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Rys. Jerzy Krzetowski

— Babciu, dlaczego masz taki gruby portfel?

SLOWEM WSTEPU...

Trzeci kwartat na rynkach finansowych charakteryzowat sie dos¢ duza zmienno-
Scig nastrojow inwestoréw. Ostatecznie jednak na wielu rynkach (miedzy innymi
w USA i Niemczech) zakonczyt sie zwyzkami gtownych indekséw akgji.

Panujaca na rynkach nerwowos¢, szczegdlnie w potaczeniu ze wzrostami, u wielu
inwestorow wywotuje niepewnos¢ co do tego co powinni zmieni¢ w swoim port-
felu inwestycyjnym. Czesto pojawia sie pytanie ,Czy to jest dobry moment
na rozpoczecie inwestycji?”. Jesli Swiadomie i dtugoterminowo podchodzimy
do budowania naszych oszczednosci, kazdy moment na rozpoczecie inwe-
stygji jest dobry! O tym dlaczego taki sie dzieje przeczytacie Pafistwo w naszym
statym cyklu ,Wszystko, co chcielibyscie wiedzie¢ o inwestowaniu”.

Zapraszamy do lektury!

NA RYNKACH

®  Patrzac na stopy zwrotu indekséw gietdowych, trzeci kwartat nie zmienit
znaczaco obrazu rynkéw akgji. Bardziej szczegdtowa analiza pokazuje
jednak, ze okres od poczatku lipca do konca wrzesnia charakteryzowat
sie bardzo duzg zmiennosciag nastrojéw inwestoréw. Optymistyczny po-
czatek lipca (nowe rekordy indeksdw akgcji) miesigc pdzniej przerodzit sie
w do$¢ gwattowna wyprzedaz wywotang obawami o globalna recesje.
Zanim jednak inwestorzy na serio zaczeli przejmowac sie bessa, wiekszo$¢
istotnych indekséw gietdowych (w tym amerykanski S&P 500 i niemiecki
DAX) z nawiazka odrobito straty.

m W Polsce rynek akgji nie miat tyle sit i wakacyjne spadki odrobit mniej
wiecej w potowie. Co jednak istotne, na krajowym podworku relatywnej
stabosci rynku akgji towarzyszyt wzrost wycen obligadji, co powodowato,
Ze inwestorzy o zdywersyfikowanym portfelu nie mieli powodéw do na-
rzekan. Pomimo wzrostow, polski rynek obligacji nadal wyglada atrak-
cyjnie tworzac potencjat dla atrakcyjnych stop zwrotu funduszy dtuznych
(wiecej o tym pisaliSmy w komentarzu dostepnym na naszej stronie
internetowej).

= Powody do zadowolenia mieli tez ci, ktérzy w koszyku inwestycyjnym
mieli fundusz ztota. Zgodnie z publikowanymi przez nas na poczatku
roku tezami, kruszec systematycznie zyskiwat na wartosci. Sprzyjajaca
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Investor Oszczednos$ciowy

ztotu kombinacja uwarunkowan rynkowych, makroekonomicznych i geo-
politycznych, z jaka obecnie mamy do czynienia, moze przetozyc sie na
dalszy wzrost wyceny ztota w srednim terminie. O perspektywach ztota
w kolejnych kwartatach piszemy w komentarzu Macieja Kotodziejczyka,
zarzadzajacego funduszem Investor Gold Otwarty.

= Patrzac z lotu ptaka na globalny rynek finansowy, gtéwny punkt uwagi
inwestoréw przechodzi z inflacji na sytuacje gospodarczg, a szczegdlnie na
amerykanski rynek pracy (w Europie stagnacja gospodarcza trwa od wielu
kwartatéw i na razie nie przetozyta sie w znaczacy sposéb na rynek pracy).
W zwigzku z tym to ewentualny wzrost bezrobocia w USA wydaje sie by¢
najwiekszym ryzykiem w najblizszych miesigcach. Nie oznacza to oczywiscie,
Ze ryzyko to sie spetni. Wiemy przeciez, ze rynek pracy za oceanem juz wie-
lokrotnie zaskakiwat swoja sita. Dodatkowo, to co najwaznigjsze dla notowan
akgji — czyli zyski spotek i oczekiwania przysztych zyskow pozostaja wysokie,
co powinno sprzyja¢ inwestorom.

®  Cho¢ nerwowos¢ widoczna na rynkach akgji w minionym kwartale jest
niepokojacym sygnatem to warto pamieta¢, ze Pracownicze Programy
Emerytalne to narzedzie systematycznego oszczedzania. Tu whasnie tkwi
ich sita. Na nasze konto regularnie co miesigc wptywa wptata, co powo-
duje, ze okresy ponadprzecietnie silnej hossy i bessy rownowaza sie, a my
korzystamy z faktu, ze w dtuzszym okresie rynki finansowe przynosza
inwestorom zyski.

Rok 3 lata 5 lat 10 lat
28,0% -2, 7% 67,3% 92,8%*
28,2% 38,4% 123,8% 207,9%
32,6% 27,6% 89,8% 155,9%
7.7% 3,8% 21,5% 84,1%
38,0% 47,4% 65,9% 109,2%
22,0% 7,9% 53,6% 183,4%
17.2% 8,2% 35,3% 110,4%
11,7% 5,0% 10,8% 34,2%
10,0% 19,5% 25,5% 44,9%

Wyniki dla jednostek uczestnictwa kat. P, zbywanych w ramach Pracowniczych Programéw Emerytalnych. Dane na 30.09.2024 r.
* Wyniki dla jednostek uczestnictwa kat. A, zbywanych w sprzedazy regularnej. Jednostki uczestnictwa kategorii P Investor Akcji za wskazany okres nie maja jeszcze wynikow.
**Z dniem 30.06.2023 r. nastapita zmiana nazwy subfunduszu Investor BRIC na Investor Rynkdw Wschodzacych. Zrédto: Investors TFI
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WSZYSTKO, CO CHCIELIBYSCIE WIEDZIEC O INWESTOWANIU

= Jak znalez¢ najlepszy moment
na rozpoczecie inwestycji?

To pytanie zadawat sobie kazdy inwestor przed wejSciem na rynek,
szczegolnie rynek akgji. Paradoksalnie odpowiedz na to pytanie w wigk-
szosci przypadkow jest prosta — najlepszy moment na inwestycje byt wczo-
raj. Oczywiscie to uproszczenie na wielu poziomach —w tym powiedzeniu
nie chodzi o wczorajszy dzier ani nawet o konkretng date. Chodzi o to, ze
inwestowanie najlepiej rozpoczad jak najszybciej, poniewaz dtugotermi-
nowo rynki rosng, a proba przewidzenia kierunku notowan w krétkim
okresie jest niezwykle trudna i zazwyczaj mato skuteczna.

Z drugiej strony, strach przed ,wejsciem na gorce” jest naturalny i dotyczy
nawet doswiadczonych inwestoréw. Objawia sie on szczegdlnie w okolicy
gietdowych rekordéw. Jak ze strachem bywa, jest on czesto niepoparty sta-
tystyka i twardymi danymi. Wezmy na przyktad najwazniejszy gietdowy indeks
Swiata — amerykanski S&P 500. W samym 2024 roku, indeks ten wspinat sie
na nowe rekordy juz ponad 30 razy. Decydujac sie na wyptate srodkow, badz
niedokonywanie inwestydji z powodu ustanowienia przez S&P 500 nowego
szczytu, ominelibySmy prawie caty tegoroczny ruch indeksu w gére (od
19 stycznia, czyli pierwszego tegorocznego szczytu S&P 500 do konca wrzes-
nia, indeks wzrdst o ponad 20%). Rdwnoczesnie, wiele badan statystycznych
potwierdzito, ze dokonywanie inwestycji w dniu nowego szczytu notowan
nie rozni sie znacznie zwrotami od inwestycji dokonanej w innym dowolnym
momencie. Przyktadowo, szwajcarski bank UBS policzyt, ze $rednia roczna
stopa zwrotu dla inwestycji w S&P 500 w dniu najwyzszych notowan wynosi
11,5%, a dla inwestycji dokonanej w jakikolwiek inny dzier\, srednia wynosi
11,6%. Dla okresu 3-lat, sredni zwrot inwestycji dokonanej w momencie
rekordowych wycen wynosi 38,2%, a dla wszystkich innych dni 38,9%.

Statystyka statystka, jednak w praktyce emocje odgrywaja duza role
w procesie inwestycyjnym. W celu unikniecia mato prawdopodobne;j
wpadki w postaci ,wejscia na gorce” i rownoczesnie niepopetnienia
czestego btedu poczatkujacych inwestoréw — czyli zbyt dtugiego czekania
na spadki (przez co nie korzystamy z rosngcego rynku), najlepszym
sposobem bedzie inwestowanie systematyczne. Tak wtasnie skonstruo-
wane sa plany i programy emerytalne, ale tym sposobem mozemy tez
z powodzeniem inwestowac juz zgromadzone $rodki. Jakie w praktyce
sg efekty systematycznych wpfat? Inwestujac systematycznie nie osiggniemy

Investor Zrownowazony

900%

tak wysokiego zwrotu jak przy inwestycji jednorazowej w dobrym mo-
mencie, jednak réwnoczesnie osiagniemy lepsze wyniki niz inwestor,
ktory ,wszedt na gorce”. Aby to zobrazowac postuzymy sie przyktadem
hipotetycznych inwestoréw w Investor Zrownowazony, ktorzy lokowali
Srodki przed i po kryzysie finansowym z 2008/2009 r. Pierwszy inwestor
zainwestowat jednorazowo w czerwcu 2007 roku — czyli ,na gorce” i przed
dtugotrwatym i bolesnym spadkiem spowodowanym wybuchem kryzysu
finansowego. Do potowy 2024 roku, inwestor ten zarobit jedynie 110%.
Drugi inwestor zainwestowat w marcu 2009 r. — czyli ,na dotku” i do potowy
2024 roku jego zysk byt ponad dwukrotnie wyzszy i wyniést ponad
280%. Jednak gdyby pierwszy inwestor podzielit kapitat na 10 rownych
czesci i wptacat srodki co 3 miesigce od najgorszego mozliwego momentu
—czyli czerwca 2007, jego zysk do potowy 2024 roku wyniostby juz pra-
wie 180%. Taka sama strategia w przypadku ,wejscia na dotku” i rozpo-
czeciu systematycznych inwestycji w marcu 2009 roku przyniosta by
ponad 190% zwrotu. Jak widzimy, przy systematycznych inwestycjach
moment wejscia jest duzo mniej istotny, przez co ryzyko inwestycji
zZmniejsza sie przy utrzymaniu sporego potencjatu wzrostowego.

.Nie trzeba robi¢ nadzwyczajnych rzeczy,
aby uzyskac¢ nadzwyczajne wyniki”

— te stowa legendarnego inwestora Warena Buffetta dobrze podsumo-
wuja idee systematycznego inwestowania w zdywersyfikowany portfel
(jak na przyktad Investor Zrbwnowazony czy Investor Zabezpieczenia
Emerytalnego). Systematyczne wptaty, panowanie nad emocjami i odpo-
wiedni portfel to przepis na sukces dla wiekszosci inwestoréw. Zgodnie
Z tg zasada skonstruowane sg rowniez Pracownicze Programy Emery-
talne. Po stronie oszczedzajacego lezy za to wybér odpowiedniego fun-
duszu i jak pokazuja dane, wiekszos¢ srodkow inwestujacych przez PPE
w Investors TFl ulokowane sa w zdywersyfikowanych portfelach funduszy
mieszanych (jak Investor Zréwnowazony czy Investor Zabezpieczenia
Emerytalnego). Aktywa w ktore inwestujg fundusze mieszane Investors TFI
(akcje krajowe spétek o roznej wielkosci, obligacje i akcje zagraniczne)
zapewniaja dywersyfikacje, a systematyczne wpftaty powoduja, ze moment
wejscia dla finalnego efektu inwestycji staje sie mniej istotny. Dodat-
kowo, dtugoterminowos¢ programu pozwala czerpac petnymi garsciami
z magii procenta sktadanego. Wiecej o tym jak waznym czynnikiem w inwes-
towaniu jest czas przeczytasz tutaj.
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Zrédto: Investors TFI, Obliczenia wiasne za okres od poczatku dziatalnoéci do 30.06.2024 . 2


https://investors.pl/wszystko-o-inwestowaniu/dla-zaawansowanych/magia-procentu-skladanego
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WIESCI ZE SWIATA EMERYTUR

= Dodatkowe oszczedzanie na emeryture staje sie koniecznoscia. = Podstawowa réznica miedzy IKE a IKZE jest kwestia mozliwej
Wynika to z konstrukcji publicznego systemu emerytalnego. do wykorzystania ulgi podatkowej. Oszczedzajac na IKZE mozesz
W uproszczeniu zaktada on, ze aktualnie pracujacy opfacaja wyptate co roku obnizy¢ swoéj podatek dochodowy o wartos¢ wptat doko-
emerytur dla swoich rodzicéw czy dziadkéw. Sytuacja demograficzna nanych na IKZE. IKE tej mozliwosci nie daje, jednak oferuje wieksza
nie pozostawia ztudzen - liczba emerytéw przypadajacych na osoby elastycznosc¢ i brak podatku przy wyptacie pieniedzy po zakon-
pracujace bedzie lawinowo rosnaé. Aktualnie na stu pracownikéw czeniu kariery zawodowe;.

przypada czterdziestu emerytow. Za 15 lat, bedzie ich juz piecdzie-
sieciu, a za 30 lat siedemdziesieciu pieciu. Inaczej méwiac obecnie
na sfinansowanie jednej emerytury sktada sie ponad dwoch pra-
cownikéw. Utrzymanie obecnej tendencji oznacza, ze z biegiem lat
bedziemy zblizac sie do momentu, w ktérym jedna pracujgca osoba
bedzie finansowata wyptate jednej emerytury.

= Oszczedzajac w PPK lub PPE z Investors TFI mozesz skorzystac
z preferencyjnych warunkéw inwestowania w ramach IKE
i IKZE prowadzonych przez nasza firme. Uczestnicy PPE i PPK
z Investors TFI moga w ramach IKE i IKZE inwestowa¢ poprzez
kategorie jednostek uczestnictwa ,P". Sg to jednostki o najnizszej
opfacie za zarzadzanie — w efekcie koszty uczestnictwa sg takie,

Sytuacja demograficzna bezposrednio przektada sie na szacunki jak w PPE. Taka umowe IKE/ IKZE uczestnik PPE/PPK moze zawrzec
prognozowanych emerytur z ZUS. Obecnie stopa zastgpienia (czyli przez Investor Online. Po wejsciu w sekgje ,Produkty” nalezy wybrac
relacja przysztej emerytury do ostatniego wynagrodzenia) wynosi IKE dla Uczestnikdéw PPE/PPK"” lub ,IKZE dla Uczestnikow PPE/PPK".

okoto 54%, a do 2060 roku wedtug szacunkow Komisji Europejskiej

ma spadé do 25%. W 2040 roku ma ona wyniesé okolo 38% = Wiecej o Indywidualnym Koncie Emerytalnym (IKE) przeczytaja

Panstwo tutaj, a o Indywidualnym Koncie Zabezpieczenia Emery-
= W takim otoczeniu rosnie rola dodatkowych sposobéw oszcze- talnego (IKZE) tutaj.

dzania na emeryture, jak PPK czy PPE, ale réwniez niezaleznych

od pracodawcy Indywidualnych Kont Emerytalnych (IKE)

i Indywidualnych Kont Zabezpieczenia Emerytalnego (IKZE).

INFORMACJA O RYZYKU

Nalezy pamieta¢, iz inwestycje dokonywane w subfundusze Investor Parasol FIO, Investor Parasol SFIO obarczone sa ryzykiem, a nie stanowia wytacznie
szansy na wzrost wartosci inwestycji. Investors TFI doktada wszelkich staran, by ograniczy¢ czynniki ryzyka zwigzane z inwestycja w subfundusze. Tym niemniej
inwestujac w subfundusze/fundusze nalezy mie¢ na uwadze, ze korzysciom wynikajacym z inwestowania srodkéw w jednostki uczestnictwa towarzysza
rowniez ryzyka, m.in. takie jak: ryzyko nieosiggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji, wystapienia okolicznosci, na ktére uczestnik funduszu nie ma wptywu
np. ryzyko operacyjne, a takze ryzyko inflagji, ptynnosci lokat, ptynnosci oraz ryzyko zwigzane ze zmianami regulacji prawnych, jak rowniez ryzyko likwidagji
funduszu (subfunduszu). Wérdd ryzyk zwigzanych z inwestowaniem nalezy zwréci¢ szczegdlng uwage na ryzyka dotyczace polityki inwestycyjnej, w tym
m.in.: rynkowe, stép procentowych, kredytowe, instrumentéw pochodnych, ryzyko koncentragji, jak réwniez rozliczenia oraz ptynnosci lokat.

NOTA PRAWNA

Niniejszy materiat ma wytacznie charakter reklamowy i nie stanowi oferty zawarcia umowy. Opracowany zostat przez Investors TFI S.A. w zwigzku z zarzadzaniem
funduszami inwestycyjnymi. Przy sporzadzeniu materiatu oparto sie na informacjach pozyskanych z powszechnie dostepnych i uznanych za wiarygodne zrodet,
doktadajac nalezytej starannosci, aby informacje zamieszczone w niniejszym materiale byty miarodajne i rzetelne, niemniej jednak nie mozna zagwarantowac ich
poprawnosci, kompletnosci i aktualnosci. Wnioski wyciagniete na podstawie przedstawionych informagji nie powinny stanowi¢ samodzielnej podstawy jakichkol-
wiek decyzji inwestycyjnych. Niniejszy materiat nie zawiera petnych informagji niezbednych do oceny ryzyka zwigzanego z inwestycja w jednostki uczestnictwa
funduszy. Decyzje inwestycyjne, co do inwestowania w fundusze inwestycyjne powinny by¢ podejmowane w oparciu o informacje obejmujace w szczegdlnosci:
opis czynnikdw ryzyka, polityke inwestycyjng, zasady sprzedazy jednostek uczestnictwa, tabele optat manipulacyjnych oraz szczegétowe informacje podatkowe
zawarte w Prospekcie Informacyjnym funduszu, a takze w oparciu o informacje, z Dokumentéw zawierajgcych kluczowe informacje dla inwestordw, ktérych
sporzadzenie jest objete wymogiem prawnym majacym na celu utatwienie zrozumienia charakteru i ryzyka zwigzanego z inwestowaniem w jednostki uczestnictwa.
Prospekt Informacyjny oraz Dokumenty zawierajace kluczowe informacje dostepne sg w punktach dystrybugji funduszu, w siedzibie Investors TFI S.A. oraz
na stronie investors.pl. Poziom ryzyka i zysku w skali od 1 do 7 (przy czym 1 oznacza nizsze ryzyko i potencjalnie nizszy zysk, a 7 wyzsze ryzyko oraz potencjalnie
wyzszy zysk) zostat okreslony w dokumencie Kluczowe Informadje dla Inwestoréw sporzadzonym dla poszczegdlnych subfunduszy i ksztattuje sie nastepujaco:
Investor Akgji 6/7, Investor Fundamentalny Dywidend i Wzrostu 6/7, Investor Top Matych i Srednich Spdtek 5/7, Investor Rynkow Wschodzacych 4/ 7, Investor
Gold Otwarty 5/7, Investor Zrownowazony 5/7, Investor Zabezpieczenie Emerytalnego 4/7, Investor Obligadji 2/7, Investor Oszczednosciowy 1/7. Dotychczasowe
wyniki funduszy inwestycyjnych sa wynikami osiggnietymi w konkretnym okresie historycznym i nie stanowig gwarancji osiggniecia podobnych wynikow
w przysztosci. Investors TFI S.A. ani zarzadzane przez nie fundusze nie gwarantujg osiggniecia zatozonych celéw inwestycyjnych funduszy. Ze wzgledu na sktad
portfela inwestycyjnego funduszu lub ze wzgledu na stosowane techniki zarzadzania tym portfelem wartos¢ aktywdw netto funduszy inwestycyjnych
moze cechowac sie duzg zmiennoscia, w zwigzku z czym uczestnik funduszu powinien liczy¢ sie z mozliwoscia utraty czesci wptaconego kapitatu. Investors
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest podmiotem prowadzacym dziatalno$¢ na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego udzielonego
decyzja nr DFI/W/4030-30-1-3431/05 z dnia 12 lipca 2005 r. w zakresie tworzenia funduszy inwestycyjnych i zarzadzania nimi, w tym posrednictwa w zbywaniu
i odkupywaniu jednostek uczestnictwa, reprezentowania ich wobec 0séb trzecich oraz zarzadzania zbiorczym portfelem papieréw wartosciowych.

NAJLEPSZE TFI
2016, 2017, 2018 oraz 2019 .

Tytut najlepszego TFI przyznany przez Gazete Parkiet,
dziennik Rzeczpospolita oraz Analizy Online.
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