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FBO 014: Czym s3 fundusze cyklu zycia?

Rozmowa z Radostawem Sosng z NN Investment Partners.

Czes¢! Witam Was bardzo serdecznie w czternastym odcinku podcastu Finanse bardzo
osobiste. A czternasty odcinek nagrywam 14 pazdziernika 2015 r., czyli w Dzien
Nauczyciela. I to jest o tyle wazna informacja, ze moje dzieci sa dzisiaj w domu. Nie
poszly do szkoly, siedza w pokoju obok, cicho jak trusie, i czekaja, kiedy ten tata
skonczy wreszcie nagrywa¢ wstep do podcastu, bo niestety to wymaga od nich ciszy.
Dlatego krétko i konkretnie, i wlasnie tak dzisiaj bedzie.

Jak doskonale wiecie, pazdziernik jest miesigcem oszczedzania i ja do tego
oszczedzania na wszelkie mozliwe sposoby staram sie Was namdwic. Pisze o tym duzo
artykutéw w tym miesigcu, ale réwniez rok temu rozpoczatem na blogu projekt
polegajacy na pisaniu artykutéw, w ktorych pokazuje mdj faktyczny, realny portfel
inwestycyjny, ktéry wykorzystuje do odkladania pieniedzy na przysztos¢ tych dwdch
mtodych dam, ktore za sciang teraz cicho siedza. Wykorzystuje do tego produkt, ktory
nazywa sie IKE Plus.

Z polecaniem produktéw na blogu jest duzy problem i zwigzane z tym ryzyko dla
mnie, poniewaz zdaje sobie sprawe, ze klade na szali swoja wlasng reputacje. Dlatego
nigdy nie polecitbym Wam produktu, co do ktorego mam watpliwosci albo uwazam, ze
jest staby czy przecietny. Akurat w przypadku IKE Plus korzystam z niego ja,
wykorzystujemy réwniez to rozwigzanie, zeby odklada¢ pienigdze na emeryture mojej
zony i po prostu uwazam, ze on jest dobry. To zostalo zreszta potwierdzone po raz
kolejny w tym roku - niezalezna firma monitorujaca rynek funduszy inwestycyjnych
Analizy Online zrobita ranking IKE dostepnych w Polsce i IKE Plus po raz kolejny
zajelo tam pierwsze miejsce. Nie miejcie zadnych zludzen - jezeli produkt ten sie
pogorszy, jezeli bedzie drozszy, jezeli cos nie bedzie mi sie podobalo, to przeniose sie
do innej firmy. Ale poki co jest to co$, co z otwartg przytbica moge polecic.

Ci z Was, ktérzy sledza ten cykl, wiedza dokladnie, jak wyglada portfel, ktory
prowadze. Robie to w celach edukacyjnych, ale oczywiscie tez po to, zeby odlozy¢
pieniadze dla moich dzieci. Wiec mozecie sobie zobaczy¢, jak to dziala, jakie
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popelniam btedy, ktére decyzje byly w porzadku, ktére nie w porzadku. Bo, wiecie,
fatwo pisze sie o teoriach, o tym, co powinno sie robi¢, trudniej jest to wdrozyc¢
w praktyce, dlatego wtasnie stwierdzitem, ze takie transparentne pokazanie portfela
i réwniez moich btedéw pomoze Wam lepiej zrozumieé, jak w fundusze inwestycyjne
mozna inwestowac.

W ramach IKE Plus dostepnych jest 21 funduszy inwestycyjnych, a wsrod nich jest
6 takich szczegolnych, ktére nazywaja sie NN Perspektywa i maja daty w swoich
nazwach: NN Perspektywa 2020, NN Perspektywa 2040 itd. W komentarzach pod
wpisami, ale réwniez w Waszych mailach pytacie mnie, co ja mysle o tych
Perspektywach, jakie jest moje zdanie. I dzisiejszy podcast bedzie stuzyt wlasnie temu,
zeby Wam ten produkt przyblizy¢. Dlaczego? Bo on $ciagga z barkow
niedoswiadczonych inwestorow koniecznos¢ podejmowania decyzji, w co w danym
momencie zainwestowac.

Nie bede Wam jednak opowiadat tego sam, zaprositem dzisiaj do podcastu osobe,
ktora pracuje w NN Investment Partners TFI, ktéra zna bardzo dobrze te fundusze, bo
brata udziat w ich projektowaniu i codziennie monitoruje, co znajduje sie w ich
portfelach. Dlatego stwierdzitem, ze najlepiej bedzie, jezeli wlasnie z pierwszej reki
ustyszycie, jak te rozwiazania dzialajg, a zatem: co to s3 fundusze cyklu zycia, na czym
polegaja. Zapraszam do wystuchania naszej rozmowy.

Moim dzisiejszym gosciem jest Radoslaw Sosna, licencjonowany makler
papierow wartosciowych, posiadacz miedzynarodowego tytulu CFA, czyli
chartered financial analyst, czlowiek, ktory od 2010 r. pracuje w branzy
inwestycyjnej, a konkretniej - w firmie NN Investment Partners, ktdora kiedys
nazywala sie ING TFI. Te firme bardzo dobrze znacie i kojarzycie, dlatego ze
cykl o IKE Plus, ktory prowadze na blogu, oparty jest wlasnie na produktach
dostarczanych przez NN Investment Partners.

Z Radkiem znamy sie od dobrych 5 lat. Moge powiedzie¢ Wam tylko jedno: to
jest najwiekszy pasjonat funduszy inwestycyjnych i inwestowania w fundusze,
jakiego znam, i mysle, ze to bedzie bardzo dobrze stycha¢ w naszej rozmowie.
Czes¢, Radku!

Czes¢, Marcin.

Bardzo serdecznie ci dziekuje za przyjecie zaproszenia, za to, ze wytrzymales
ten przydlugi wstep. I przechodzimy do razu do pytan, ale na poczatek moze
zamiast takich technicznych, ktorych tez dzisiaj bedzie duzo, powiedz, od czego
zaczela sie twoja przygoda z inwestowaniem.
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Moja przygoda z inwestowaniem zaczefa sie od studiéw ekonomicznych - warszawska
Szkota Gléwna Handlowa. Bytem jednym z wielu zgubionych studentéow, ktorzy nie
wiedzieli tak naprawde, co ze soba pocza¢, jezeli chodzi o wybor kariery, $ciezki
zawodowej.

Klasyka - zagubiony student.

Tak. I w tym celu, zeby troszeczke zdoby¢ doswiadczen i wyczu¢, co by mi
odpowiadato, a co nie, odbylem pare stazy w roznych instytucjach, przede wszystkim
na rynku finansowym, i po jednym z nich, w jednym z TFI na rynku, stwierdzilem, ze
to jest wlasnie to, co najbardziej mi do tej pory odpowiadato, i postanowitem pdjs¢
w strone inwestycji.

Czyli szybko ci sie wyklarowalo, ze jednak branza inwestycyjna.
Tak, na szczescie tak.
I od czego zaczales prace?

Wiedzac juz, co jest moim celem zawodowym, staralem sie aplikowa¢ do innych TFI.
I de facto moja historia sprowadza sie do definicji szczescia, czyli bytem odpowiednio
przygotowany i wykorzystatlem natrafiajaca sie okazje, zeby wbic¢ sie do branzy TFI.

Bardzo lubie te definicje szczescia: ze szczescie jest wtedy, kiedy przygotowany
czlowiek napotyka dobra okazje.

Tak, to zdecydowanie jest bardzo fajna definicja. I nie wiem, czy, Marcin, pamietasz
jeszcze, ze tym, co bylo ta natrafiajaca sie okazja, byt twoj telefon.

Tak. Radek mruga do mnie okiem, bo faktycznie mialem przyjemnos¢
rekrutowac go w 2010 r. do TFI, w ktéorym wéwczas pracowalem. No ale 5 lat to
jest przepasc. To, co ten czlowiek zrobit i jaka wiedze zdobyl przez ten czas, to
jest na tyle wielka przepas¢, ze dzisiaj to ja robie z nim wywiad, zeby przyblizyl
nam jak najlepiej fundusze inwestycyjne.

No wlasnie, jeszcze jedno pytanie niezwigzane bezposrednio z funduszami,
o ktorych dzisiaj bedziemy rozmawia¢. Ludzie z branzy inwestycyjnej zawsze
namawiajg wszystkich do regularnego inwestowania i oszczedzania. Wiec -
uwaga - patrze ci gleboko w oczy i zadaje pytanie: Radek, czy ty regularnie
inwestujesz?

Patrze gteboko w twoje oczy i odpowiadam, ze tak.
Po co?

Po co? No, cze$¢ to na emeryture. Bedac swiadomym pewnych wyzwan, ktore czekajq
nasze emerytury podstawowe, oszczedzam cze$¢ pensji wlasnie w tym celu - na IKE
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i rowniez na IKZE - zeby swoja przysztos¢ emerytalng zabezpieczy¢. Reszte odktadam
bez konkretnego celu, ale poki co, jako ze nie mam powaznych zobowiazan, moge
sobie na to po prostu pozwolic.

No, na emeryturze dostaniemy 30% ostatniej pensji mniej wiecej, tak?

Tak. To jeszcze bardzo zalezy od profilu osoby, ale mowi sie o 20-30% ostatniej pensji
na emeryturze.

Stuchajcie, zrobcie sobie taki eksperyment. To bardzo pomaga. Sprobujcie
przezyc¢ 3 miesigce za 30% pensji. Jezeli Wam sie nie udaje, to moze to jest znak,
ze faktycznie warto zainteresowac sie odkladaniem na wlasng emeryture, bo
nie ma co liczy¢ na wysoka emeryture z ZUS-u. Ale zostawmy te odlegle tematy
na chwile.

Radek, pisze na blogu o IKE Plus, a konkretniej - pokazuje portfel, ktory
wykorzystuje do inwestycji na przyszlos¢ swoich dzieci. I tam do dyspozycji
mamy ponad 20 funduszy, w tym 6 bardzo dziwnych, dziwnie
skategoryzowanych, bo nazywaja sie funduszami cyklu zycia, w dodatku nazwy
to: NN Perspektywa od 2020 do 2045, w takich 5-letnich interwalach. Ty jestes
czlowiekiem, ktory te fundusze tworzyl, ktdéry je wdrazal, ktdory jest
pomystodawca, i ty tez zaprojektowales sposob, w jaki sa one zarzadzane.
Dlatego wlasnie postanowilem ciebie zaprosi¢. Mam duzo pytan o te fundusze
od moich czytelnikdéw i stwierdzilem, ze najlepiej bedzie, jak wlasnie zapytamy
u zrodla.

Wytlumaczmy moze najprosciej, jak sie da: o co wlasciwie chodzi z tym cyklem
zycia? Skad ta nazwa?

Koncepcja cyklu zycia to jest tak naprawde rozwigzywanie jednego z najbardziej
palacych problemow w finansach osobistych i w planowaniu swojej finansowej
przysztosci. Problem polega na tym, ze pracujac na etacie czy tez prowadzac wlasna
firme, dostajemy pewna wyplate i przyzwyczajamy sie do tego poziomu zycia przez
dtuzszy czas. Nadchodzi ten wspanialy okres przejscia na emeryture i wtedy nagle
cze$¢ oséb znajdzie sie w tej trudnej sytuacji, ze 30% ostatniej pensji bedzie wynosic¢ ta
emerytura zagwarantowana, miejmy nadzieje, przez nasze panstwo.

Nawet slyszalem ostatnio takie fajne powiedzenie: na emeryturze bede zyl
z oszczednosci, a w drugim tygodniu to juz nie wiem - bo mniej wiecej na tyle
czasu wystarcza te prywatne oszczednosci wielu osobom.

Z innych ciekawostek tez sltyszalem niedawno, ze - uwaga! - 65% oso6b w wieku
emerytalnym jest ciggle ,aktywnych kredytowo” - tak to zostalo okreslone.
Bardzo mnie to rozbawilo. Ja jestem ogromnych wrogiem dlugéow i uwazam, ze

Strona4z14



FB({ﬁnanse bardzo osobiste

najlepszy sposob, zeby rowniez pozniej na emeryturze tych dlugéw nie mie¢, to
po prostu odkladanie pieniedzy.

Tak, i wlasnie problematyka cyklu zycia rozbija sie o to, zeby te luke emerytalna, czyli
nasze przyzwyczajania co do pensji, ktéra otrzymywalismy, bedac aktywnymi
zawodowo, rekompensowaé¢ tym kapitalem dodatkowym w stosunku do tej bardzo
niskiej gwarantowanej wyplaty od panstwa.

W materialach promocyjnych, ktére mialem okazje poprzegladaé, nazywacie
Perspektywy ,finansowa nawigacjq”. Dlaczego wlasnie tak?

Perspektywy to 6 roznych funduszy - 6 strategii o pewnej dacie docelowej. To s3 te
liczby, ktdre sa w kazdej nazwie: 2020, 2025 az do 204s5.

No wlasnie, jak mamy taka nazwe: NN Perspektywa 2025, to jak ja rozumiec?

To jest wskazanie daty docelowej naszej inwestycji. Czyli jezeli mamy jakis cel
inwestycyjny i spodziewamy sie, Ze jego realizacja powinna nastapi¢ w okolicach
2025 1., wtedy powinni$my wybrac Perspektywe wiasnie z tg liczba.

OK, a czym rodzinigq sie¢ miedzy soba np. NN Perspektywa 2020 od
NN Perspektywy 2045 - poza nazwa oczywiscie?

R&znig sie skltadem portfeli, czyli ta perspektywa, ktéra ma krotszy horyzont, czyli
2020, jest w sposob naturalny bardziej defensywnie ustawiona, czyli ma w portfelu
znacznie wiekszy udzial bezpiecznych albo relatywnie bezpiecznych instrumentéw,
takich jak réznego rodzaju obligacje. Natomiast w Perspektywie 2045 - z uwagi na to,
ze ten horyzont inwestycyjny jest bardzo dlugi - udziat instrumentéw bardziej
agresywnych, czyli takich dynamicznych, ktére pozwalaja osiggaé wyzsze stopy zwrotu,
jest wyzszy.

Czyli jak mam cel, ktory przypada w 2025 r., czyli za 10 lat - zalézmy: chce wysta¢
dzieci do szkoly - to wplacam pieniagdze do funduszu Perspektywa 2025 i co
robie po drodze?

Nie musisz robi¢ nic. Tak naprawde wybierasz raz fundusz i o tej dacie docelowej,
ktora najbardziej podpowiada dacie twojego celu, kiedy chcesz go zrealizowaé. Nie
musisz sie niczym przejmowad. Wlasnie dlatego mowimy, ze ta Perspektywa to jest
taka finansowa nawigacja. To tak naprawde jest rozwigzanie dla ciebie i nie interesuja
cie zadne szczegoly inwestycyjne, ktore s3 w srodku. Tak jak z normalnym GPS-em -
nie interesuje cie to, jak on funkcjonuje, ale wazne, ze doprowadza cie do celu, ktory
mu zadajesz.

OK, czyli ja wybieram fundusz, wplacam, ale wy cos$ za to robicie, prawda?
Cos sie jednak w tym funduszu dzieje. Opowiesz o tym?
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Tak. Dzieje sie dos¢ sporo. Nie jest to prosty portfel inwestycyjny. Jest to portfel
inwestycyjny do$¢ mocno rozbudowany. Mamy tutaj czes¢ polska, czes¢ zagraniczna
i mamy tez rozne klasy aktywow.

Czyli nie ograniczamy sie tylko do inwestycji w Polsce, tylko tez czes¢ inwestycji
to sg inwestycje zagraniczne?

Tak, absolutnie tak. Czes¢ polska to jest ok. 60-70%, natomiast reszta to jest zagranica.
Trzymanie samej Polski w portfelu jest moim zdaniem duzym btedem z powodu kilku
rzeczy. Pare faktow jest obiektywnych, czyli Polska to tylko 0,2% rynkéw $wiatowych,
wiec inwestujac tylko w Polsce, zamykamy sie na ponad 99% mozliwosci
inwestycyjnych na swiecie. To bylaby wielka szkoda. Poza tym inwestowanie tylko na
jednym rynku to pewne ryzyka specyficzne, czyli np. ryzyko polityczne - cos sie dzieje
z OFE, wtedy polska gietda spada. Dzieki dywersyfikacji, majac dostep do innych
rynkow, takiego ryzyka specyficznego mozemy unikngc.

OK, czyli wiekszos¢ w Polsce, no bo jednak zyjemy i zarabiamy w Polsce, ale
spora czes¢ jest rOwniez inwestowana za granica. A co z ryzykiem walutowym
w takim razie?

Jezeli chodzi o ryzyko walutowe w tej czesci zagranicznej, to ono jest w pelni
zabezpieczane. Jezeli walutg bazowa jest euro czy dolar, wtedy to ryzyko walutowe my
zabezpieczamy w portfelu.

A co sie dzieje, jezeli chodzi o podzial pomiedzy akcjami, obligacjami, czyli tgq
czescig bezpieczng i czescig bardziej agresywna?

Ona jest zmienna w czasie. Wlasnie w ramach tych inwestycji zgodnych z cyklem zycia
pojawia sie tzw. modelowa sciezka alokacji.

Po angielsku to sie nazywa gline patch, czyli taka ,$ciezka szybowania”, tak?

Tak. I zalozenie jest intuicyjne, zwigzane z tym, jak tez ksztaltuje sie nasz kapitat
w ciggu naszego zycia. Poczatkowo portfele s3 bardziej nastawione na aktywa
prowzrostowe, przede wszystkim akcje, a nastepnie z czasem, wraz ze zblizaniem sie
do tej daty docelowej, struktura portfela staje sie coraz bardziej bezpieczna
i szybujemy w strone tych aktywéw bardziej bezpiecznych, czyli wieksza czesc portfela
to obligacje. To ma sens taki, ze na poczatku mamy dluzszy horyzont inwestycyjny
i mniejszy kapitat, wiec mozemy go bardziej zaryzykowac...

No tak, strata 10% od 10 000 zl to nie to samo co 10% od 200 ooo zl.

Dokladnie tak. I dlatego na poczatku mozemy sobie pozwoli¢ na wieksze ryzyko
w portfelu, liczac na wieksze potencjalne zyski. Natomiast juz w okolicach
dochodzenia do tej daty docelowej ten portfel mocno sie udefensywnia — w ostatnim
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okresie 10, a w szczegolnosci w ostatnich 5 latach ta struktura coraz bardziej
przypomina fundusz obligacyjny.

Czyli my wplacamy pieniadze, zapominamy o tym, a najlepiej wplacamy
regularnie, a wy juz te strukture portfela dostosowujecie w czasie, Ze ona sie
robi coraz bardziej bezpieczna?

Tak.

No ale wiekszos¢ osob, ktore zaczynajq inwestycje, podchodzi troche inaczej do
inwestowania, tzn. staraja sie przewidzie¢ ruchy na rynku. Wiec jak
spodziewaja sie, ze akcje bedq rosly, to inwestuja w akcje. Jak spodziewaja sie,
ze obligacje beda rosty, to inwestuja w obligacje. Czesto nazywa sie to aktywna
alokacja. Jakie jest twoje podejscie do tego?

Aktywna alokacja to jest na pewno ciekawe narzedzie inwestycyjne, ale nie jest ono dla
kazdego. Samo podejscie, takie bardzo aktywne, powoduje, ze tak naprawde przez
jeden blad czy pominiecie pewnej okazji inwestycyjnej mozemy sie skazac¢ na bardzo
duze straty.

Czyli mozemy mie¢ 10 dobrych decyzji i wszystko jest dobrze, po czym
przychodzi jedna zla, ktora potrafi zniweczy¢ wczesniejsze zyski...

...tak, dorobek wcze$niejszych dobrych inwestycji. Wiec tutaj zamiast ktas¢ nacisk na
aktywna alokacje, nacisk zostal potozony na bardzo duza dywersyfikacje: Polska,
zagranica i rézne klasy aktywow, zaréwno w Polsce, jak i przede wszystkim za granica,
ktora oferuje bardzo ciekawe mozliwosci inwestycyjne, ktérych w Polsce rynek
kapitatowy jeszcze nie oferuje. I ta dywersyfikacja ma przede wszystkim zmniejszac
wahania inwestycji, zmniejsza¢ ryzyko maksymalnych obsunie¢ kapitatu, czyli takich
chwilowych strat.

Czyli w ogole nie zwracacie uwagi na to, co sie dzieje na rynkach finansowych,
nie staracie sie przewidzie¢ tych ruchéow i jakos na nie reagowac¢? Na czym
polega tutaj rola zarzadzajacych?

Oczywiscie, ze zwracamy, i tutaj wlasnie rola zarzadzajacych polega na odpowiedniej
selekcji funduszy. Dla przykladu, jezeli uwazamy, Ze jest okres bardzo perspektywiczny
dla mniejszych spotek, to wtedy zarzadzajacy decyduje sie na znacznie wieksza
alokacje w fundusz srednich i matych spotek w portfelu. I tez podobnie w przypadku
zagranicy - mamy te zalete i przewage, ze mamy bardzo duza spolke matke
w Holandii: NN Investment Partners - ponad 200 miliardow aktywow, prawie 300
zarzadzajacych tam, ktorzy zajmuja sie rynkami globalnymi. Oni bardzo nas wspieraja
w kwestiach inwestycji zagranicznych. Przykltadowo, jezeli oni decydujg sie na to, ze
rynek np. amerykanskich akgcji jest bardziej atrakcyjny od reszty swiata, wtedy my tez
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podazamy za ich ekspertyza globalng i inwestujemy w akcje spotek amerykanskich
zamiast np. akcje spotek rynkow wschodzacych.

OK, czyli nie siedzicie w Polsce, nie zastanawiacie sie, czy teraz jest czas na
Japonie, tylko opieracie to na wiedzy tych oséb, ktdore bezposrednio na tamtych
rynkach inwestuja?

Tak jest.

Radek, chcialem cie poprosi¢ jeszcze o wytlumaczenie jednej rzezy.
Ja czesciowo ja juz na blogu przy tych wpisach o IKE Plus poruszalem,
mianowicie chodzi mi o tzw. rebalancing, czyli o dostosowanie struktury
portfela w czasie. Bo jezeli wplacamy sobie regularnie, majac swoj wlasny
portfel funduszy, to zczasem ta struktura sie zmienia. Mamy po hossie
np. wiecej akcji w portfelu, niz chcielibysmy mie¢, a mniej obligacji. Wyjasnij,
na czym ten rebalancing polega, dlaczego on jest tak bardzo wazny i jak jest
stosowany w NN Perspektywach.

Postuze sie przykltadem. Ogolnie rynki finansowe, jak wiemy, i przez to klasy aktywoéw,
caly czas sie ruszaja, zatem ceny tez bardzo dynamicznie potrafig sie zmienia¢ i to
wplywa na strukture naszego portfela. Jezelibysmy wzieli np. portfel 50% akcji, 50%
obligacji i zainwestowali go w 2006 r. na polskim rynku, to po roku taki portfel miatby
strukture zgota odmienng: ponad 70% stanowityby akgje.

W dodatku znacznie drozsze niz w momencie, kiedy zaczynali$my ten portfel
budowac.

Dokladnie. I to, co rebalancing oznacza, to powrdcenie do tych pierwotnych wag, czyli
z 70% akcji i 30% obligacji, ktore nagle znalazly sie w portfelu w wyniku ruchéw rynkow
finansowych i wycen aktywow, z powrotem wracamy do zalozonej alokacji: 50-50.
I dzieki temu unikneliby$my, akurat w tym przypadku, na 20% portfela znacznych
spadkow, ktore pdzniej nawiedzity warszawska gietde.

Czyli to jest kolejny element, dlaczego to si¢ nazywa nawigacja - bo poza tym,
ze dobieracie konkretne fundusze do tego portfela, to jeszcze dodatkowo
dbacie o to, zeby rebalancing sie odbywal zgodnie ze sciezka alokagcji.

Tak. Na biezaco monitorujemy, jezeli s3 bardzo duze wahania, natomiast przynajmniej
raz na kwartal, nawet jezeli wahania cen aktywow byly troszke mniejsze, to i tak
zarzadzajacy dokonuja rebalancingu.

A w co NN Perspektywy inwestuja? Bo mowimy, ze w inne fundusze, ale mozesz
powiedzie¢ co$ wiecej: jakie to sa fundusze, dlaczego wlasnie te, jak sa
dobierane?

Strona8z14



FB({ﬁnanse bardzo osobiste

NN Perspektywy inwestuja, jak juz wspomnielismy, w fundusze i to sa fundusze
zarzadzane przez NN Investment Partners. W czesci polskiej to sa fundusze
zarzadzane tutaj w Polsce, lokalnie, natomiast w czesci zagranicznej, jak juz
wspomniatem, te ekspertyze delegujemy do centrali, gdzie jest grono ekspertow,
ktorzy wiedzg lepiej od nas, gdzie w danym momencie alokowa¢ srodki.

Tylko teraz tak sie zastanawiam: od strony technicznej to jest fundusz
funduszy, czyli fundusz, ktory inwestuje w inne fundusze. Tutaj zapala mi sie
od razu czerwona lampka - ja zawsze przestrzegam moich czytelnikéw przed
tym, zeby zwracali uwage na koszty. Wiec kiedy mam do czynienia z funduszem
funduszy, to zaczynam si¢ ba¢, ze to jest po prostu bardzo drogie.

Rozumiem, to w sumie stuszna uwaga, jezeli chodzi o fundusze funduszy. Trzeba
faktycznie sprawdzac te koszty szczegolnie uwaznie. W tym przypadku wiasnie to, ze
inwestujemy w fundusze NN Investment Partners, czyli nasze czy tez naszej spotki
matki, powoduje, ze te koszty s3 stosunkowo niskie na tym drugim poziomie, czyli
mamy, jak w kazdym funduszu, pierwszy poziom oplat na poziomie Perspektywy
kazdego funduszu i potem te fundusze pod spodem pobieraja pewna optate, natomiast
jest ona bardzo mocno ograniczona - tylko do pokrycia pewnych kosztéw, de facto
operacyjnych.

OK, to ile to wszystko razem kosztuje?

Uwazam, ze Perspektywy s3 tanim rozwigzaniem. Biorac pod uwage to, ile jest w nich
juz zaszytych rozwiagzan, ktore zdejmuja z barkéw klientow rézne ciezkie decyzje
inwestycyjne, to naprawde jest to bardzo fair oferta...

Ale ile, ile, ile, ile?

..i zeby wlasnie odpowiedzie¢ na twoje pytanie: najdrozsza Perspektywa dostepna
w ramach IKE Plus, czyli Perspektywa 2045, ta o najbardziej agresywnej strukturze
inwestycji, ma catkowity koszt, czyli tzw. oplaty biezace, na poziomie 1,85%.

Czyli fundusze polskie, zagraniczne, rebalancing, dostosowywanie struktury do
cyklu zycia i robienie wszystkiego za inwestora w sumie kosztuje...

1,84% doktadnie.
No to niedrogo.

Poréwnujac ze $rednia funduszy mieszanych w Polsce, ktora wynosi 2,7%, to jest punkt
procentowy przewagi. A bioragc pod uwage przewage kosztowa, w dltugim horyzoncie
inwestycyjnym, 50% kapitalu moze nam wiecej dostarczyc¢.

A najtansza Perspektywa? To bedzie ta 2020?

Tam opftaty biezace wynosza ok. 1,55%.
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Dla kogo twoim zdaniem to moze by¢ dobre rozwigzanie, a kto powinien tych
Perspektyw unikac?

Perspektywy s3 bardzo ciekawym rozwigzaniem inwestycyjnym dla oséb, ktére nie
chca sie na co dzien zajmowac¢ swoim portfelem inwestycyjnym - chcg raz podjac
decyzje, jaki maja horyzont inwestycyjny, i zgodnie z tym horyzontem inwestowaé na
dowolnie wybrany cel.

Uwazam tez, ze Perspektywy nie s3 dobrym rozwigzaniem w dwoch przypadkach.
Pierwszy: dla oséb, ktére bardzo boja sie ryzyka, czyli jezeli na widok 2% spadkow
zaczynamy mdle¢ czy zastanawiaé sie, czy nie wycofywaé swoich inwestycji, to
Perspektywy maja ten profil ryzyka nieco wyzszy.

No tak, bo tam na pewno wahania i spadki przejsciowe tez beda.

Tak. Z drugiej strony s3 osoby, ktére lubig bardzo aktywnie zarzadzac - jest to grupa
dos¢ malo liczebna, ale jezeli kto$ lubi bardzo aktywnie zarzadza¢ swoimi inwestycjami
i miec¢ tez bardzo duzy udziatl portfela w czesciach akcyjnych, to wtedy tez Perspektywy
moga sie okaza¢ zbyt defensywne, czyli zbyt malo rosna¢ na wzrostach i mie¢ zbyt
maly potencjal.

Ale tez mniej spadac na spadkach.

To prawda.

Radku, chcialbym zapytac cie teraz o wyniki funduszy. One byly uruchomione...
3,5 roku temu.

Jakie s3 ich wyniki od tego czasu?

Wyniki s3 bardzo fajne - od 16 do 19% od momentu uruchomienia.

Ja wiem, Ze to jest wrdzenie z fusow i sam nie lubie, jak ktos zadaje mi takie
pytania, bo nikt z nas nie wie, co sie bedzie dzialo w przyszlosci na rynkach, ale
opowiedz, czego moze sie spodziewac osoba, ktora inwestuje w taki fundusz.
Jakich zyskoéw, jakich strat? O czym powinna pamietac?

Przede wszystkie zalozeniem Perspektywy byla bardzo szeroka dywersyfikacja. I ta
dywersyfikacja ma w dluzszym horyzoncie ograniczac ryzyko.

Czyli mamy duzo roinych funduszy inwestujacych w rozne rzeczy na réznych
rynkach na swiecie.

Tak. I to tez, nawigzujac jeszcze do wynikow, udowodnito to 3,5 roku funkcjonowania
- ta zmienno$¢ funduszy Perspektywa byla mniejsza niz podobnych funduszy
o mniejszych dywersyfikacjach. Wiec tutaj te zatozenia zostaly osiagniete.
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Czyli powinny nas one kosztowa¢ nieco mniej nerwow i palpitacja serca nie
powinna nam az tak doskwierac?

Tak, to bylo jedno z zatozen. I tez bardzo waznym zatozeniem bylo to, zeby po tym
okresie ostatnich 10 lat, kiedy juz zblizamy sie do naszego celuy, ta struktura stawata sie
coraz bardziej bezpieczna, czyli z czasem wahania kazdej z Pespektyw beda coraz
mniejsze.

Zaczynamy od poziomu akcji ok. 60%, wiec taki portfel moze si¢ dosy¢ mocno
wahad, ale dojezdzamy na koniec naszej inwestycji i jak wtedy ten portfel

wyglada?

Wtedy mamy 10% funduszy akcyjnych, 45% - obligacyjnych i 45% - juz bardzo
bezpiecznych funduszy gotowkowych.

No dobra, to na koniec postarajmy sie to wszystko troche podsumowac¢. Chce
mie¢ pewnos¢, ze nasi sluchacze dobrze zrozumieja te produkty. Czyli tak:
jezeli mam jakis cel, ktorego data realizacji przypada np. w roku 2025 lub w jego
okolicach, to wybieram fundusz...

Perspektywa 2025.
Nastepnie wplacam do niego pieniadze, a wy robicie calq reszte - czyli co?

Po pierwsze dbamy o to, aby modelowa alokacja aktywdéw faktycznie zmieniala sie
w czasie, czyli wraz z podazaniem za naszym celem i zblizaniem sie do tej docelowej
daty struktura portfela stawata sie coraz bardziej bezpieczna.

Coraz mniej akgcji, coraz wiecej instrumentow dluznych.

Tak jest. Po drugie w ramach juz poszczegolnych klas aktywow - czyli akeji polskich,
zagranicznych czy tez obligacji polskich, zagranicznych - wybieramy najlepsze
fundusze w danym momencie. Czyli dla przykladu: jezeli w czesci polskiej akcji
preferujemy w danym momencie mniejsze spotki, wtedy wiekszy udziat w portfelu
bedzie miat fundusz NN Srednich i Matych Spétek, a na przykladzie funduszy
zagranicznych - wtedy bedzie miat wiekszy udzial ten fundusz, ktérego perspektywy
ocenia najlepiej nasza centrala w Holandii, czyli np. w danej chwili bardziej Japonia niz
spotki dywidendowe w USA.

Czyli wybieracie tez konkretne fundusze. Co jeszcze?

Dodatkowo dbamy o to, zeby ryzyko walutowe bylo zabezpieczone w tej czesci
zagranicznej, czyli stosujemy hedging walutowy. Nie musimy sie ba¢ o wahania miedzy
polskim ztotym a euro czy dolarem w naszej inwestycji.

A w przypadku NN Japonia to s3 jeny, prawda?
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Jeny, tak.
I tam tez jest to ryzyko walutowe zabezpieczone?
Tak. To byto bardzo istotne akurat w przypadku inwestycji na rynku japonskim.

[ ostatnia rzecz, bardzo istotna, o ktdrej juz rozmawialiSmy, to rebalancing portfela,
czyli dbanie o to, zeby ta struktura faktycznie w czasie zachowywala te utrzymang
i zatozong strukture.

A cala ta przyjemnos¢ kosztuje - przypomnij ile.

1,84% dla tej najbardziej agresywnej Perspektywy, o najdtuzszym horyzoncie
inwestycyjnym.

Dla porownania koszt inwestycji w przecietny polski fundusz akgji to jest od
3,5 do 4% w skali roku.

Tak.

Radku, dziekuje ci bardzo serdecznie. Mysle, Ze nasza rozmowa przyblizyla
zdecydowanie te fundusze. Jeszcze mam na koniec do ciebie prosbe. Zawsze
staram sie zachecac swoich stuchaczy, zeby zdobywali dodatkowqa wiedze i zeby
szukali réznych pomystow i sposobow na inwestowanie. Kogo ty uwazasz za
najlepszego inwestora na swiecie?

Szczerze mowiac, to bardzo zalezy od definicji. Ja tak naprawde uwazam, ze jest
bardzo wielu swietnych inwestoréw na $wiecie, o ktorych nic nie wiemy, nie wiemy
nawet, ze istnieja.

Czyli nie odpowiadasz standardowo: Warren Buffett czy Ray Dalio?

Nie, nie. Dla mnie swietny inwestor to ten, ktéry nie stara sie za wszelka cene kosztem
duzego ryzyka osiggac jak najlepsze wyniki w krotkim horyzoncie, tylko najlepszym
inwestorem jest ten, ktéry cierpliwie dazy do pewnego zalozonego celu
i konsekwentnie stara sie te wartos¢ dodang poprzez inwestycje, majac rowniez na
uwadze ryzyka, realizowac.

Rzué¢ sobie okiem tutaj na moja biblioteke, jest ona skromna, bo teraz
wiekszos¢ ksigzek mam w Kindle'u, ale to mi nasuwa kolejne pytanie: jaka
lekture polecilbys nam, jezeli chcieliby$my dowiedzie¢ sie czegos wiecej
o inwestowaniu?

Pozycji stricte inwestycyjnych jest bardzo duzo. Wiekszos¢ z nich jest techniczna,
amoim zdaniem w inwestycjach, zwlaszcza w indywidualnych przypadkach, nie

chodzi o optymalizowanie wszelkich parametréw, ktore mozna zoptymalizowac
w Swiecie inwestycji, ale bardziej o trzymanie sie pewnych konsekwentnych zatozen
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iwalka z samym sobg, czyli z naszymi zachowaniami. Wiec majac to na uwadze,
najbardziej bym polecat ksigzki z zakresu finansow behawioralnych. Bardzo przyjemne
lektury z tematyki pomiedzy inwestowaniem a tym, jak nasze sposoby rozumowania
przeszkadzaja nam dokonywaé optymalnych decyz;ji.

Fajny pomyst dla mnie, zeby tez tematyke finanséw behawioralnych poruszy¢
na blogu.

Radku, dziekuje ci bardzo serdecznie za to, ze poswiecile$ czas, ze przyblizyles
nam Perspektywy. To bardzo przydatna wiedza. Zycze ci sukceséw w pracy
w NN Investment Partners, trzymam kciuki za ciebie i Zycze ogromnej
satysfakcji waszym klientom z osiagganych wynikow, szczegolnie ze sam
korzystam z IKE Plus.

Dzieki, Marcin, postaramy sie. A ja, korzystajac z okazji, chcialbym ci serdecznie
pogratulowac¢ pracy nad swietnym blogiem. Bo tez jestem staltym czytelnikiem i bardzo
fajne jest obserwowanie, jak blog i twoja dziatalnos¢ sie rozwija.

Dzieki serdeczne! Moim gosciem byl Radostaw Sosna z NN Investment
Partners.

No, to mam nadzieje, ze NN Perspektywy nie kryja juz przed Wami zadnych tajemnic.
To takie inwestowanie na autopilocie. Mysle, ze naprawde dla osoéb, ktore nie maja
zupelnie czasu, ktére sie tym nie chca zajmowad, nie maja doswiadczenia, to jest cos,
co warto wzig¢ pod uwage. | bardzo wazna rzecz: tutaj nie ma oczywiscie gwarancji
zysku. Nigdy przy inwestycji w fundusze inwestycyjne nie bedzie gwarangji zysku, bo
zyski beda zalezaly od tego, jaka stope zwrotu w danym okresie przyniosa gieldy.
Jak akcje beda szly w gore, to Perspektywy beda zarabialy; jak akcje beda szty w dét, to
Perspektywy beda tracic¢.

To nie jest lokata bankowa, o tym musicie pamietaé. Ale jezeli wezmiemy pod uwage,
ze to jest fajnie zdywersyfikowany portfel, ze optaty s3 - jak na polskie warunki -
naprawde niewysokie, bo 1,84% w sumie lacznie wszystkich kosztéw, to na polski
rynek nie jest duzo. I jezeli kto§ wierzy, ze w dlugim okresie gieldy czy fundusze
obligacje dadza zarobi¢ lepiej niz lokaty bankowe - ja wierze — a jednoczesnie nie ma
czasu na to, zeby podejmowac¢ samodzielnie decyzje, zeby monitorowac, zeby szukac
tych funduszy, zeby robi¢ rebalancing i dostosowywa¢ strukture portfela do swoich
celow, to takie Perspektywy to moze by¢ niezty pomyst.

Méwiac to, uczulam Was na bardzo wazna rzecz: to nie jest rekomendacja
inwestycyjna. To nie jest moja zacheta pod tytulem: tak, wplacajcie, dla Was ten
fundusz jest najlepszy. Nie, to ma charakter edukacyjny. Staram sie Wam go
przyblizy¢, wyttlumaczy¢, wyjasnic, zebyscie wiedzieli, jak funkcjonuje, jak dziala, ale to
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Wy podejmujecie samodzielnie decyzje odnosnie do Waszych pieniedzy. Ja wptacam
moje, inwestuje moje, pokazuje to na blogu. Jak sa zyski, to s3 zyski; kiedy trace, to
trace, ale trace moje pieniadze. Wezcie, prosze, to pod uwage. To nie jest
rekomendacja inwestycyjna, OK? To jest tylko i wylacznie edukacja.

Zeby unikna¢ wszelkich watpliwodci, zamieszcze prawng formutke: informacje
przedstawione w tym podcascie s3 prywatnymi opiniami autora, nie stanowig
rekomendacji inwestycyjnych w rozumieniu rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
19 pazdziernika 2005 r. w sprawie informacji stanowigcych rekomendacje dotyczace
instrumentow finansowych, ich emitentéw lub wystawcow. Stuchacz podejmuje
decyzje inwestycyjne na wlasng odpowiedzialnos¢.

Uf, czuje sie jak w reklamie $rodkéw farmaceutycznych, no ale takie mamy prawo
i trzeba go przestrzegac.

A na zakonczenie rzecz najwazniejsza: stuchajcie, najlepszy produkt inwestycyjny nie
pomoze Wam, jezeli Wy nie zrobicie tego, co jest najwazniejsze, czyli nie zaczniecie po
prostu odklada¢ pieniedzy. Wyrdbcie w sobie prosty, automatyczny nawyk i jak tylko
dostajecie wyplate, pierwszy przelew niech idzie od razu na Wasza przysztosc.

Trzymajcie sie zasady: najpierw place sobie. Nie badzcie przekaznikami pieniedzy,
ktorzy gdy tylko dostang przelew na konto, od razu wszystko wydaja i trwonia je, po
prostu dajac te pienigdze innym ludziom. Zaptac¢cie sobie, odlézcie na swoja
przysztosé, to jest najwazniejszy nawyk.

Niewazne, jaki produkt wybierzecie. Niech to beda zwykte konta oszczednosciowe, ale
zacznijcie gromadzi¢ te pienigdze. Zobaczcie, jak czas fajnie zacznie dziata¢ na Wasza
korzys¢. Badzcie nieprzecietnymi Kowalskimi. Przecietny Kowalski ma dlugi i zero
oszczednosci. Badzcie nieprzecietnymi Kowalskimi, ktorych oszczednosci z miesiaca
na miesigc s3 coraz wieksze.

Tego Wam zycze z catego serca. Konicze, bo moje dzieci juz tam sie wierca w pokoju
obok, nie moga wytrzymaé, zebym wreszcie skonczyt. Zycze Wam rosnacej gory
oszczednosci, samych sukcesow inwestycyjnych, wszystkiego dobrego, trzymajcie sie,
czesc!
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