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TEMAT MIESIACA
Rola ESG rosnie

* Inwestowanie zrébwnowazone, w skrécie ESG, polega na inwestowaniu w
spotki, ktore dbajg o srodowisko (E), spoteczenstwo (S) i majg wysokie
standardy tadu korporacyjnego (G).

+ Stosowanie sie do ESG moze zwiekszyé wartos¢ firmy na kilka sposobow:
wzrost przychodow (klienci coraz czesciej oczekujq zrownowazonych
produktow za ktore sq sktonni zaptacic¢ wiecej), obnizenie kosztow
operacyjnych (dzigki mniejszemu zuzyciu wody i surowcow oraz wiekszq
efektywnosciq w zarzqdzaniu zasobami), przycigganiu i utrzymaniu
kluczowych pracownikéw (dbanie o ich zadowolenie z pracy).

+  Dyrektywq CSRD (Corporate Sustainability Reporting Directive) Unia
Europejska narzuca spotkom gietdowym (niezaleznie od ich wielko$ci)
obowiqzek raportowania kwestii Srodowiskowych, spotecznych i praktyk
zarzadzania. Ten obowiqzek dotyczy ok 50 tys. firm, w tym 3650 w Polsce.

» Transformacja Polski w obszarze ESG wymaga udziatu $rodkéw
prywatnych. Luka pomiedzy dostepnymi $rodkami publicznymi (krajowymi
i unijnymi), a niezbednymi inwestycjami dla okresu 2028-2050 jest
szacowana na 1640-2043 mld euro (dla poréwnania, PKB Polski w 2022
roku wyniost 656 mld euro).

* Wg badan Morgan Stanley, stopy zwrotu z funduszy zréwnowazonych sq
zblizone jak w przypadku funduszy tradycyjnych, a jednoczesnie oferujq
inwestorom mniejsze wahania w wypadku pogorszenia sie sytuacji
rynkowej.

WYKRES MIESIACA
Poréwnanie stop zwrotu S&P 500 ESG oraz S&P 500 przez
ostatnie 5 lat
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Zrédto: Statista (S&P Global)

Gtoéwne réznice miedzy tymi dwoma indeksami polegaty na tym, ze indeks S&P
500 ESG byt ukierunkowany na firmy o wyzszych wynikach $rodowiskowych,
spotecznych i tadu korporacyjnego (ESG) i miat wyzszq koncentracje papierow
warto$ciowych zwigzanych z technologig niz indeks S&P 500.

Bank Polski

LICZBY MIESIACA

14,7%

Inflacja w Polsce w kwietniu (GUS).
Nizszy odczyt niz w marcu.

378.000.000.000%

Tyle wyniosty aktywa globalnych ETF-6w
inwestujgcych w sposoéb zgodny z ESG w
lutym 2022 (zrodto: Statista). To 0 300 mld
$ wiecej niz w 2019 roku.

265.000.000.000%

Taka byta warto$¢ emisji zielonych
obligacji w Europie w 2021 roku
(zrodto: Statista). Stary kontynent jest
Swiatowym liderem w ich emisji.

3%

Tyle uczestnikéw amerykanskich planéw
emerytalnych uwaza, Ze byliby bardziej
sktonni do uczestnictwa lub zwiekszenia
swojego wktadu, gdyby zaoferowano im
inwestycje w spotki zréwnowazone
(ankieta Natixis).

490

Tyle funduszy ESG miato ekspozycje na
akcje PKO BP (zrodto: Bloomberg).

NAJBLIZSZE WAZNE
WYDARZENIA

*  Polska: decyzja RPP o stopach %
(6 czerwiec, 6 lipca)

*  USA: decyzja Fed o stopach %
(14 czerwca, 26 lipca)

*  EU: decyzja EBC o stopach %
(15 czerwca, 27 lipca)

*  Globalnie: dane dotyczqce inflacji
bazowej, bezrobocia oraz tempa
wzrostu gosporadczego
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WSKAZNIKI MAKRO

Wzrost PKB (r/r)
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W | kwartale 2023 roku wzrost PKB na $wiecie zwolnit, dotkniety duzo stabszq sprzedazq detaliczng, niz w poprzednich kwartatach.
Inflacja w marcu jest nizsza zaréwno w Polsce, USA oraz strefie euro. W Polsce trwa rozpoczety od marca inflacyjny trend spadkowy.
Ten trend powinien sie utrzymac, poniewaz efekty podwyzek stop sq coraz bardziej dostrzegalne. Wida¢ je pod postaciq spadajgcej
sprzedazy detalicznej oraz ujemnego odczytu PKB za 1 kwartat. Bezrobocie pozostaje na stabilnym, nizszym poziomie niz w strefie

euro oraz USA.
RYNKI AKCJI
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Zrodto: Bloomberg, dane na 19.04.2023
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MSCI Emerging Markets

Drugi kwartat przyniést inwestorom w akcje okazate zyski. Cho¢ obawy o globalne
spowolnienie gospodarcze narastajq, biezqce dane ekonomiczne pozostajq solidne.
Rynki finansowe wydajq sie by¢ przekonane, ze proces zacie$niania polityki

pienieznej przez wiekszo$¢ bankow centralnych zakonczyt sie lub przynajmniej, tak

jak w przypadku EBC, zbliza sie ku kofAcowi.

RYNKI OBLIGAC]I

RentownoSci polskich
obligacji skarbowych
przez ostatnie 3 miesigce
(na dzien 19.05.2023)
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Rentowno$ci obligacji od poczqtku
roku utrzymujq sie w trendzie
bocznym. W Polsce oscylujq one

w okolicy 6%. Wptywa na to proces
dezinflacji, ktéry w Polsce powinien
sprowadzi¢ wskaznik CPI do poziomu
jednocyfrowego w tym roku.
Inwestorzy liczq na pierwszq obnizke
stop na przetomie roku. Spadki
rentownos$ci hamuje z kolei
utrzymujgca sie wysoka inflacja
bazowa, ktéra sugeruje Ze osiggniecie
celu NBP zajmie nie kwartaty a lata.
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OCENA PERSPEKTYWY RYNKOW AKCJI*

Polska

i rosngce

prawdopodobienistwo
,miekkiego lgdowania”

gospodarki. Stabilna
polityka pieniezna z

szansq na ztagodzenie

Rynki rozwiniete

Relatywnie dobra biezgca
sytuacja gospodarcza

Perspektywa stabilizacji a

nawet obnizek stop
procentowych

Rynki wschodzqce

0 Stabilizacja globalnej polityki
pienieznej z perspektywq
ztagodzenia, ozywienie w handlu

miedzynarodowym.

Niewielkie ryzyko recesji

Prognoza poétroczna* e,
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perspektywie przetomu

firm, jako efektu

ubocznego restrykcyjnej USA
polityki pienieznej
L]
cecoce
..

Q Wysokie ryzyko

Rosnqce ryzyko recesji w Europa

roku i spadku rentownosci '°..'=
L)

geopolityczne i zagrozenie

dla koniunktury w krajach

rozwijajgcych sie zwigzane z
mozliwym spowolnieniem w
gospodarkach rozwinietych

OCENA PERSPEKTYW RYNKOW OBLIGAC)I*

[+

Polska

Zapoczgtkowany proces dezinflacji,
stabilizujgcy stopy procentowe i
otwierajgcy droge do ich obnizek

Solidna kondycja gospodarki i finanséw
publicznych.

Rynki dyskontujg obnizki stop
procentowych poczgwszy od IV kw.
2023 roku, co nie jest przesqdzone,
gdyz tempo dezinflacji moze
wygasac.

* Prognoza potroczna Komitetu Inwestycyjnego Banku na okres V 2023 - X 2023

PERSPEKTYWY WALUT
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Ztoty kontynuuje dobrqg passe - euro
staniato do ok. 4.50 a dolar ok. 4.20.
Cykl podwyzek stop procentowych
gtéwnych bankow centralnych zbliza
sie ku koricowi, co ogranicza odptyw
kapitatu z rynkéw wschodzqgcych na
rynki bezpieczne, w szczegélnosci do
USA. Ztotego wspierajq dobre wyniki
polskiego eksportu oraz poprawa
relacji cen dobr importowanych i
eksportowanych.
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OPRACOWANIE

Biuro Strategii Departament Produktéw Inwestycyjnych
Rynkowych

ﬂ
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5. 2
Mariusz Adamiak tukasz Mickiewicz, CFA Jakub Wawrzyk, MPW
Dyrektor Biura Menedzer ds. komunikacji Mtodszy Specjalista
mariusz.adamiak@pkobp.pl inwestycyjnej jakub.wawrzyk.2@pkobp.pl

lukasz.mickiewicz@pkobp.pl

ZASTRZEZENIA PRAWNE

Niniejszy materiat (,Materiat”) ma charakter wytgcznie informacyjny oraz nie stanowi oferty w rozumieniu ustawy -
Kodeks cywilny, ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna, sprzedazy lub innego rodzaju przeniesienia
ktéregokolwiek instrumentu finansowego. Bank dotozyt wszelkich racjonalnych i niezbednych staran, aby informacje
zamieszczone w Materiale byty rzetelne oraz oparte na wiarygodnych zrédtach. Kodeks cywilny, ani rekomendacji do
zawarcia transakcji kupna, sprzedazy lub innego rodzaju transakcji dotyczqgcej instrumentu finansowego. Nie powinny
tez stanowi¢ wytqgcznej przestanki przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnej. Bank dotozyt wszelkich racjonalnych i
niezbednych staran, aby informacje zamieszczone w Materiale byty rzetelne oraz oparte na wiarygodnych zrédtach.
Informacje zawarte w Materiale nie mogq by¢ traktowane jako propozycja nabycia ktérychkolwiek instrumentéw
finansowych, ustuga doradztwa inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma $wiadczenia pomocy prawnej.
Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowiq zapewnienia uzyskania okreslonych wynikéw jakichkolwiek
transakcji finansowych ani przysztych cen ktérychkolwiek instrumentéw finansowych.

Materiat nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu Rozporzqdzenia Delegowanego
Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady
2014/65/UE w odniesieniu do wymogow organizacyjnych i warunkow prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne
oraz pojec zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

Bank i jego spotki (podmioty) zalezne oraz pracownicy tych podmiotow mogq byé zainteresowani zawarciem lub by¢
strong transakcji finansowych, w tym zawartych na instrumentach finansowych, ktérych wynik jest uzalezniony od
czynnikow (danych i informacji) wymienionych w Materiatach.

Powszechna Kasa Oszczednos$ci Bank Polski Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa,
wpisana do rejestru przedsigbiorcow prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIIl Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego numer KRS 0000026438, NIP: 525-000-77-38, REGON: 016298263; kapitat zaktadowy
(kapitat wptacony) 1250 000 000 zt.
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