngq przysztosc’.

Przewagq PKO TFI jest stabilno$¢ i doswiad-
czenie kadry zarzqdzajqcej produktami inwe-
stycyjnymi, programami pracowniczymi oraz
funduszami cyklu zycia. Towarzystwo dziata
na polskim rynku kapitatowym od ponad

22 lat i zarzqdza obecnie $rodkami ponad
miliona klientow PKO TFI to niekwestiono-
wany lider w zakresie pozyskiwania klientow
do zarzqdzania i prowadzenia Pracowniczych
Planéw Kapitatowych. Obecnie jest to ponad
3000 firm zatrudniajgcych tgcznie ponad 1,5
miliona pracownikow.


http://i-fundusze.pl.
http://i-fundusze.pl.
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ZARZADZAJACY FUNDUSZU PKO TECHNOLOGII I INNOWAC]I GLOBALNY

O tym ile jeszcze bedzie rost Nasdaq Composite, ktora z duzych spotek
technologicznych jest najbardziej atrakcyjna, jakie szanse i zagrozenia
rysujq sie przed sektorem, czy na polskiej gietdzie sq atrakcyjne walo-
ry - rozmawiamy z Robertem Florczykowskim, zarzqdzajgcym funduszu
PKO Technologii i Innowacji Globalny oraz PKO Medycyny i Demografii

Globalny w PKO TFI.

Piotr Rosik (Strefa Inwestoréw): Nasdaq
Composite zachowuje sie rewelacyjnie
podczas koronakryzysu. Odrobit juz niemal
cate straty, jest o krok od historycznych
maksiméw. Czy zastuzenie? Dlaczego
spotki technologiczne sq od lat takie moc-
ne? Przypomnijmy, ze w ciggu 10 lat ten
wskaznik urést o okoto 271%.

Robert Florczykowski (PKO TFI): Sektor

technologiczny jest bez watpienia zwyciezcq
obecnego cyklu gospodarczego. W ciqgu
ostatniej dekady wzrost spotek technolo-
gicznych byt ponad dwukrotnie wyzszy, niz
spotek szerokiego indeksu amerykanskiego.

Z czego wynika ta roznica? W ostatnich la-
tach bylismy $wiadkami wielu strukturalnych
trendow, m.in. migracji przedsiebiorstw do
rozwigzan opartych o chmure, rozwoju rynku

10

centrow danych, rynku rozrywki cyfrowej

czy sprzedazy online. Poprawa wynikow
przetozyta sie z kolei na wyceny spotek. Moz-
na powiedzie¢, ze technologia byta jednym

z gtownych motoréw napedowych gospodar-
ki ostatnich lat.

Pojawia sie coraz wiecej analiz, ktore
wskazujg, ze spotki technologiczne sq
juz mocno przewarto$ciowane, niemal



tak mocno, jak przed peknieciem banki
internetowej w 2000 roku. Czy inwestorzy
powinni-sie ba¢ kofica-hossy na spétkach
technologicznych?

Bessa dot-comowa miata u podtoza niere-
alistyczne oczekiwania co do wzrostu spotek
technologicznych. Dzisiejsze problemy spotek
zwigzane sq z kryzysem epidemiologicznym

i dotykajq, przede wszystkim, biznesu tra-
dycyjnego, opartego o bezposredni kontakt,
podczas gdy spotki technologiczne radzq
sobie znacznie lepiej. Oczywiscie, w kolejnych
kwartatach nalezy doktadnie obserwowacg,
jaki bedzie wptyw pandemii na szerokq
gospodarke.

Elon Musk ostatnio zapowiedziat, ze
zamierza sprzeda¢ wszystkie posiada-
ne fizyczne aktywa, takie jak domy. Czy
epidemia COVID-19 wzmocni od dtuzsze-
go czasu obserwowany trend w postaci
uberyzacji i sprzedawania wszystkiego
w formie abonamentow?

MAGAZYN INWESTYCJA | AKTUALNOSCI

To jest bardzo dobre pytanie. Obecna sytu-
acja bedzie miata wiele konsekwencji. Prosze
chociazby spojrze¢ na zmiany, ktore nastqg-
pity w ostatnich 2 miesigcach. Sporo 0s6b
pracuje zdalnie z domu, zakupy robimy przez
internet, a wolnym czasie oglgdamy filmy na
Netflixie. Oczywiscie, gdy sytuacja epidemio-
logiczna sie poprawi, zaczniemy wraca¢ do
dawnych wzorcow pracy i konsumpcji, cze$¢
z nas jednak zmieni nawyki juz na state.

Ktore sposrod najwiekszych Big Techow
w dalszej czesci rozpoczetej pandemii i re-
cesji powinny sie zachowywac¢ najlepiej?
Czy nadszedt czas Amazona i Netflixa?

A moze lepszym wyborem bedzie Micro-
soft, ktéry stanowi najwiekszy sktadnik
portfela kierowanego przez Pana funduszu
PKO Technologii i Innowacji Globalny?

Jak stusznie Pan zauwazyt, zmiany, ktore ob-
serwujemy, nie oming rowniez duzych spotek
technologicznych. Zacznijmy od platform
streamingowych. Zakres dostepnych opcji
na spedzanie czasu wolnego zostat w okresie

"

epidemii wyraznie uszczuplony. W rezultacie,
oglqdanie filmoéw stato sie dla wielu 0s6b
jednym z najbardziej atrakeyjnych pomystow
na spedzanie czasu. Mozemy to zaobserwo-
wa¢ w wynikach Netflixa. Spétka pozyskata
w | kwartale az 16 min nowych uzytkowni-
kow, prawie dwukrotnie wiecej, niz w kazdym
kwartale ubiegtego roku. Jest to imponujgcy
wynik, tym bardziej, ze wptyw epidemii wi-
doczny byt dopiero pod koniec kwartatu, w 11
potowie marca.

Nie powinien nas rowniez dziwi¢ obserwowa-
ny wzrost sprzedazy wysytkowej w sytuacji
zamkniecia wielu sklepow oraz strachu przed
infekcjq. Sprzedaz online Amazona wzrosta

0 az 25% w stosunku do ubiegtego roku.

To oznacza najwyzszy zaraportowany przez
spotke wzrost kwartalny segmentu. Popyt

na sprzedaz z dostawq potwierdza rowniez
decyzja spotki o zatrudnieniu kolejnych 100
000 o0s6b do obstugi logistycznej.
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Pytatem jeszcze o Microsoft.

Rynek chmury wyglgda obiecujgco. Praca

w formule ,home office” i wzrost streamin-
gu danych zwiekszajg zapotrzebowanie na
infrastrukture informatyczng. Potwierdzajq to
wyniki trzech gtownych graczy na rynku -
mowa tu o spotkach Microsoft, Amazon i Go-
ogle - jak réwniez dostawcow ustug centrow
danych i komponentow wykorzystywanych
do produkcji serwerdw. Tutaj mam na mysli
m.in. Samsunga, ktory ogtosit ostatnio, ze
spodziewa sie wzrostu popytu na serwery

w biezgcym kwartale.

Czyli Big Techy sq bezapelacyjnymi zwy-
ciezcami obecnej sytuacji?

Nie wszystkie informacje ptyngce z wynikow
kwartalnych duzych spotek technologicznych
sq pozytywne. Poszkodowani na obecnej
sytuacji mogq byc¢ dostawcy ustug reklamo-
wych. Facebook poinformowat, ze trzy pierw-
sze tygodnie kwietnia wskazujq jedynie na
stabilizacje przychododw, podczas gdy spotka
wykazywata wzrost o okoto 20% w prze-
szto$ci. Otwarte pozostaje rowniez pytanie
odnosnie posrednich konsekwencji epidemii
na szeroko rozumiang sytuacje gospodarczq,
rynek pracy i site nabywczqg konsumenta

w dtuzszym okresie.

A co Pan sqdzi o sytuacji spotki Apple?

Z jednej strony zostata mocno poszko-
dowana przez koronakryzys, bo musiata
zamknq¢ sklepy. Idzie recesja, wiec wat-
pliwe, by ludzie rzucali sie na nowy sprzet
z jabtuszkiem. Z drugiej jednak strony
Apple ma gore gotowki, okoto 94 mid USD,
oraz coraz wieksze przychody z ustug. Py-
tanie wydaje mi sie o tyle ciekawe, ze jest
to najwieksza pozycja w portfelu Warrena
Buffetta.

Poruszyt Pan ciekawa kwestie. Z jednej stro-
ny, Apple to spotka z bardzo duzg ekspozycjq
na sprzedaz tradycyjng, w galeriach handlo-
wych. Dodatkowo, jako producent relatywnie
drozszy w swoich kategoriach produktow, po-
winien by¢ dotkniety przez kryzys epidemio-
logiczny i pogorszenie na rynku pracy.

Z drugiej jednak strony, wyniki spotki

z | kwartale byty ponadprzecietne a zarzqd
spotki sygnalizuje przyspieszenie sprzedazy
w Il potowie kwietnia z powodu przesuniecia
handlu z salonéw do internetu. Co wigcej,

z powodu pracy zdalnej, spotka oczekuje wyz-
szej sprzedazy Macow i iPadow w Il kwartale,
ktora czeSciowo zamortyzuje spadek po
stronie iPhone'ow.

W szeroko pojetej branzy technologicznej
jest mnostwo nisz, w ktére moze inwe-
stowa¢ poprzez fundusze. Mozna wymie¢
spotki biotechnologiczne, spotki produku-
jace gry video, zajmujqgce sie robotykq, Big
Data czy Al. W ktérym z tych sektoréw wi-
dzi Pan najwiekszy potencjat do wzrostow?

Wszystkie z wymienionych przez Pana ob-
szarow sq przysztoSciowe. W ciggu ostatnich
lat inwestowalisSmy w rozne spoftki z sektora
gier, centrow danych i chmury, z tancuchow
warto$ci smartfonéw, czy w firmy biotechno-
logiczne.

Wzrostowy rynek to jednak nie wszystko.

W kazdym z tych sektorow znajdziemy
zwyciezcow i przegranych. Budujqc portfel
funduszu szukamy spotek w ktérych sq jakies
produkty lub linie biznesowe niedocenione
przez $rodowisko inwestycyjne i przez to nie
odzwierciedlone w wycenie gietdowej. Cos,
co umyka uwadze wigkszo$¢ inwestorow,

a ma duzy potencjat. Kierujgc sie to strategiq,
mozna znalez¢ interesujgce inwestycje w roz-
nych podsektorach technologii.

Co z sektorem medycznym i biotechnolo-
gicznym, na ktérym réwniez wida¢ ozy-
wienie. Czy rzeczywiscie jest on w stanie
mocno skorzysta¢ na epidemii?

Mysle, ze tak. Obecna sytuacja moze byc
pozytywna dla tego sektora w dtuzszy
terminie. Spotki farmaceutyczne, szczegolnie
w Stanach Zjednoczonych Ameryki, znajdujg
sie od lat pod polityczng presja. Kryzys
epidemiologiczny pokazuje, ze promowanie
innowacji w sektorze jest rownie wazne, jak
ceny lekdw. W efekcie moze prowadzi¢ to do
pozytywnej - dla spotek farmaceutycznych -
zmiany priorytetow polityki zdrowotnej.

A jak to wyglgda w przypadku polskiego
rynku? Mamy w ostatnim czasie wysyp
spotek, zwtaszcza z NewConnect, ktore
zapowiadajq réznego rodzaju inicjatywy

w zwalczaniu epidemii i ktorych kursy akcji
reagujqg mocng zwyzkq. Jak trwate bedq to
Pana zdaniem wzrosty?

Obecnie wiemy o ponad 200 projektach prac
nad lekami oraz o ponad 100 projektami
szczepionek przeciwko wirusowi SARS-CoV-2
na $wiecie. Uwaznie $ledzimy ten segment
rynku i w ciggu ostatnich tygodni przepro-
wadzilismy wiele rozmow ze spotkami, ktore
majq projekty w | fazie badan lub sq zaawan-
sowane w badaniach przedklinicznych. Nale-
2y jednak pamieta¢, ze w kazdym segmencie
biotechnologii jest jedynie kilku wygranych

i wielu przegranych, nalezy wiec by¢ bardzo
selektywnym w wyborze inwestycji.

Polska wyrosta na matq - a moze i nie
takqg matq - potege w branzy gier video.
To wida¢ po kursach spétek notowanych
na rynku gtéwnym GPW i NC. WIG-Games
wyszedt po koronakrachu na historyczne
maksima. Czy cos$ jest w stanie zagrozi¢
hossie na polskim gamingu?
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Sektor gier bedzie, na catym $wiecie, znacz-
nym beneficjentem obecnej sytuacji. Staty-
styki platformy Steam oraz serwisu Twitch
wskazujg na skokowy wzrost zainteresowania
graczy w ostatnim czasie. Jednak wzrost
aktywnosci mito$nikow gier nie jest jedyng
szansq dla ich producentow. Rownie wazny
jest potencjat do zwigkszenia sprzedazy
cyfrowej kosztem dystrybucji tradycyjnej.
Sprzedaz cyfrowa jednej gry przektada sie

na wzrost zysku o 7-10 USD w pordéwnaniu
do sprzedazy wersji ,pudetkowej”. Uwazam,
Ze cze$¢ graczy przywyknie do cyfrowego
modelu zakupu gier i zostanie przy nim juz po
ustaniu epidemii. Taka sytuacja przetozytaby
sie na poprawe zyskow spotek z sektora.

Jak Pan postrzega fundamenty CD Projekt
i gre Cyberpunk 20777 Czy bedzie ona
wielkim hitem, zgodnie z oczekiwaniami?
Jak Pan mysli, w jakim kierunku poéjdzie
nowa strategia COR?

CD Projekt to bez watpienia jeden z najwiek-
szych sukcesow polskiej przedsiebiorczosci.
Spotka jest bardzo dobrze prowadzona,

a zarzqd ma dobrq opinig, nie tylko w Polsce,
ale rowniez wérod inwestorow zagranicznych.
Warto zauwazy¢, ze fundusze inwestycyjne
zarzqdzane przez PKO TFI byty przez wiele lat
istotnym akcjonariuszem COD Projektu.

Czy w funduszach, ktérymi Pan zarzqdza,
obecnie sq jakie$ polskie spotki? Jesli tak,
jakie? | dlaczego sq w portfelu?

W tej chwili udziat inwestycji w akcje polskie
jest marginalny. Z uwagi na wielko$¢ fun-
duszy - majq one tqcznie ponad 1,5 mlid zt
aktywow - spektrum mozliwych dla nich in-

westycji w Polsce jest stosunkowo niewielkie. ’ ’
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WORAZANIE PPK KROK
PO KROKU

PULS BIZNESU, 23 MARCA 2020

O tym, jak skutecznie wdrozy¢ PPK w $rednich firmach, w jakiej kolej-
nosci powinny nastepowac po sobie kolejne dziatania pracodawcow,
jakie sq ich prawa i obowigzki, mowili podczas ,,Akademii wspierania
rozwoju MSP” eksperci PKO TFI

0Od 1 stycznia 2020 r. Pracownicze Pla-

ny Kapitatowe staty sie obowigzkowe dla
pracodawcow zatrudniajgcych od 50 do 249
osob, i niebawem bedqg zobowigzani zawrze¢
umowe o zarzqdzanie PPK. Warto jednak
zauwazyc, ze sSamMo zawarcie umowy o zarzq-
dzanie powinno stanowi¢ jedynie element w
odpowiednio zbudowanym harmonogramie.

WSPARCIE EKSPERTOW

Eksperci PKO TFI przygotowujg harmono-
gram, zawsze wspolnie z reprezentantami
firmy omawiajqc kazdy etap i jego znaczenie
dla skutecznego wdrozenia PPK. Wczesniej
jednak pracodawca otrzymuje od PKO

TFI komplet informacji, zasad i warunkow
prowadzenia PPK oraz wycigg najwazniej-

szych zapisow z ustawy wraz z obja$nieniami.

Wyjasniane sq chociazby takie kwestie, jak
definicja osoby zatrudnionej. tqczna liczba
zatrudnionych w kazdym przedsiebiorstwie
decyduje o dacie stosowania ustawy o

PPK. Do istotnych punktow podczas analizy
przed wdrozeniem programu mozna wskaza¢
takze: oszacowanie catkowitych kosztow dla

roznych scenariuszy wdrozenia PPK, dosto-
sowanie systemow kadrowo-ptacowych do
obstugi PPK i rozmowy z dostawcq systemu,
przeszkolenie pracownikow odpowiedzialnych
za wdrozenie i obstuge PPK, uwzglednienie
kosztow PPK przy planowaniu budzetu na
wynagrodzenia.

Z UDZIALEM PRACOWNIKOW

Po przeprowadzeniu analizy budzetowej i
kosztowej wdrozenia i obstugi PPK warto
podjq¢ czynnos$ci zwigzane z wytonieniem
reprezentacji pracownikow. Pracodawca jest
zobowigzany do przeprowadzenia konsultacji
wyboru instytucji finansowej zarzqdzajqcej
Srodkami PPK w uzgodnieniu z dziatajqcy-

mi w firmie zwigzkami zawodowymi, a jesli
takowej strony spotecznej firma nie posiada,
pracodawca powinien ogtosi¢ wybor repre-
zentanta pracownikéw. Pracownicy powinni
mie¢ prawo zgtosi¢ kandydatow i sposrod
nich wybra¢ swojego przedstawiciela. Wazne,
aby wszystkie te czynnosci byty odpowiednio
udokumentowane. Przy tym zadaniu eksperci
PKO TFI réwniez oferujqg pomoc pracodawcy
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w postaci chociazby wzorow dokumentow
oraz przyktadow, jak powinien prawidtowo
wyglgdac proces wyboru reprezentanta
pracownikow.

WYBOR INSTYTUC]I

Omowienie wyboru instytucji finansowej z
zatogq, a w praktyce z przedstawicielami pra-
cownikow w postaci zwigzkow zawodowych
lub wybranego reprezentanta, powinno sie
opiera¢ na jasnych i zrozumiatych kryteriach.
Warto tutaj bra¢ pod uwage znajomosc¢ i
zaufanie pracownikéw do danej instytucji
finansowej, jej doswiadczenie i stabilnos¢

na rynku finansowym, jak rowniez liczbe
oddziatow czy placowek, w ktorych bedziemy
mogli uzyskac biezqce informacje i ztozyc
wiele dyspozycji. Przy poréwnywaniu oferty
instytucji finansowych nie mozemy zapo-
mnie¢, ze PPK to plan wprowadzony na lata.
Warto zatem, aby pracownicy mieli pewnos¢,
ze wybrana instytucja zapewni im bezpie-
czenstwo i spokdj w postaci szerokiej sieci
obstugi w catym kraju znajdujqgcej sie blisko
miejsca zamieszkania.



ZAWIERANIE UMOW

Po wyborze instytucji finansowej powinnismy
przystqpi¢ do zawarcia umowy o zarzqdzanie.
Sposoby zawarcia umowy o zarzqdzanie roz-
niq sie w zaleznosci od instytucji. W przypad-
ku PKO TFI zawarcie umowy o zarzqdzanie
zostato opracowane w sposob optymalny dla
pracodawcy i nastepuje w petni elektronicz-
nie poprzez wypetnienie formularza dostep-
nego na stronie internetowej PKO TFI. Sama
czynno$¢ zajmuje nie wiecej niz kilka minut.

ZARZADZANIE DANYMI
Po zawarciu umowy o zarzqdzanie instytucja

finansowa powinna przekaza¢ pracodawcy
aplikacje do obstugi PPK. Jednak wczesniej

warto uzyska¢ od tej instytucji dostep demo
zweryfikowa¢ dziatanie aplikacji w syste-
mie kadrowo-ptacowym przedsiebiorstwa.
Podstawowymi czynnos$ciami, do ktorych
bedziemy wykorzystywac aplikacje, bedzie
przekazywanie informacji o danych pracow-
nikow, ktorzy zdecydowali sie na uczest-
nictwo w PPK oraz informacji o wysokosci
naliczonych wptat do PPK dla tych pracow-
nikow. Te informacje mozna przekazywac

do instytucji finansowej przez wgranie do
aplikacji PPK plikow, ktore wezesniej wyge-
nerowali$my z systemu kadrowo-ptacowego.
Przy czym dane osobowe pracownikow
muszq by¢ kompletne i aktualne — warto o
nie zadba¢ mozliwie wcze$nie, aby oszczedzi¢
sobie niepotrzebnego stresu. Nalezy zwroci¢
rowniez uwage na to, w jakich formatach
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instytucja finansowa umozliwi wgrywanie
plikow. W przypadku PKO TFI sq to zaréwno
formaty plikow excel: .xIs; xlsx oraz .xml, .csv;
txt, jak rowniez format grupy roboczej PPK.
Nie mniej istotng funkcjq aplikacji PPK jest
zarzqdzanie uprawnieniami, czestq sytuacjq
w firmach jest che¢ nadania jednej osobie z
zespotu kadr mozliwo$ci przyjmowania dys-
pozycji od pracownikow, natomiast zupetnie
innej osobie z zespotu ptac nadania upraw-
nien w postaci przekazywania do instytucji

finansowej plikow z informacjami o wptatach.

PROWADZENIE KOMUNIKAC)I

Istotnym obszarem podczas prowadzenia i
zarzqdzania PPK jest komunikacja z pracow-
nikami. Powinni oni mie¢ wiedze na temat
zatozen PPK i zasad uczestnictwa w nich.
Pracodawca powinien zadba¢ o zrozumiatq,
kompleksowq komunikacje i zaplanowa¢
odpowiednie dziatania. Ze strony PKO TFI
zarbwno pracodawca, jak i pracownicy
otrzymujq petne wsparcie, w tym na uwage
zastuguje kompleksowe wsparcie zdalne —
elektroniczne, w postaci licznych materiatow
dostepnych na stronie internetowej PKO
TFI, np. formularzy, ktore rowniez zostajq
udostepnione pracodawcy do umieszczenia
w wewnetrznej sieci intranetowej. PKO TFI
daje takze mozliwo$¢ zapisywania sie na
cyklicznie webcasty i webinaria, ktore prowa-
dzone sq przez ekspertow firmy co najmniej
kilka razy w tygodniu. Podczas tych spotkan
prowadzonych online zarbwno pracownicy,
jak i osoby reprezentujqce zespoty kadrowe
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czy ptacowe mogq zadawac pytania na
czacie oraz uzyskiwa¢ praktyczne i rzetelne
odpowiedzi. Dodatkowo w serwisie YouTube
na kanale firmowym PKO TFI pracownicy
mogq zapoznac sie z animacjami i krotki-

mi filmami wyjasniajgcymi najwazniejsze
zasady i warunki uczestnictwa w PPK. PKO
TFI udostepnito rowniez przeznaczone PPK
infolinie. Informacje o swoich $rodkach
uczestnicy mogq sprawdzac¢ w serwisie
internetowym towarzystwa, a niebawem
takze bedzie to mozliwe w aplikacji iPKO oraz
aplikacji mobilnej IKO.

WARTOSCI DODATKOWE

Warto rowniez zauwazyc, ze dla uczestnikow
PPK grupa kapitatowa PKO Banku Polskiego
przygotowata wiele bardzo atrakcyjnych
benefitow w postaci m.in. preferencyjnych
warunkéw indywidualnego konta emery-
talnego czy indywidualnego konta zabez-
pieczenia emerytalnego, licznych znizek w
produktach ubezpieczeniowych, specjalnego
programu wynajmu dtugoterminowego aut
MasterBenefit oraz znizek w produktach PKO
Banku Polskiego.

Piotr Zak
dyrektor ds. klientow instytucjonalnych

)



W CO INWESTUJE?

PKO Technologii i Innowacji Globalny to subfundusz
inwestujgcy gtownie w akcje miedzynarodowych
firm, ktore sq liderami swoich branz i technologii. Sq
to spotki o stabilnej sytuacji finansowe;j.

Mogq one pochwali¢ sie dynamicznym wzrostem
wynikow finansowych, dzieki wdrazaniu innowacji
w roznorodnych sektorach gospodarki. Starannie
wybrane spotki, wykorzystujgc zaawansowane
technologie, tworzqg nowe produkty i zdobywajq
nowe rynki zbytu, co bezposrednio wptywa na
poprawe sytuacji finansowej firmy i osiggany wynik
inwestycyjny.
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inwestujesz w akcje miedzynarodowych firm,
bedqgcych liderami swoich branz oraz nowych
technologii

korzystasz z wiedzy do$wiadczonego zespotu
zarzqdzajqeych i analitykow

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



W kazdym kryzysie sq
wygrani

Obecna sytuacja epidemiologiczna pokazuje,
jak waznq role w naszym zyciu odgrywa
technologia. Narzedzia do pracy zdalnej, plat-
formy streamingowe filmow (np. Netflix), gry
komputerowe czy sprzedaz produktow online
sq w trendzie wzrostowym od lat, a w dzisiej-
szych realiach ich znaczenie wzrosto jeszcze
bardziej. Co wiecej, uwazamy, ze zmiany we
wzorcach pracy i konsumpcji pozostang

z nami na dtuzej, i bedq stanowi¢ szanse
rozwoju dla wielu spotek w kolejnych latach.

Pandemia koronawirusa zmusita wiele branz
do przejscia na prace zdalnq. Serwisy sza-
cujqgce liczbe Sciggnietych aplikacji wskazujq
na olbrzymi wzrost popytu na narzedzia do
wideokonferencji (np. okoto 10x wzrost $cig-
gnie¢ dla ZOOM w ostatnich dniach). Zmiana
ta moze mie¢ daleko idqce konsekwencje

dla wzrostu catego rynku PC w diuzszym
horyzoncie (dodatkowa infrastruktura do
pracy w domu), oprogramowania zwigzanego
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WYNIKI SUBFUNDUSZU

PKO Technologii Benchmark
i Innowacji Globalny

1M | 151%] 1,56%]
\ 3M \ -7.16% \ -5,62% \
\ YTD \ -5,38% \ -4,79% \
\ 12M \ -2,72% \ 3,40% \
\ 3y \ 23,42% \ 25,09% \
\ 5Y \ 63,25% \ 32,93% \
\ MAKS. \ 176,19% \ - \

Wyniki subfunduszu przygotowane w oparciu o dane wtasne PKO TFI SA. na podstawie dziennej
wyceny jednostki - stan na 30.04.2020 r.

z pracq zdalng oraz dla tancucha wartosci
dostawcow ustug centrow danych i chmury.

Zmianie ulegajq rowniez wzorce konsumpcji.
Statystyki platformy Steam (zajmujqcej sie
dystrybucjq gier) sugerujq znaczny wzrost
aktywnosci graczy w ostatnich tygodniach
(rekordowe 22 min zalogowanych graczy

w ostatnim tygodniu marca w stosunku do
okoto 14-18 min przez ostatni rok). Rowniez
dane serwisu Steam (zajmujqcego sie trans-
misjq gier komputerowych oraz e-sportem)
wskazujq istotny wzrost zainteresowania
graczy w ostatnim czasie (rekordowa liczba
1,7 min godzin obejrzanych rozgrywek

w ciggu ostatnich 30 dni wobec 0,8 min

- 1,0 min w ostatnim roku). Jednak wzrost
aktywnosci graczy nie jest jedynqg szansq
dla producentow gier. Jeszcze wazniejszy jest
potencjat do zwiekszenia sprzedazy cyfrowej
kosztem dystrybucji tradycyjnej - sprzedaz
cyfrowa jednej gry przektada sie na wzrost
zysku o 7-10$ w porownaniu do sprzedazy
wersji ,pudetkowej”. Dodatkowo, cze$¢ graczy
prawdopodobnie przywyknie do cyfrowego
modelu zakupu gier i zostanie przy nim juz po
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ustaniu epidemii. Taka sytuacja przetozytaby
sie na poprawe zyskow tych spotek.

Kolejnym wygranym obecnej sytuacji sq
spotki zajmujqce sie sprzedazq wysytkowq

i streamingiem filmow. Dane spotek z tafcu-
cha warto$ci Amazona oraz przeprowadzane
ankiety wsrdd konsumentow sugerujq znacz-
ny wzrost sprzedazy w ostatnich tygodniach.
Zwiekszony popyt potwierdza rowniez decyzja
Amazona o zatrudnieniu kolejnych 100 tysie-
cy 0sob do obstugi logistycznej sprzedazy.
Komunikaty spotek telekomunikacyjnych
wskazujq z kolei na istotny wzrost wykorzy-
stania Netflixa. W naszej ocenie, w przypadku
przedtuzajqcej sie pandemii, oba te podsekto-
ry mogq byc beneficjentami biezqcej sytuacii.

Fundusz PKO Technologii i Innowacji Global-
ny posiada ekspozycje na wymienione wyzej
trendy. Ponadto, uwaznie $ledzimy obecnq
sytuacje i dalej bedziemy poszukiwa¢ spotek,
ktore mogq byc beneficjentami zachodzqcych
zmian.



INDEKSY GIEtDOWE

dane na dzien 30.04.2020

Rynki akcji

Akcje - rynki rozwiniete Indeks MTD YTD 1Y 3y 5Y 10Y
MSCI World (TR) 6 051,00 10,9% -12,4% -4,0% 15,7% 27,1% 109,6%
MSCI World (PX) 205285 10,8% -13,0% -5,8% 9,3% 15,4% 71,3%
USA (S&P500) 291243 12,7% -9,9% -1,1% 22,2% 39,7% 145,4%
Europa (STOXX Europe 600) 340,03 6,2% -18,2% -13,1% -12,2% -141% 30,8%
Strefa Euro (MSCI EMU) 104,64 6,2% -20,6% -16,8% -16,2% -141% 19,2%
Japonia (Nikkei 225) 33 069,06 6,7% -13,8% -7,2% 12,0% 14,4% 121,5%
Akcje - rynki wschodzgce Indeks MTD YTD 1Y 3y 5Y 10y
MSCI Emerging Markets (TR) 439,97 9,2% -16,6% -12,0% 1,7% -0,5% 15,5%
MSCI Emerging Markets (PX) 924,94 9,0% -17,0% -14,3% -5,4% -11,7% -9,3%
Chiny (SHANGHAI COMP) 2 860,08 4,0% 6,2% 71% 9,3% 35,6% 0,4%
Brazylia (BOVESPA) 80 505,90 10,3% -30,4% -16,4% 23,1% 43,2% 19,2%
Indie (Sensex) 49 362,20 14,4% -18,0% -12,5% 17,0% 33,4% 121,6%
Rosja (RTS) 112503 10,9% -27,4% -9,9% 1,0% 9,3% -28,5%
Turcja - (ISE30) 118 760,80 11,2% -14,5% -0,2% 1,8% 16,0% 61,6%
Turcja (XU100) 101 110,10 12,8% -11,6% 6,0% 6,8% 20,4% 71,5%
Polska (WIG) 46 117,00 10,8% -20,3% -23,3% -25,2% -18,3% 6,5%
Polska (WIG 20) 1648,68 9,0% -23,3% -29,4% -30,6% -34,4% -35,3%
Polska (mWIG40) 3276,76 15,0% -16,2% -20,8% -32,5% -15,2% 28,6%
Polska (sWIG80) 11709,60 14,1% -2,8% -2,5% -28,2% -14,9% -6,2%
Akcje globalne Indeks MTD YTD 1Y 3y 5Y 10Y
rynki rozwiniete i wschodzqce

MSCI All Country World (USD) 489,17 10,6% -13,5% -6,8% 7,5% 12,1% 59,2%
MSCI All Country World SMID (USD) 1226,08 12,6% -19,6% -14,5% -5,1% 1,1% 53,5%
MSCI Asia and Pacific ex Japan (USD) 47893 9,8% -13,3% -11,0% -1,6% -6,7% 12,0%

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% 2,5% 6,6% 26,5%
JPM Global Emerging Markets Bond Index 795,28 2,2% -9,8% -3,3% 1,9% 15,3% 62,4%
Merrill Lynch Polish Governments > 1 yr 665,75 1,4% 3,9% 8,0% 17,1% 20,9% 67,9%

18




Obligacje - rentownosci 2Y 5Y 10y
USA 0,20 0,36 0,64
Niemcy -0,76 -0,76 -0,59
Polska 0,58 0,97 1,46
Rynek pieniezny Poziom stop T-1 mies Poczqtek T-1 rok T-3 lata T-5 lat T-10 lat
roku
WIBID O/N 0,38 0,74 1,35 1,42 1,39 1,49 3,16
WIBID Tm 0,44 0,94 1,43 1,44 1,46 1,43 3,41
WIBID 6m 0,49 0,99 1,59 1,59 1,61 1,46 3,82
Surowce Cena (USD) MTD YTD 1Y 3Y 5Y 10Y
CRB Index 35323 -4,6% -12,0% -16,3% -16,8% -16,1% -20,6%
MSCI World Commodity Producers 131257 14,8% -31,0% -34,4% -30,3% -40,7% -43,9%
Ropa WTI 18,84 -8,0% -69,1% -70,5% -61,8% -68,4% -78,1%
Ropa Brent 2527 11,1% -61,7% -65,3% -51,2% -62,2% -711,1%
Mied? 235,40 5,7% -15,8% -18,9% -9,3% -18,4% -29,5%
Ztoto 1 686,50 6,9% 11,2% 31,4% 33,0% 42,4% 43,0%
NYSE Arca Gold Miners Index 908,84 38,6% 10,5% 56,0% 46,6% 62,4% -34,9%
Pszenica 529,75 -6,9% -52% 26,6% 26,6% 13,4% 7,7%
Waluty Kurs MTD YTD 1Y 3Y 5Y 10Y
EUR/USD 1,10 -0,7% -2,3% -2,3% 0,6% -2,4% -17,6%
EUR/PLN 4,55 -0,2% 6,9% 6,1% 7,6% 12,5% 15,8%
USD/PLN 415 0,5% 9,4% 8,6% 7,0% 15,2% 40,5%

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 Y70 012M 036M osom | 09 poczatku
dziatalnosci
PKO Parasolowy - fio

PKO Obligacji Skarbowych Plus SFIO -0,34% -2,68% -251% -1,86% 1,39% 5,54% 16,18%
PKO Obligacji Skarbowych -0,29% -237% -2,15% -1,46% 1,58% 5,22% 115,99%
PKO Obligacji Dtugoterminowych FIO 0,72% 0,91% 1,09% 3,01% 8,53% 12,48% 120,85%
PKO Stabilnego Wzrostu FIO 3,12% -7,22% -8,08% -8,83% -7,20% -2,26% 196,48%
PKO Zrownowazony FIO 4,88% -11,50% -13,01% -15,16% -16,25% -9,98% 137,88%
PKO Strategicznej Alokacji FIO 3,78% -10,60% -11.81% -13,85% -16,36% -8,55% -16,34%
PKO Akcji Matych i Srednich Spotek FIO 11,70% -13,53% -12,51% -15,22% -19.81% -4,18% 112,86%
PKO Akcji Nowa Europa FIO 9,97% -18,40% -18,94% -7,94% -18,50% -7,90% -6,78%
PKO Papierow Dtuznych Plus (Parasolowy FIO) 0,31% -0,29% -0,07% 1,15% 5,80% 8,53% 74,73%
PKO Akgji Plus (Parasolowy FIO) 8,69% -19,06% -21,55% -25,55% -27,711% -19,64% -31,93%
PKO Technologii i Innowacji Globalny (Parasolowy FIO) 11,51% -7,16% -5,38% -2,72% 23,42% 63,25% 176,19%
PKO Dobr Luksusowych Globalny (Parasolowy FIO) 11,73% -16,34% -18,65% -17,38% -T17% 13,33% 70,27%
PKO Infrastruktury i Budownictwa Globalny (Parasolowy FIO) 8,60% -21,01% -23,04% -18,26% -22.91% -8,63% -22,62%
PKO Surowcow Globalny (Parasolowy FIO) 28,56% -2.27% -7,42% 9,07% 15,96% 51,98% 34,14%
PKO Papieréw Dtuznych USD 0,76% 4,86% 6,87% 9,13% 8,47% 21,40% 89,58%
PKO Akcji Rynku Japoniskiego 4,32% -14,47% -16,89% -10,71% -5,65% -16,61% -3,49%
PKO Akcji Rynku Polskiego 10,23% -19,96% -21,88% -25,86% -2312% -26,63% -46,28%
PKO Akcji Rynkow Wschodzqeych 7,96% -18,00% -22,33% -18,72% -16,55% -23,01% 5,66%
PKO Akcji Rynku Europejskiego 4,86% -19,35% -21,51% -14,07% -9,26% 0,00% -10,62%
PKO Akcji Rynku Amerykanskiego 11,89% -13,19% -13,26% -4,67% 10,47% 16,30% 40,41%
PKO Akcji Rynku Ztota 45,00% 7,42% 6,98% 61,28% 52,11% 83,52% 12,41%
PKO Akcji Dywidendowych Globalny 7,25% -19,53% -20,77% -1511% -11,47% 0,00% 3,16%
PKO Medycyny i Demografii Globalny 10,11% -7,56% -8,03% -3,21% 7,58% 0,00% 16,61%
PKO Obligacji Rynku Polskiego™ - - -

PKO Obligacji Globalny* - - - - - - -
PKO Ekologii i Odpowiedzialnosci Spotecznej Globalny* - - - - - - -
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - sfio
PKO ZE 2020 0,72% 2,51% 2,59% 4,19% 10,17% 14,45% 26,57%
PKO ZE 2030 1,89% -0,15% -0,74% 1,35% 8,52% 13,73% 34,87%
PKO ZE 2040 3,64% -5,25% -6,70% -5,60% 0,63% 6,22% 2797%
PKO ZE 2050 491% -8,86% -11,03% -10,28% -3,41% 9,38% 38,66%
PKO ZE 2060 6,86% -14,96% -18,07% -16,99% -10,96% 1,07% 32,2T%
PKO Portfele Inwestycujne - sfio
PKO Bursztynowy 1,08% 117% 1,17% 2,78% - - 3,40%
PKO Szafirowy 2,32% -1,92% -2,61% -1,52% - - -3,00%
PKO Rubinowy 3,49% -4.87% -6,13% -5,26% - -8,10%
PKO Szmaragdowy 501% -9,39% -11,53% -10,89% - -14,10%
PKO Diamentowy 6,19% -14,70% -17,30% -16,95% - - -21,10%
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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 0,32% 0,32% 0,63% 3,58% 11,58% 17,78% 218,00%
mFundusz Konserwatywny SFIO 0,59% -0,79% -0,49% 1,39% 6,87% -20,74% 71,33%
Gamma Subfundusz Stabilny 3,62% -5,29% -5,69% -6,46% -6,15% -3,54% 142,04%
Gamma Subfundusz Obligacji Korporacyjnych 0,07% -1,41% -0,27% -0,41% 5,04% 10,45% 41,47%
Gamma Subfundusz Papierow Dtuznych 0,58% -0,04% 0,59% 2,02% 6,60% 10,40% 147,73%
GAMMA Plus -0,12% -1,53% -0,97% -0,34% 4,33% 8,69% 91,17%
Gamma Subfundusz Akcji Matych i Srednich Spotek 13,47% -11,27% -9,21% -10,18% -18,16% -9.97% -21,28%
Gamma Subfundusz Akeyjny 8,81% -16,75% -18,38% -22,84% -27,03% -24,99% -27,85%
GAMMA -0,10% -1,43% -1,02% -0,03% 541% 10,48% 158,70%
SIGMA Obligaciji Plus 0,11% -1,01% -0,77% -0,84% 4,00% - 6,78%

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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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

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 dziatajgcych 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
wschodzgeych. Waluta indeksu to USD.

Zrédto: Dane wiasne PKO TFI, Bloomberg,
Analizy Online



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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