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Rys. Jerzy Krzetowski

— Dlaczego ptynnos¢ jest dla ciebie taka wazna?

SLOWEM WSTEPU...

Drozejaca ropa i rosngce niemal na catym swiecie rentownosci obligacji nie przeszkodzity
rynkom akgji w osiggnieciu dodatnich wynikéw. To kolejna lekcja, ze rozktadanie oszczed-
nosci na rézne rodzaje aktywdéw pomaga przejs¢ przez okresy niepewnosci. Robwnie
wazne jak to, gdzie inwestujemy, jest to, ile czasu mamy przed sobg. Ten sam wzrost lub
spadek rynku znaczy co$ innego dla osoby, ktéra dopiero zaczyna oszczedzac, a co$ innego
dla kogo$, komu do emerytury zostato kilka lat. Dlatego podpowiadamy, jak przygotowac
zgromadzone $rodki do wyptaty i dlaczego warto pomysle¢ o tym odpowiednio wczesniej.
Dywersyfikacja, systematycznos¢, spokdj i dtugi horyzont pozostaja niezmiennie najlepszymi
sprzymierzencami uczestnikdéw Pracowniczych Programéw Emerytalnych.

Zapraszamy do lektury!

NA RYNKACH

Trzeci kwartat 2026 r. nie nalezat do spokojnych. Napiecia w rejonie
Zatoki Perskiej nie wygasty, a obawy o dostawy surowca ponownie
podbity ceny ropy. We wrzesniu ropa WTI przekroczyta 100 dolaréw
za barytke, by pod koniec kwartatu spas¢ w okolice 90 dolarow.
Wzrost cen ropy i utrzymujaca sie niepewnos¢ geopolityczna wywieraty
presje na wiekszo$¢ rynkow.

Najwiekszym wyzwaniem okazat sie rynek obligacji. Rentownosci
obligacji skarbowych wzrosty niemal na catym swiecie — od Japonii,
przez Niemcy, po Stany Zjednoczone, osiggajac najwyzsze poziomy
od wielu lat. Ztozyto sie na to kilka przyczyn: drozejaca ropa, obawy
o inflacje, wysokie zadtuzenie wielu panstw oraz rosnace oczekiwania,
ze Fed i Europejski Bank Centralny zamiast obnizac stopy procentowe
beda je podnosic.

Ten trend nie ominat Polski. Rentownos¢ 10-letnich obligacji skar-
bowych wyraznie przekroczyta 6%, co oznacza spadek cen obligacji.
Warto jednak pamietac o drugiej stronie tego zjawiska: wyzsze ren-
townosci oznaczaja rowniez wyzszy oczekiwany dochdd z obligagji
kupowanych obecnie i utrzymywanych do wykupu.

Stopy zwrotu funduszy Investors dostepnych w PPE

Fundusze

Investor Akgji
Investor Fundamentalny Dywidend i Wzrostu
Investor Top Matych i Srednich Spétek
Investor Rynkéw Wschodzacych
Investor Gold
Investor Zrownowazony
Investor Zabezpieczenia Emerytalnego
Investor Obligacji Uniwersalny

Investor OszczednosSciowy

Rok

17,9%
34,6%
30,0%
19,1%
5.7%
21,4%
13,3%
0,1%
4,3%

Ztoto przezyto kwartat peten zwrotdéw. W sierpniu wyraznie drozato,
ale we wrzesniu, gdy umocnit sie dolar, a inwestorzy zaczeli bardziej
liczy¢ sie z podwyzkami stop w USA, oddato wiekszos¢ wczesniej-
szych wzrostow.

Najlepsze wiadomosci ponownie przyniost rynek akcji. Warszawska
gietda rosta przez niemal caty kwartat, a szeroki indeks WIG ustana-
wiat kolejne rekordy. Na gietdach amerykanskich nie obyto sie bez
nerwowosci. Pod koniec lipca doszto do gwattownej przeceny czesci
najmodniejszych spétek zwigzanych ze sztuczna inteligencja, a spadki
byty szczegodlnie dotkliwe dla inwestorow wykorzystujacych dzwignie
finansowa. Kolejne miesigce przyniosty jednak odbicie, a pod koniec
kwartatu gtéwne indeksy w USA wrdcity w okolice rekorddw.

Trzeci kwartat roku dobrze pokazuje, dlaczego warto rozktadac
oszczednosci na rézne rodzaje aktywow. Gdy szeroki rynek obligacji
znajdowat sie pod presja, wiele rynkdéw akcji przynosito dodatnie
stopy zwrotu. Pokazat tez, ze pogon za najgoretszymi tematami
inwestycyjnymi i podejmowanie nadmiernego ryzyka moze skonczy¢
sie bolesnymi stratami. Dla oszczedzajgcych z mysla o emeryturze
najlepsza droga pozostaja wiec: dywersyfikacja, systematycznos¢,
spokdj i dtugi horyzont inwestycyjny.

3 lata 5 lat 10 lat
79,1% 36,1% 213,3%
108,8% 125,4% 449,4%
105,1% 97,3% 250,8%
59,6% 40,7% 123,5%
112,5% 126,9% 169,1%
69,4% 49,8% 215,9%
47,8% 36,5% 126,2%
18,7% 11,5% 33,1%
22,9% 33,6% 53,9%

Zrédto: Investors TFI. Wyniki dla jednostek uczestnictwa kat. P, zbywanych w ramach Pracowniczych Programéw Emerytalnych. Dane na 30.09.2026 r.
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WSZYSTKO, CO CHCIELIBYSCIE WIEDZIEC O INWESTOWANIU
Jak przygotowac oszczednosci zgromadzone w PPE do wyptaty

lle czasu zostato mi do emerytury? To pierwsze pytanie, ktére warto sobie zada¢ przed podjeciem decyzji o zmianach w portfelu PPE. Od
odpowiedzi zalezy, jakie ryzyko inwestycyjne mozna zaakceptowac i jak powinien wygladac portfel w ostatnich latach przed rozpoczeciem

korzystania ze Srodkow.

Dla osoby, ktéra ma przed soba jeszcze wiele lat oszczedzania w PPE,
spadek rynku moze by¢ tylko trudnym etapem. Ma ona bowiem wiecej
czasu, aby odrobi¢ ewentualne straty. Dla uczestnikow PPE, ktérzy
regularnie wpfacaja srodki, spadek rynku oznacza réwniez mozliwos¢
nabywania jednostek funduszy po nizszych cenach.

Inaczej wyglada sytuacja osoby zblizajacej sie do emerytury: ten sam
spadek moze oznaczac realne zmniejszenie kapitatu tuz przed plano-
wanym rozpoczeciem wyptat. Po spadku o 20% potrzeba wzrostu o 25%,
aby wréci¢ do punktu wyjscia. Dlatego portfel warto odpowiednio
wczesniej dopasowac do liczby lat pozostatych do emerytury.

Historia rynkéw pokazuje, ze w dtugim terminie udziat akcji w portfelu
inwestycyjnym moze przynosi¢ dobre rezultaty. Dlatego osoby, ktérym
pozostat dtuzszy — co najmniej piecioletni — okres oszczedzania w PPE,
moga rozwazy¢ wiekszy udziat zdywersyfikowanych funduszy o wyzszym
profilu zysku i ryzyka, w tym funduszy mieszanych i akcyjnych. Im blizej
emerytury, tym wazniejsza staje sie natomiast ochrona zgromadzonego
kapitatu przed duzymi wahaniami wartosci.

= Zysk i zmiennos¢ w praktyce

Spojrzmy na dwa fundusze dostepne w ofercie PPE Investors TFI:
Investor Oszczednosciowy, inwestujacy wytacznie w obligacje, oraz
Investor Zréwnowazony, lokujacy srodki zaréwno w akgjach, jak i obli-
gacjach. W ciggu ostatnich 10 lat liczonych do poczatku wrzesnia
wyzsza stope zwrotu osiagnat Investor Zrownowazony, mimo stabszej
koniunktury na rynku akgcji pod koniec 2021 roku i w 2022 roku.

Dziesiecioletnia zyskownos¢ funduszy Investors

225%

200%

175%

150%

125%

100%

75%

50%

25%

Potencjat akgji ujawnia sie przede wszystkim w dtuzszym horyzoncie
inwestycyjnym. W krotszym okresie wieksze wahania moga jednak
istotnie obnizy¢ warto$¢ oszczednosci. Investor OszczednoSciowy
charakteryzuje sie znacznie mniejszg zmiennoscia, dlatego moze by¢
rozwigzaniem wartym rozwazenia przez osoby, ktére zblizaja sie do
emerytury i s3 gotowe zrezygnowac z czesci potencjalnych zyskow
w zamian za nizsze ryzyko.

= Stopniowe ograniczanie ryzyka przed emerytura

Ostatnie lata przed emeryturg moga okazac sie wyjatkowo udane
na rynkach kapitatowych, ale mozliwy jest rbwniez odwrotny scenariusz.
Silny spadek tuz przed planowana wyptata moze uszczupli¢ zgroma-
dzone $rodki w momencie, gdy zabraknie juz czasu na odrobienie
strat.

Dlatego warto stopniowo ograniczac ryzyko i regularnie sprawdzac,
czy wybrane fundusze nadal odpowiadajg liczbie lat pozostatych
do emerytury. Kazdy uczestnik PPE powinien odpowiedzie¢ sobie
na dwa pytania: ile mam czasu i jakie ryzyko jestem gotowy zaakcep-
towac? Decyzja o tym, w ktérych funduszach sa lokowane oszczednosci
emerytalne, nalezy do uczestnika programu.

Co wazne, przygotowanie oszczednosci do wyptaty nie zaczyna sie
w dniu przejscia na emeryture, ale kilka lat wczesniej — wtedy,
gdy weciaz jest czas, by spokojnie dopasowac portfel do wiasnych
planow.

Investor
Zrownowazony

+216%

Investor
Oszczednosciowy

+54%

09.2016

09.2021

09.2026

Zrédto: Investors TFI, Dane na 01.09.2026 r. dla kategorii jednostki uczestnictwa P, ktdra dostepna jest dla PPE.

Wyniki historyczne nie stanowia gwarancji osiagniecia podobnych w przysztosci.
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WIESCI ZE SWIATA EMERYTUR

B Przecietna emerytura i renta: nieco ponad 4,5 tys. zt brutto B OKI wystartuje 1 stycznia 2027 roku
W sierpniu 2026 r. przecietna emerytura lub renta (bez $wiadczen Prezydent podpisat 13 sierpnia ustawe o osobistych kontach
rolniczych) wynosita 4517 zt brutto, czyli o 6,5% wiecej niz rok inwestycyjnych, wiec OKl zaczng dziata¢ z poczatkiem przysziego
wczeéniej. Swiadczenia rosty szybciej niz inflacja, wiec seniorzy roku. Aktywa zgromadzone na takim koncie beda zwolnione
mogli za nie kupi¢ o 3,4% wiecej niz przed rokiem. Z kolei od z 19-procentowego podatku Belki do kwoty 100 tys. zt w przypadku
stycznia do sierpnia przecietne $wiadczenie wyniosto 4425 zt. Takie aktywow inwestycyjnych (np. akgji czy funduszy) i do 25 tys. zt
emerytury i renty pobiera ok. 8,5 min oséb, o 0,8% wiecej niz rok w przypadku lokat i obligacji.
temu. Zrédto: PAP Biznes
Zrédto: GUS

Do konca roku warto wykorzysta¢ limity IKE i IKZE
[

Kwestia emerytur stazowych nadal nie jest przesadzona

W Sejmie od lat czekajg dwa projekty ustaw o emeryturach stazo-
wych, ktére pozwolityby osobom z dtugim stazem pracy przejsé
na emeryture nawet 5-7 lat przed osiggnieciem ustawowego wieku.
Sejmowa komisja zaplanowata powr6t do tematu na grudzien,
ale wciagz brakuje stanowiska rzadu, a koszt reformy szacuje sie
na 13-14 mid zt rocznie. Wczesniejsze przejscie na emeryture
oznaczatoby jednak nizsze $wiadczenie, bo krotszy okres pracy
to mniej zgromadzonych sktadek.

W 2026 r. na indywidualne konto emerytalne (IKE) mozna wptaci¢
maksymalnie 28 260 zt. Zyski na tym koncie sg zwolnione z podatku
Belki przy wyptacie na emeryturze. Limit dla indywidualnego konta
zabezpieczenia emerytalnego (IKZE) wynosi 11 304 zt, a dla os6b
prowadzacych pozarolnicza dziatalno$¢ gospodarcza 16 956 zt.
Woptaty na IKZE mozna odliczy¢ od dochodu w rocznym zeznaniu
podatkowym. Niewykorzystanych limitéw nie mozna przenies¢ na
kolejny rok, wiec warto pomysle¢ o wptacie przed koncem grudnia.

Zrédto: KNF

Zrédto: Forsal.pl, Sejmowo24.pl

INFORMACJA O RYZYKU

Nalezy pamieta¢, iz inwestycje dokonywane w subfundusze Investor Parasol FIO, Investor Parasol SFIO obarczone sa ryzykiem, a nie stanowig wytgcznie
szansy na wzrost wartosci inwestycji. Investors TFl 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 inflaji, ptynnosci lokat, ptynnosci oraz ryzyko zwigzane ze zmianami regulagji prawnych, jak réwniez ryzyko likwidacji
funduszu (subfunduszu). Wsrdd ryzyk zwigzanych z inwestowaniem nalezy zwrécié szczegdlng uwage na ryzyka dotyczace polityki inwestycyjnej, w tym
m.in.: rynkowe, stop procentowych, kredytowe, instrumentéw pochodnych, ryzyko koncentradji, jak rowniez 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 zwiazku 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 wyciggniete na podstawie przedstawionych informacji nie powinny stanowi¢ samodzielnej podstawy jakichkol-
wiek decyzji inwestycyjnych. Ninigjszy 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 obejmujgce w szczegdlnosci:
opis czynnikdéw ryzyka, polityke inwestycyjna, zasady sprzedazy jednostek uczestnictwa, tabele optat manipulacyjnych oraz szczegétowe informacje podatkowe
zawarte w Prospekcie Informacyjnym funduszu, a takze w oparciu o informacje, z Dokumentdw zawierajacych kluczowe informacje dla inwestorow, 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 sa w punktach dystrybudji 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 potendjalnie nizszy zysk, a 7 wyzsze ryzyko oraz potendjalnie
wyzszy zysk) zostat okreslony w dokumencie Kluczowe Informacje dla Inwestoréw sporzadzonym dla poszezegdlnych subfunduszy i ksztattuje sig nastepujaco:
Investor Akgji 5/7, Investor Fundamentalny Dywidend i Wzrostu 4/7, Investor Top Matych i Srednich Spdtek 5/7, Investor Rynkéw Wschodzacych 4/ 7, Investor
Gold 4/7, Investor Zréwnowazony 4/7, Investor Zabezpieczenia Emerytalnego 3/7, Investor Obligacji Uniwersalny 3/7, Investor Oszczednosciowy 2/7. Dotychcza-
sowe wyniki funduszy inwestycyjnych sg wynikami osiagnietymi w konkretnym okresie historycznym i nie stanowig gwarangji osiagniecia podobnych
wynikdw w przysztosci. Investors TFI S.A. ani zarzadzane przez nie fundusze nie gwarantujg osiagniecia zatozonych celéw inwestycyjnych funduszy. Ze wzgledu
na sktad portfela inwestycyjnego funduszu lub ze wzgledu na stosowane techniki zarzagdzania tym portfelem wartos$¢ aktywdw netto funduszy inwesty-
cyjnych moze cechowac sie duza zmiennoscia, w zwigzku z czym uczestnik funduszu powinien liczyc sie z mozliwoscig utraty czesci wptaconego kapitatu.
Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest podmiotem prowadzacym dziatalno$¢ 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 oséb trzecich oraz zarzadzania zbiorczym portfelem papieréw wartosciowych.
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