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3M YTD* MAX**średnia rynkowa*** średnia rynkowa*** średnia rynkowa***

Dane na dzień: 
* Od początku roku.
** Od momentu uruchomienia w dn. 06.09.2019.
*** Stopa zwrotu funduszy z całego rynku zaliczanych do grupy o tej samej dacie  
      docelowej inwestycji. Obliczana przez Analizy Online.

Wyniki finansowe osiągane w przeszłości nie stanowią gwarancji osiągnięcia podobnych wyników w przyszłości. Inwestowanie 
w fundusze wiąże się z ryzykiem inwestycyjnym, co może oznaczać utratę przynajmniej części wpłaconego kapitału - w zależności 
od warunków rynkowych oraz wyników decyzji inwestycyjnych.


	Rynek akcji: I kwartał 2020 r. przyniósł lodowaty prysznic dla inwestorów skupiających się na rynku akcji. Po bardzo udanym 2019 r. i dość udanym styczniu i połowie lutego, kiedy nastroje inwestorów wspierało m.in. zawarcie porozumienia między USA i Chinami redukujące napięcia w wojnie handlowej, presję na rynki zaczął wywierać koronawirus. Początkowo jego wpływ był dość ograniczony – epidemia rozprzestrzeniała się w Chinach, budząc obawy o zmniejszenie aktywności gospodarczej w Państwie Środka oraz negatywny wpływ na łańcuch dostaw. Na początku roku spadki dotknęły głównie giełdy chińskie. Kolejne tygodnie przyniosły jednak dalsze rozprzestrzenianie się epidemii – również do Korei Południowej, Europy i USA, co wywołało prawdziwą panikę na rynkach. W ciągu kilkunastu dni drastyczne spadki sprowadziły rynki akcji do poziomu sprzed kilku lat – inwestorzy obawiają się kosztów walki z wirusem i nadejścia globalnej recesji. Pewnym wsparciem dla giełd były działania banków centralnych oraz rządów państw, które wprowadzają pakiety antykryzysowe mające stymulować gospodarkę. Mimo lekkiego odbicia pod koniec marca w ostatecznym rozrachunku I kwartał 2020 r. skończył się na potężnym minusie – amerykański S&P500 stracił -20,0%, a europejski  Euro Stoxx 50 spadł o -25,7%. Pandemia koronawirusa nie oszczędziła też warszawskiej GPW – indeks WIG spadł o -28,0%. Szczególnie słabo radzą sobie największe polskie spółki – WIG20 stracił -29,6%.
	Rynek papierów dłużnych: Pandemia koronawirusa wpłynęła też na rynek papierów dłużnych – tu w ujęciu kwartalnym efekt był jednak pozytywny. Inwestorzy wycofując środki z akcji, uciekali w stronę bezpiecznych przystani, w tym papierów dłużnych. Obligacje tzw. rynków bazowych umacniały się od początku 2020 r. – spadek rentowności (wzrost cen obligacji) był obserwowany już od początku stycznia – lecz trend ten przyspieszył znacząco w lutym wraz z kolejnymi doniesieniami na temat epidemii. W marcu dała o sobie znać większa zmienność. Zdecydowane działania banków centralnych oraz rządów w drugiej połowie miesiąca pomogły jednak papierom dłużnym, które ponownie się umocniły. Szczególne wrażenie wywołała seria aktywnych działań amerykańskiego Fed-u – obniżenie stóp procentowych niemal do zera oraz decyzja o poszerzeniu program skupu aktywów, właściwie w nielimitowanym zakresie. Rynek polskich papierów dłużnych podążał za trendami globalnymi i rynkami bazowymi. Obligacje skarbowe wspierane działaniami RPP, która zdecydowała się na obniżkę stóp procentowych i rozpoczęcie skupu aktywów, w ujęciu kwartalnym umocniły się, choć przejściowo również dała o sobie znać wysoka zmienność (m.in. w związku z tym, że polskie obligacje znajdują się w koszyku rynków wschodzących).  
	Pole tekstowe 61: I KWARTAŁ 2020
	Podsumowanie wyników: Załamanie na globalnych rynkach akcji było sporym obciążeniem dla stóp zwrotu wypracowanych w I kwartale 2020 r. Największe straty odnotowały fundusze o późniejszych datach docelowych inwestycji, a więc o większym zaangażowaniu na rynku akcji. Udział części akcyjnej w zależności od funduszu wynosi od 13,25% (najbardziej konserwatywny) do 76% (najbardziej agresywne). Wobec umocnienia na rynku obligacji, część dłużna odegrała rolę stabilizującą. Obciążeniem dla stóp zwrotu funduszy była przede wszystkim słabość warszawskiej GPW, która dość mocno odczuła strach i odpływ kapitału inwestorów. Przypominamy, że zgodnie z obranym wzorcem, fundusze lokują 65% aktywów w części udziałowej w polskie spółki, a 35% jest inwestowane za granicą (25% w USA a 10% w Europie Zachodniej). Spółki z indeksu WIG20, które w I kwartale br. ucierpiały najmocniej, stanowiły 40% portfela udziałowego. Minimalna eskpozycja na największe polskie spółki oraz zaangażowanie w małe i średnie firmy działała  na korzyść tegorocznych wyników. W ujęciu sektorowym fundusz jest przeważony w kierunku spółek z branży medycznej i nieruchomości, a te radziły sobie względnie lepiej. W części zagranicznej wsparciem jest zaangażowanie w wyselekcjonowane defensywne, antycyklicznie spółki (głównie z sektorów technologicznego i medycznego), które notują lepsze wyniki niż szeroki rynek. Zwracamy także uwagę, że czynnikiem sprzyjającym jest osłabienie złotego względem dolara oraz euro. Porównując wyniki Nationale-Nederlanden DFE Nasze Jutro za I kwartał 2020 r. do konkurencji, zwracamy uwagę, że od początku roku kapitał zgromadzony w ramach funduszy z oferty Nationale-Nederlanden PTE jest lokowany zgodnie z wytycznymi i limitami ustawy o PPK. Pozostałe fundusze na rynku mogą natomiast cieszyć się większą swobodą inwestycyjną, która zwłaszcza w trudnej sytuacji rynkowej daje większą elastyczność działań – w przypadku znaczącej części funduszy nie minął jeszcze czas na dostosowanie struktury aktywów do regulacji (fundusz ma na to 12 miesięcy od rejestracj i w przypadkuDFE Nasze Jutro minął 9 stycznia 2020 r.).
	Pole tekstowe 63: I KWARTALE 2020
	Pole tekstowe 62: 31.03.2020.
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