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Istnieje kilka sposobow wykorzystania
srodkow zgromadzonych w PPK

LY

PPK - wspolna deégzja
pracownikow i pracodawcy



Dzien dobry,

Termin wprowadzenia PPK nadchodzi wielkimi krokami. Dla najwiekszych firm obo-
wigzek utworzenia planu powstanie juz od 1 lipca 2019 r. Jesli przedsiebiorstwo nie
moze skorzystac ze zwolnienia z jego utworzenia, powinno juz dzisiaj rozpoczq¢ okres
przygotowari. Z punktu widzenia firmy, oprécz oczywistych czynnikdw jak zaplanowanie
budzetu, nalezy najlepiej juz dzisiaj przymierzyc sie do wyboru instytucji finansowej,
ktora taki program poprowadzi.

Pojawia sie tu pytanie - wedtug jakich kryteriow wyboru podejmowac decyzje i czy
czeka¢ na moment kiedy powstanie juz obowigzek utworzenia PPK?

Odpowiedz na drugq cze$¢ pytania jest dos¢ prosta - nie nalezy czekac. Lepiej
wczesniej podjg¢ czynnosci, ktére pozwolg firmie wprowadzi¢ plan bez zbednego stresu.

Odpowiedz na pierwszq czes¢ pytania juz nie jest tak oczywista, gdyz graniczne warunki
PPK Scisle okresla Ustawa. Tutaj trzeba wzig¢ pod uwage tez i inne aspekty, ktore
powinny utatwi¢ wybor m.in. doswiadczenie instytucji finansowej, oraz niewqtpliwie
wyniki inwestycyjne dotychczas zarzqdzanych funduszy. Istotne rowniez jest dziatanie
aplikacji do obstugi PPK, mozliwo$¢ jak najwiekszego zautomatyzowania procesu
przekazywania sktadek, nawet do tego stopnia, aby program ptacowy bezposrednio
komunikowat sie z aplikacjq.

Na koniec chyba najwazniejsze kryterium wyboru - wsparcie ze strony instytucji
finansowej na etapie wdroZzenia PPK - proces komunikacji skierowanej do pra-
cownikéw, materiaty informacyjne, ktére bedg dostarczone, sposéb informowania
strony pracowniczej o warunkach, na ktérych plan bedzie prowadzony, czy bedzie
mozliwo$¢ zorganizowania spotkarn ze zwigzkami zawodowymi dziatajgcymi w firmie
aby zaprezentowac¢ PPK i odpowiedzie¢ na ewentualne pytania.

Pozdrawiam,

Pawet Szczerbak
Dyrektor Sprzedazy PKO TFI
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ISTNIEJE KILKA SPOSOBOW
WYKORZYSTANIA SRODKOW
Z/GROMADZONYCH W PPK

Standardowo $rodki zgromadzone w PPK
bedzie mozna wyptaci¢ po osiqgnieciu przez
uczestnika 60. roku zycia, po ztozeniu odpo-
wiedniego wniosku. Domysinie wyptata z PPK
bedzie podzielona na cze$¢ wyptacang jed-
norazowo (25 proc. $rodkow zgromadzonych
w PPK) oraz czes¢ wyptacang przez 10 lat
w 120 ratach miesiecznych (75 proc. srodkow
zgromadzonych w PPK).

Najlepiej nie wszystko naraz

Aby jednorazowo wyptaci¢ wszystkie srodki
zgromadzone w PPK, konieczne bedzie ztozenie
kolejnego wniosku. Uczestnikowi PPK przy-
stuguje prawo do ztozenia wniosku o wyptate
pozostatych 75 proc. $rodkow zgromadzonych
w PPK w mniejszej ilosci rat, a nawet catq kwote
za jednym razem.

Jednak w takim wypadku bedzie trzeba zaptacic¢
podatek od zyskow kapitatowych. Obtozenie
tym podatkiem 75 proc. Srodkdw wyptacanych
z PPK, gdy liczba rat jest mniejsza niz 120, ma
zniechecac uczestnikow do szybkiej konsumpgcji
oszczedno$ci zgromadzonych w PPK.

Tworey systemu PPK obawiajq sie, ze spora
cze$¢ uczestnikow przeznaczy jednorazowo
wyptacone $rodki na konsumpcje np. dobr
luksusowych. W konsekwencji uczestnictwo
w PPK minie sie z gltownym celem, jakim jest
dodatkowa ochrona uczestnika przed ryzykiem
dozycia wieku emerytalnego oraz negatywnymi
skutkami dtugowieczno$ci.

Wycofa¢ mozna w kazdej chwili

Pamietajmy jednak, ze uczestnictwo w systemie
PPK jest dobrowolne, dlatego pracownik moze
w kazdym momencie zrezygnowac z przeka-

zywania wptat do PPK, podpisujqgc deklaracje
rezygnacji. Sktadajgc wniosek o zwrot Srodkow,
uczestnik otrzyma jednak zgromadzone przez
siebie oszczedno$ci, pomniejszone ogodlnie
0 obowiqzujgcy podatek od zyskow kapita-
fowych. Ponadto wyptata zostanie pomniej-
szona o 30 proc. wartosci wptat po stronie
pracodawcy, poniewaz byty one zwolnione ze
sktadek na ubezpieczenia spoteczne - pobrane
30 proc. zapisywane jest pracownikowi jako
jego sktadka na ubezpieczenie spoteczne w ZUS.
Wyciggany w ten sposob kapitat zmniejszy sie
takze o wptaty dokonane po stronie Panstwa,
co jest oczywiscie logiczne.

Choroba bqdz kredyt na dom

Poza takim wycofaniem $rodkow, uczestnik
moze wyptaci¢ swoje oszczednosci przed ukon-
czeniem 60. roku zycia, ale tylko w wyjgtko-
wych sytuacjach. CzeSciowo, moze skorzysta¢
z pieniedzy z PPK np. w sytuacji powaznego
zachorowania uczestnika lub jego najblizszych.
Wowczas mozna wyptacic¢ do 25 proc. swoich
oszczednosci. Z kolei w przypadku ubiegania
sie o kredyt na sfinansowanie budowy domu
czy zakupu mieszkania mozna wyptaci¢ na-
wet 100 proc. $rodkdw na pokrycie wktadu
wtasnego, jednak podjete na ten cel pienigdze
trzeba wptaci¢ ponownie na swoj rachunek
PPK w ciggu 15 lat. Mozliwo$¢ wyptaty na
cele mieszkaniowe przystuguje uczestnikom
przed ukonczeniem 45. roku zycia.

Pawet Szczerbak,

Dyrektor Sprzedazy PKO TFI

L,Obok wyptaty czesci srodkow w przypadku
powaznego zachorowania, mamy tez mozliwos¢
wyptaty nawet do 100% zgromadzonych $rod-
kow na rachunku PPK na cele mieszkaniowe.
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To wygodna opcja, bo w przeciwienstwie do
sytuacji sprzed kilku lat, gdy banki pozyczaty na-
wet na 100 proc. kupowanej nieruchomosci, dzs,
zeby ubiega¢ sie o kredyt trzeba dysponowac
wktadem wtasnym (obecnie minimum 20 proc.).
Dotyczy to jednakze 0sob, ktore nie przekroczyty
45. roku zycia i pozostaje pytanie o wysoko$c¢
zgromadzonego kapitatu oraz czy wystarczy on
na pokrycie wktadu wtasnego. Niemniej jednak
jest to jedna z nielicznych mozliwosci, kiedy
mozemy wuykorzystac¢ $rodki odktadane na
emeryture przed ukonczeniem 60. roku zycia.

W tym przypadku bedzie to rodzaj pozyczki
z naszego rachunku w PPK, bo te pienigdze
z powrotem trzeba bedzie zwroci¢, ale bedzie na
to sporo czasu, zgodnie z warunkami zapisanymi
w Ustawie nawet do 15 lat. Nalezy dodag, ze
korzystajqc z tej opcji bedziemy mieli do dyspo-
zycji nieoprocentowanq pozyczke.

Jesli uczestnik nie zwroci wyptaconych w ten
sposob Srodkow bedzie musiat natomiast
zaptaci¢ podatek od dochodow kapitatowych
(0d tej czesci, ktorej nie zdotat z powrotern wpta-
ci¢ do PPK).

Podsumowujqc, na rachunku PPK bedziemy
odktadac¢ srodki na poczet ich wykorzystania
po osiqgnieciu 60. roku zycia, czyli wtedy kiedy
bedziemy sie zbliza¢ do konca naszego zycia
zawodowego, bqdz bedziemy juz na emeryturze.
Nalezy sobie zada¢ pytanie czy warto je wyko-
rzysta¢ wezesniej - na pewno jest to kuszqce,
choc idea wprowadzenia PPK jest zgota inna.”

Zrodto: Tygodnik Solidarnosé¢
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WSPOLNA DECYZ
PRACOWNIKOW
| PRACODAWCY

0d 1 lipca 2019 roku zaktady pracy zatrudniajgce co najmniej 250 os6b wedtug
stanu na dzien 31 grudnia 2018 r. obejmie ustawa o Pracowniczych Planach Kapi-
tatowych. Do 25 pazdziernika 2019 r. bedq musiaty podpisa¢ umowe o zarzqdzanie
PPK, a do 12 listopada umowe o prowadzenie PPK. Czego dotyczyc¢ bedq te umowy
i czy pracownik bedzie miat wptyw na zapisy w nich zawarte?

Mozna uznag, ze zawarcie umowy o zarzg-
dzanie PPK jest rownoznaczne z utworzeniem
programu PPK w zaktadzie pracy. Zakres umow
0 zarzqdzanie reguluje artykut 10 ustawy o PPK.
Okresla on w szczegolno$ci m.in.: strony umo-
wy, warunki i tryb zawarcia umowy, warunki
gromadzenia $rodkow i zarzqdzania nimi przez
instytucje finansowq, sposéb deklarowania
wptat dodatkowych oraz ich wysokos$¢ przez
pracodawce, maksymalng wysoko$¢ wyna-
grodzenia za zarzqdzanie kontami PPK oraz,
co wazne, warunki zmiany i wypowiedzenia
umowy.

Instytucje finansowe, ktore majq uprawnienia
i cheq zarzqdzac¢ kontami PPK, bedg publiko-
wa¢ warunki uméw o zarzqdzanie na portalu
www.mojePPK.pl. Obowigzek stworzenia takie-
go portalu naktada na Polski Fundusz Rozwoju
S.A. ustawa o PPK. Portal dziata, ale na chwile
obecnq nie ma na nim zamieszczonych przy-
ktadowych umow.

Artykut 7, punkt 2 ustawy o PPK mowi, ze umo-
wa o0 zarzqdzanie PPK jest zawierana w postaci
elektronicznej pozwalajgcej na utrwalenie jej
tresci na trwatym nosniku.

Udziat pracownikéw przy podpisaniu umowy
o0 zarzqdzanie PPK

Udziat pracownikdéw przy zawieraniu umowy
o0 zarzqdzanie PPK sprowadza sie do wybo-
ru strony umowy, czyli instytucji finansowej,
z ktorg zostanie ona zawarta. Pracownicy
biorq udziat w wyborze instytucji poprzez swojq
reprezentacje, czyli zwigzki zawodowe dziatajqce
na terenie zaktadow pracy, a jesli ich nie ma,
to poprzez reprezentacje 0sob zatrudnionych,
wytoniong w trybie przyjetym u pracodawcy.
Ustawa o PPK proponuje kryteria, ktore powinni
bra¢ pod uwage pracownicy i pracodawcy
przy wyborze instytucji finansowej. To warunki
zarzqdzania $rodkami gromadzonymi w PPK
oraz efektywnosc¢ i doswiadczenie instytucji
finansowej w zarzqdzaniu aktywami.

Jezeli pracodawca nie porozumie sie z pra-
cownikami, ktorq instytucje nalezy wybra¢
(na miesigc przed uptywem terminu, w kto-
rym pracodawca powinien podpisa¢ umowe
o prowadzenie PPK), to wybiera jqg samodziel-
nie, kierujgc sie oceng warunkow zarzqdzania
Srodkami.

Umowa o prowadzenie PPK
Obok umowy o zarzqdzanie pracodawca zawrze
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zwybranq instytucjq finansujgcq rowniez umo-
we o prowadzenie PPK. Jakie sq roznice miedzy
tymi umowami? Umowe o zarzqdzanie zawiera
pracodawca z instytucjq finansowq, a umowe
o prowadzenie PPK pracodawca w imieniu
pracownikow z tq samgq instytucjq finansowa.
Zawarcie umowy o zarzqdzanie determinuje to,
z ktorq instytucjq pracodawca zawrze umowe
o0 prowadzenie PPK.

Umowa o prowadzenie okresli m.in. szczego-
fowe warunki gromadzenia $rodkow i zarzg-
dzania nimi oraz sposob, w jaki uczestnik PPK
bedzie mogt deklarowa¢ wptaty dodatkowe czy
sktadac¢ dyspozycje dotyczqgce gromadzonych
Srodkow, np. wezesniejszej wyptaty Srodkow.

Zatgceznikiem do umowy o prowadzenie PPK
bedzie lista 0s6b bedgcych uczestnikami PPK
u danego pracodawcy. Zmiany na liScie 0sob
nie wiqzq sie z potrzebq aneksowania umowy.

Pracownik nie bedzie musiat podjq¢ zadnych
dziatan, aby stac sie strong umowy o prowa-
dzenie PPK. Jedynie osoby, ktore ukonczyty
55. rok zycia, a nie ukonczyty 70 lat, jesli bedq
chciaty byc uczestnikami programu PPK, muszq
ztozy¢ pracodawcy stosowny wniosek.


http://www.mojePPK.pl

Ustawa o PPK wskazuje (art. 14 ust. 4), ze przed
zawarciem umowy o prowadzenie PPK pod-
miot zatrudniajgcy moze poinformowac osoby
zatrudnione o warunkach uczestnictwa w PPK
oraz obowigzkach i uprawnieniach podmio-
tu zatrudniajgcego oraz osoby zatrudnionej
zwigzanych z uczestnictwem w PPK. Juz po
zawarciu umowy o warunkach uczestnictwa
w PPK, obowigzkach i uprawnieniach podmio-
tu zatrudniajgcego oraz osoby zatrudnionej
poinformuje instytucja finansowa.

Grzywna do miliona za brak umowy

Od 1 lipca 2019 roku zaktady pracy zatrud-
niajgce co najmniej 250 osob wedtug stanu
na dzien 31 grudnia 2018 r. obejmie ustawa
0 Pracowniczych Planach Kapitatowych.
Do 25 pazdziernika 2019 r. bedg musiaty
podpisa¢ umowe o zarzqdzanie PPK, a do
12 listopada umowe o prowadzenie PPK.
W kolejnych miesigcach PPK obejma mniejsze
zaktady pracy. W ustalonych ustawq terminach
bedq musiaty zawrze¢ swoje umowy o zarzq-
dzenie i prowadzenie PPK.

Za niezawarcie umowy o zarzqdzanie PPK
zinstytucjq finansowq w odpowiednim czasie
grozq kary w wysokosci 1,5 proc. funduszu
wynagrodzen lub w wysokosci od tysigca do
miliona ztotych. Mowiq o tym artykuty 106
i 107 ustawy o PPK.
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Czy zwigzek zawodowy moze mie¢ realny wptyw na
wprowadzenie PPK w firmie?

Piotr Zak, dyrektor ds. Klientow Instytucjonalnych w PKO TFI:

Zdecydowanie tak. Przepisy ustawy o PPK jasno stwierdzajg, ze pracodawca
musi podjg¢ konsultacje uzgodnieniowe z przedstawicielami dziatajgcych

w organizacji zwigzkéw zawodowych lub z reprezentantami pracownikéw
wybranymi przez pracownikow, jesli u pracodawcy nie dziatajq zwiqgzki
zawodowe. Strona spoteczna powinna takg mozliwos¢ wykorzysta¢ w celu
uzyskania informacji, jakie oferty prowadzenia PPK zostaty przedstawione
przez instytucje finansowe, jakie jest doswiadczenie tychze instytucji oraz
stabilnosc¢ i znajomosc¢ oraz zaufanie do marki wsréd pracownikéw. Warto
réwniez podjqg¢ z pracodawcg negocjacje odnosnie do finansowania przez
niego sktadki dodatkowej, ktora zgodnie z ustawg o PPK moze wynosic
dodatkowe 2,5 proc. wynagrodzenia pracownikow, a kazda dodatkowa
ztotéwka odtozona na przysztos¢ bedzie zdecydowang korzysciq dla kazdego
uczestnika PPK. Rozmowy nalezy rozpoczq¢ z odpowiednim wyprzedzeniem,
a jak wiemy, harmonogram wdrazania PPK jest SciSle okreslony; dla
najwiekszych firm w Polsce zatrudniajgcych powyzej 250 0s6b obowigzek
stosowania ustawy o PPK rozpoczyna sig¢ z dniem 1 lipca 2019 r.
Przestrzeni czasowej na dyskusje przedstawicieli pracownikéw w postaci
zwigzkéw zawodowych czy reprezentantéw pracownikéw z kierownictwem
firmy zostato juz naprawde niewiele.

Zrodto: Tygodnik Solidarnosé¢
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Analizy Online po raz szosty przyznaty nagrody dla najlepszych funduszy.
PKO TFI w tym roku otrzymato 2 nagrody ALFA oraz 4 wyro6znienia

Nagrody ALFA

13 marca 2018 roku podczas 9. Fund Forum
Analiz Online, statuetke dla najlepszego fun-
duszu akgji polskich otrzymat PKO Akgji Plus.
Natomiast statuetke dla najlepiej sprzedajqce-
go sie funduszu otrzymat PKO Obligacji Skar-
bowych (Parasolowy FIO) (d. PKO Skarbowy),
ktory w 2018 roku pozyskat +4,3 mld zt netto,
dystansujqc konkurencje o kilka miliardow
ztotych.

Wyrodznienia
Fundusze zarzqdzane przez PKO TFI otrzymaty

rowniez wyréznienia w kategoriach: najlep-
sze fundusze, najlepszy fundusz Zrownowa-
zony, najlepszy fundusz Stabilnego Wzrostu,
najlepszy fundusz Akcji Matych i Srednich
Spotek wsrod wyroznionych funduszy

Metodologia przyznawania Alf

Nagroda przyznawana przez firme Analizy Onli-
ne SA ma na celu wyrdznienie tych produktow,
ktore na tle grupy porownawczej dostarczajq
klientom ponadprzecietne stopy zwrotu sko-
rygowane o poziom ponoszonego ryzyka.
Nagrody przyznawane sq tylko tym funduszom,

ktore spetniajq jednoczesnie kilka warunkow:

- sq dostepne dla szerokiego grona klien-
tow (fundusze detaliczne),
majq charakter otwarty (FIO lub SFIO),
dziatajg co najmniej 5 petnych lat
kalendarzowych w przypadku funduszy
z segmentu akcyjnego i mieszanego lub
co najmniej 3 lata w przypadku funduszy
z segmentu diuznego oraz gotowkowego,
Sredni poziom ich aktywow netto
w danym roku jest odpowiednio wysoki
i wynosi co najmniej ok. 100 min zt
(dopuszczalne sq lekkie wahania w dot).



Kazdy fundusz w ramach wtasciwej sobie
grupy oceniany jest za efektywnosc¢ zarzq-
dzania mierzonq parametrem IR (Information
Ratio). Z uwagi na charakter nagrody (Alfa
za konkretny rok) najwieksze znaczenie majq
wyniki osiqgniete przez fundusz w ostatnim
roku, niemniej wptyw na ostateczny rezultat
majq tez stopy zwrotu i ich zmienno$c¢ z lat
poprzednich. Pod uwage brany jest parametr
IR obejmujqcy ostatni rok, 2 lata, oraz - dla
funduszy z segmentu akcyjnego i mieszanego
-5 lat, a dla funduszy z segmentu dtuznego
oraz gotowkowego - 3 lata.

Dla kazdego horyzontu tworzony jest ranking
funduszy, w ktorym o kolejno$ci miejsc decy-
duje warto$¢ parametru IR. Jako wypadkowq
note fundusz otrzymuje $redniq ze swoich
pozycji rankingowych w poszczegélnych

horyzontach czasowych wg odpowiednich wag
(33,3%, 36,7%, 30,0%). Nota ta przeliczana
jest na punkty, przy czym skala zawiera sie w
przedziale od 0 do 100 punktow. Trzy fundusze
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o0 najwiekszej liczbie punktdw nominowane sq
do nagrody Alfa.

Dodatkowo prowadzona jest weryfikacja
jakoSciowaq, ktora polega na sprawdzeniu czy
istniejq istotne powody, ktore w znaczqey spo-
sob podwazatyby pordwnywalnos¢ wynikow
funduszu na tle grupy lub mogtyby by¢ znaczq-
cym zagrozeniem dla mozliwosci powtorzenia
dotychczasowych, wyrozniajqeych rezultatow
w przysztosci (jak np. istotna zmiana w zespo-
le zarzqdzajgcych). Jesli jakikolwiek produkt
z pierwotnej trojki nie spetnia tych wymogow,
odrzucany jest z rywalizacji, a w jego miejsce
trafia fundusz o nastepnej w kolejnosci liczbie
punktow. Zwyciezcq nagrody Alfa jest fundusz
z najwyzszq liczbq punktoéw sposrod trojki
nominowanych.

Nagrody sq przyznawane takze towarzystwom,
ktore w ramach nagrody Alfa dla pojedyn-
czych funduszy majg oceniony co najmniej
1 produkt w kazdym z 4 segmentow:

akcji polskich, polskich mieszanych,
polskich papierow dtuznych oraz gotdwkowym
i pienieznym. Koncowy wynik dla towarzystwa
daje Srednia z 4 funduszy, bedqcych reprezen-
tantami poszczegolnych TFI w tych segmentach
(aby petnic te role fundusze muszq pozytywnie
przejs¢ rowniez wspomniang wezesniej wery-
fikacje jakosciowq).

Do nagrody nominowane sq 3 TFI z najwyzszq
liczbq punktow, a nagrode Alfa wygrywa towa-
rzystwo z najwyzszq sumq punktow.




GOSPODARKI
DOPALACZACH

Na tle grudniowych i styczniowych sko-
kow indeksow luty mozna uzna¢ za miesigc
nudy. Ale tylko w tej perspektywie, wszak na
rynkach i w gospodarkach dziato si¢ sporo.
W USA dobiegt konca okres publikacji wynikow
spotek za ostatni kwartat 2018. W wiekszosci
lgdowaty w okolicach oczekiwan analitykow,
a zaprezentowane w sprawozdaniach prognozy
zyskow sq ostrozne, ale na pewno nie nega-
tywne. To w potgczeniu z dobrymi wiesciami
z frontu amerykansko-chinskiej wojny han-

dlowej pozwolito zyska¢ indeksom S&P500
oraz NASDAQ ok. 3 proc. Od wigilijnego dotka
urosty o ok. 20 proc. Co znamienne, w catym
tym okresie Amerykanie umarzali swoje udziaty
w tamtejszych funduszach inwestycyjnych.

Powiato optymizmem

Optymistyczne doniesienia z rozmoéw oficje-
li dwoch najwiekszych gospodarek $wiata
dowodzg, ze majq oni $wiadomosc¢ szkdd, ktore
nie tylko moze, ale juz przynosi ich konflikt.
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Stany odsunety w czasie podniesienie cet,
a Chiny sq bardziej otwarte na przyjecie
amerykanskich inwestycji bezposrednich
i gotowe wdraza¢ zachodnie standardy dzia-
talnosci biznesowej. Jednoczesnie chinskie
wtadze zaniepokojone spadajgcg dynamikq
PKB odpalajq caty arsenat dziatan wspierajg-
cych (obnizki podatkow, wzrost akcji kredytowej
dla matych spotek, projekty infrastruktural-
ne). Poki co nie przetozyto sie to na wzrosty
na gietdach rynkow wschodzgcych ogotem,



ale trzeba pamieta¢ o wczesniejszym bardzo
dobrym dla nich styczniu.

Nie bedziemy gorsi

Polskie wtadze rowniez przedstawity swoj pakiet
stymulacji gospodarczej: rozszerzenie programu
Rodzina 500+, trzynasta emerytura, obnizka PIT
dla rozpoczynajqeych zycie zawodowe, wspar-
cie transportu lokalnego. Moze to ztagodzi¢
skutki spowolnienia w Niemczech (naszego
gtownego partnera handlowego) i pomoc
utrzymac PKB powyzej 4 proc. w najblizszych
latach. Oczywiscie wszystkie te przedsiewziecia
wymagajq dodatkowego finansowania, czyli
wzrostu zadtuzenia Skarbu Pafstwa, a im wiecej
dtugu posiadamy, tym wyzszego oprocentowa-
nia oczekujg nabywcey polskich obligacji. Stqd
skok rentownosci 10-latek po ogtoszeniu rzq-
dowych plandw. Wzrost rentownosci oznacza
spadek cen papierow bedgcych juz w obrocie,
co oczywiscie nie pozostato bez negatywnego
wptywu na stopy zwrotu z funduszy obligacji,
zwiaszcza dtugoterminowych.
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Jeden zero dla bankéw

Luty na warszawskiej GPW nalezat do naj-
mniejszych - SWIG80 wzrost prawie 0 5 proc.
kontynuujgc dobrq tegoroczng passe. Na dru-
gim krancu rankingu znalazt sie WIG20 (minus
2 proc.) przygnieciony stabymi wynikami spot-
ek energetycznych, ktore okazaty sie nizsze od
i tak niskich oczekiwan. Ostatnie zamieszanie
regulacyjne zwigzane z cenami energii utwier-
dzito inwestorow, ze prognozowanie wynikow
w tym sektorze jest bardzo trudne, co nie wspie-
ra popytu na jego akcje. Szczesliwie nastroj
w segmencie duzych spotek poprawiajq banki,
ktore zaprezentowaty bardzo dobre wyniki.

Co przed nami?

Po dwoch miesigcach wspinaczki rynki akcyjne
mogq potrzebowac¢ chwili wytchnienia, jednak
w nieco dtuzszej perspektywie pomagac bedq
dziatania bankow centralnych i rzqdow, ktore
poki co majq jeszcze przestrzen do gospodar-
czej stymulacji. Z kolei w horyzoncie kilkulet-
nim i dtuzszym sprawdzi sie to, co zawsze -

"|1.' q_ql |'l

RUB

gus' g . -
I';- :!

o s E. -;ket :.
EIJFE

" ~— b
!..,:___., ':I-.I"l'-'l
1 I '

!l i ]

'

IR LT

ir

| |

1.

<]

ot
\

zestaw roznych klas aktywdw w proporcjach
wtasciwych do indywidualnych finansowych
i psychicznych mozliwosci kazdego inwestora.

Michat Zietal, CFA
Dyrektor ds. Komunikacji Inwestycyjnej
PKO TFI
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INDEKSY GIEtDOWE

dane na dzien 28.02.2019

Rynki akcji

Akcje - rynki rozwiniete Indeks MTD YTD 1Y 3y 5Y 10Y
MSCI World (TR) 6 008,62 3,0% 11,0% 0,4% 42,3% 37,2% 241,1%
MSCI World (PX) 2 085,84 2,8% 10,7% -1,5% 34,2% 24,5% 177,8%
USA (S&P500) 278449 3,0% 11,1% 2,6% 42,9% 49,7% 278,8%
Europa (STOXX Europe 600) 372,80 3,9% 10,4% -1,8% 12,4% 10,3% 115,6%
Strefa Euro (MSCI EMU) 118,77 3,9% 10,3% -5,1% 17,0% 13,4% 96,7%
Japonia (Nikkei 225) 3397197 3,0% 6,9% -1,1% 40,0% 58,1% 240,5%
Akcje - rynki wschodzqce Indeks MTD YTD 1Y 3Y 5Y 10Y
MSCI Emerging Markets (TR) 485,58 0,2% 9,0% -9,9% 52,3% 22,4% 167,1%
MSCI Emerging Markets (PX) 1050,95 0,1% 8,8% -12,1% 42,0% 8,7% 110,5%
Chiny (SHANGHAI COMP) 2 940,95 13,8% 17,9% -9,8% 6,3% 43,0% 41,2%
Brazylia (BOVESPA) 95 584,35 -1,9% 8,8% 12,0% 129,8% 103,0% 150,3%
Indie (Sensex) 51822,10 -1,0% -0,5% 6,3% 61,3% 82,0% 365,5%
Rosja (RTS) 118828 -2,2% 11,5% -7,6% 56,9% -6,2% 118,2%
Turcja (ISE30) 131 328,10 0,1% 14,9% -10,4% 42,5% 73,4% 327,9%
Turcja (XU100) 104 529,90 0,4% 14,5% -12,1% 39,5% 67,1% 3351%
Polska (WIG) 59 903,70 -0,8% 3,8% -2,9% 30,9% 11,3% 176,2%
Polska (WIG 20) 233223 -2,0% 2,4% -1,4% 26,4% -7,4% 69,9%
Polska (MWIG40) 4134,58 1,4% 5,8% -12,4% 18,9% 15,5% 232,5%
Polska (sWIG80) 11 631,57 5,0% 10,0% -20,3% -8,5% -19,6% 91,0%
Akcje globalne Indeks MTD YTD 1Y 3y 5Y 10Y
MSCI All Country World (USD) 503,48 2,5% 10,5% -2,8% 34,9% 22,8% 169,0%
MSCI All Country World SMID (USD) 1396,07 3,1% 12,8% -4,3% 34,9% 20,6% 227,0%
MSCI Asia and Pacific ex Japan (USD) 52233 2,1% 9,5% -9,6% 38,7% 12,9% 143,8%
Rynki dtuzne, pieniezne, surowcowe i walutowe

Obligacje - stopy zwrotu Indeks MTD YTD 1Y 3Y 5Y 10Y
Barclays Global Bond (USD) 406,13 0,0% 0,0% 0,0% 5,0% 8,4% 40,7%
JPM Global Aggregate Bond Index 569,17 -0,5% 1,1% 0,1% 6,0% 5,3% 36,6%
JPM Global Em. Markets Bond Index- 809,76 0,6% 5,1% 2,4% 18,8% 26,2% 123,2%
Merrill Lynch Polish Governments >1 yr 615,19 -0,3% 0,2% 4,4% 9,4% 22,8% 70,7%
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Obligacje - rentownosci 2Y 5Y 10vY
USA 2,51 2,51 2,72
Niemcy -0,52 -0,28 0,18
Polska 1,64 2,32 2,96
Rynek pieniezny Poziom stop T-1 mies Poczqtek T-1 rok T-3 lata T-5 lat T-10 lat
roku
WIBID O/N 1,31 1,31 1,39 1,35 128 2,44 293
WIBID Tm 1,44 1,44 1,44 1,45 137 2,41 4,00
WIBID 6m 1,59 1,59 1,59 1,61 1,54 2,54 4,36
Surowce Cena (USD) MTD YTD 1Y 3y 5Y 10Y
CRB Index 412,83 0,0% 0,9% -7,0% 7,7% -13,7% 32,6%
MSCI World Commodity Producers 1986,43 2,2% 11,2% -2,8% 29,0% -20,8% 24,3%
Ropa WTI 57,22 6,4% 26,0% -7,2% 74,6% -44.2% 27,8%
Ropa Brent 66,03 6,7% 22,1% 0,4% 88,1% -39,5% 42,5%
Mied? (futures) 295,00 5,9% 12,1% -51% 39,3% -8,9% 93,3%
Ztoto 1313,32 -0,6% 2,4% -0,4% 7,3% -1,0% 39,4%
NYSE Arca Gold Miners Index 621,84 -1,7% 5,7% 4.1% 18,6% -13,4% -32,1%
Pszenica (futures) 452,50 -12,4% -10,1% -6,6% 2,1% -24,5% -11,4%
Waluty Kurs MTD YTD 1Y 3y 5Y 10Y
EUR/USD 114 -0,7% -0,8% -6,7% 4,0% -17,6% -10,2%
EUR/PLN 4,30 1,0% 0,3% 3,1% -1,6% 3,4% -7,4%
USD/PLN 3,78 1,7% 1,3% 10,5% -5,4% 25,6% 32%

Zrédto: Dane wtasne PKO TFI, Bloomberg
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WYNIKI FUNDUSZY

subfundusz 01M o6M O012M 024M 036M 048M 060M YTD

PKO Parasolowy - fio

PKO Akcji Dywidendowych Globalny 3,68% -1,61% 0,06% 3,18% 14,99% - - 9.92%
PKO Akcji Matych i Srednich Spotek 1,49% -5,60% -7,22% -5,32% 19,90% 13,35% 16,44% 7,08%
PKO Akcji Nowa Europa -0,83% -0,77% -12,40% -7,16% 10,16% 5,74% 15,37% 8,94%
PKO Akcji Plus -1,02% -2,05% -4,50% 1,85% 24,48% 12,02% 15,63% 341%
PKO Akcji Rynkow Wschodzaeych -0,86% -0,30% -12,14% 381% 21,44% - - 8,33%
PKO Akcji Rynku Amerykanskiego 3,43% -2,27% 2,86% 9,36% 25,28% - - 12,47%
PKO Akcji Rynku Europejskiego 4,50% -0,45% 0,01% 397% 14.27% - - 10,80%
PKO Akcji Rynku Japonskiego 2,88% -5,57% -6,83% 2,03% 12,36% - - 7,40%
PKO Akcji Rynku Ztota 1,94% 22,76% 15,11% -5,21% 17,48% - - 11,36%
PKO Débr Luksusowych Globalny 457% -6,75% -2,69% 12,92% 34,35% 32,18% 4318% 14,60%
PKO Infrastruktury i Budownictwa Globalny 4,67% -8,26% -9,34% -7,60% 9,70% 6,73% 311% 11,94%
PKO Medycyny i Demografii Globalny 2,07% -5,71% 2,60% 9,41% - - - 8,05%
PKO Obligacji Dtugoterminowych -0,26% 1,09% 1,96% 712% 6,94% 7,86% 15,45% -0,05%
PKO Obligaciji Skarbowych 0.21% 037% 0,79% 387% 531% 6,66% 9,62% 0,10%
PKO Papierow Dtuznych Plus 0,05% 111% 1,67% 5,75% 586% 6,26% 11,80% 0,17%
PKO Papierow Dtuznych USD 1,50% 4,01% 10,84% -6,37% -2,28% - - 1,66%
PKO Stabilnego Wzrostu -0,29% -0,06% -0,45% 4,46% 12,28% 7.82% 13,12% 1.42%
PKO Strategicznej Alokacji -0,42% -1,22% -3,07% -2,38% 13,76% 6,48% 10,68% 0,17%
PKO Surowcow Globalny 1,89% 10,24% 7,58% 1,56% 54,53% 46,18% 4136% 11,51%
PKO Technologii i Innowacji Globalny 2,49% -7,86% 1,66% 23,63% 59,25% 58,07% 87,15% 9,73%
PKO Zrownowazony -0,35% -0,83% -2,571% 2,45% 15,05% 8,18% 11,38% 2,42%
- eOPoklelwesyegnesfo |
PKO Bursztynowy -0,30% 1.21% 0,80% - - - - 0,20%
PKO Szafirowy -0,10% -0,10% -091% - - - - 0,82%
PKO Rubinowy -0,10% -0,72% -2,03% - - - - 1,58%
PKO Szmaragdowy 0,00% -1,65% -2,35% - - - - 2,47%
PKO Diamentowy 0,11% -2,60% -3,30% - - - - 3,65%
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2020 -0,25% 0,85% 2,40% 7,19% 7,09% 796% 13,73% 0,08%
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2030 0,16% 1,81% 0,98% 6,27% 1327% 7.37% 13,16% 3,25%
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2040 0,33% 0,66% -1,14% 4,94% 15,21% 5,76% 10,58% 4,94%
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2050 0,53% -1,04% -2,84% 5,63% 23,65% 13,06% 19,66% 6,38%
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2060 0,53% -1.41% -3,42% 4,16% 21,28% 10,02% 15,88% 6,16%

PKO Obligacji Skarbowych Plus - sfio

PKO Obligacji Skarbowych Plus SFIO 0,17% 0,42% 0,85% 4,14% 5.34% 7,55% 11,50% 0,08%

Przedstawione dane odnoszq sie do wynikow osiqgnietych w przesztosci i nie stanowiq gwarancji ich osiagniecia w przysztosci oraz uwzgledniajq optaty za zarzqdzanie.

Zrodto: Dane wtasne PKO TFI
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TRENDY RYNKOWE
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dane na dzien 27.02.2019

MSCI All Country World

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

S&P 500

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

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

MSCI EMU

Indeks pokazujacy zachowanie akcji ze strefy
euro. W sktad indeksu wchodzqg 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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Rentowno$¢ amerykanskich 10-latek
Stopa dochodu, ktorg mogq uzyskac
inwestorzy kupujgc 10-letnig amerykan-

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

- kupony). Rentowno$c jest obliczana w celu
poréwnania stopnia atrakcyjnosci inwestycji.
Im wyzsza rentowno$¢ obligaciji 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 rynkowej

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

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

w tym okresie.

Rentowno$¢ polskich 10-latek

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

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

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

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

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

NYSE Arca Gold Miners

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

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

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

MSCI World Commodity Producers

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

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

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

Sprawdz swojq wiedze!

Ktore fundusze zarzqdzane przez PKO TFI otrzymaty nagrody ALFA 20187

a) PKO Akeji Plus i PKO Obligacji Skarbowych

b) PKO Zréwnowazony i PKO Stabilnego Wzrostu

¢) PKO Akgji Matych i Srednich Spotek i PKO Zrownowazony

Ktory z indeksow osiggngt najlepszy wynik od poczgtku 2019 roku?

a) MSCI World (TR)

b) SHANGHAI COMP)

¢) SWIG80

Jakimi dziataniami rzqd Chin chce powstrzyma¢ spadajgcq dynamike PKB?

a) Podwyzka podatkow dla matych spotek

b) Obnizka podatkow i projekty strukturalne

¢) Wstrzymanie importu z USA

Jednorazowa wyptata z PPK po osiggnieciu 60 lat, bez potrgcenia podatku od zyskéw kapitatowych bedzie wynosié¢:
a) do 25% $rodkow zgromadzonych w PPK

b) do 50% srodkow zgromadzonych w PPK

¢) do 75% $rodkow zgromadzonych w PPK

Ktory z ponizszych indeks6w surowcowych wypadt najgorzej w lutym 2019 roku?
a) Miedz (futures)

b) Ropa WTI

¢) Ztoto

Ponizej prezentujemy prawidtowe odpowiedzi w Quizie Wiedzy - Luty 2019

Grono klientow gromadzqeych $rodki w ramach IKZE Pakietu Emerytalnego PKO TFI wzrosto o:

a) 29%

lle funduszy PKO TFI zostato nominowanych do nagrody ALFA - najlepszy fundusz wg Analiz Online:
b) 4

Odczyt wskaznika PMI dla strefy Euro na koniec stycznia 2019 r. wyniost?

b) 50,5

Ktory z ponizszych indeksow akcji rozwinietych poradzit sobie najlepiej w styczniu 2019 roku?

a) S&P 500

Ktory z ponizszych indeksoéw surowcowych wypadt najgorzej w styczniu 2019 roku?

a) Pszenica (futures)
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NOTA PRAWNA

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

mentow finansowych, ich emitentow lub wystawcow.

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

inwestycyjnej, ponosi wytqcznie uzytkownik publikacji.

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

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

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

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

publikowane sq réwniez roczne i potroczne sprawozdania finansowe funduszy.

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

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

katéw inwestycyjnych moze podlega¢ umiarkowanej, duzej lub bardzo duzej zmiennosci.

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

Prawa autorskie dotyczqce publikacji przystugujq PKO TFI SA.

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

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