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Czym s3 i jak dziatajg PPK?

Dla przypomnienia

Pracownicze Plany Kapitatowe (PPK) to program
dtugoterminowego inwestowania,  specjalnie
zaprojektowanego dla pracownikéw.

Program jest wspdtfinansowany. Pracownik
inwestuje  réwnowartos¢ 2%  wynagrodzenia
brutto, pracodawca doktada réwnowartos¢ 1,5%
wynagrodzenia, a panstwo zasila konto kwotg
powitalng w wysokosci 250 zt i 240 zt co roku. W
uproszczeniu, do kazdej ztotéwki pracownika druga
doktada pracodawca i panstwo.

Whptaty trafiajg na prywatne konto pracownika, z
ktorego sg inwestowane w fundusze zdefiniowanej
daty (FZD).

Zdefiniowang date widaé¢ w nazwie funduszu i jest
nig szacowany moment przejscia na emeryture.

Krotka historia

PPK zostaty uruchomione jesienig 2019 roku.
Wiekszo$¢  krajowych  towarzystw  funduszy
inwestycyjnych (TFl) przystgpita do programu jako
instytucje zarzadzajace funduszami i uruchomita
fundusze zdefiniowanej daty.

Do 2021 roku Plany stopniowo obejmowaty coraz
szersze grono przedsiebiorstw i pracownikow.
Poczatkowo do FZD trafiaty niewielkie kwoty, teraz
jednak regularnie inwestowane sg coraz wieksze
sumy, co pozwala wykorzystywac¢ efekt skali.

Jak inwestowane sg pienigdze w PPK

W PPK zastosowano cenne wnioski ptynace ze
stuletniej historii rynkéw kapitatowych na swiecie.
Inwestowanie przynosi najlepsze rezultaty, jesli
regularnie inwestuje sie state kwoty w
zdywersyfikowany portfel.

W dtugim terminie wiekszos¢ portfela powinny
stanowi¢ akcje, ktére wigzg sie z wiekszym
ryzykiem ale dajg szanse na wyzsze stopy zwrotu.

Wraz ze zblizajagcym sie momentem wyptaty
srodkéw ryzyko portfela powinno by¢ ograniczane,
a coraz wiecej miejsca w portfelu powinny
stanowic¢ obligacje.

Szczegotowe regulacje

To, w co mogg inwestowac fundusze, szczegétowo
nakresla ustawa o PPK, na przyktad:

- jaka czes¢ portfela powinny stanowi¢ polskie
akcje,

- Jakie moga byé proporcje miedzy duzymi,
matymi i Srednimi spétkami w portfelu,

- jaka czes¢ portfela moze by¢ inwestowana na
rynkach zagranicznych?

Zasady sg okreslone, ale pozwalajg na pewng
elastycznos¢. To dlatego wyniki miedzy réznymi
instytucjami juz po trzech latach mogg sie znacznie
réznié.

Wachlarz mozliwosci

Na przyktadzie FZD 2045 sprawdZmy jak bardzo w ramach jednej grupy moga réznic sie wyniki funduszy. Wykres
przedstawia jak ksztattowaty sie stopy zwrotu w latach 2020-2022 dla najlepszego i najgorszego funduszu, oraz
sredni wynik tej kategorii. Polityki inwestycyjne sg do siebie zblizone, jednak w trzyletnim okresie réznica miedzy
skrajnymi funduszami przekracza 30 punktéw procentowych, gdzie jeden zarobit ponad 29%, a inny stracit 3%.
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Sytuacja na rynkach i wyniki
funduszy

Wyjatkowo trudne poczatki

W catej historii rynku kapitatowego bez skutku
szuka¢ mozna tak obfitujgcego w wydarzenia 3-
letniego okresu. PPK ruszyly jesienig 2019 r. To
znaczy, e pierwsze inwestycje funduszy
zdefiniowanej daty mialy miejsce tuz przed
wybuchem globalnej pandemii. To wydarzenie,
ktére na gietdach i w portfelach FZD wywofato
gwattowne spadki. Masowe zamykanie gospodarek
nie wystraszyto jednak inwestoréw na dtugo,
a rynki szybko odbity.

Kiedy w potowie 2020 roku sSwiat uczyt sie zy¢
z pandemig COVID-19 banki centralne i rzady
zmagaty sie z konsekwencjami ekonomicznymi.
Obnizki stép procentowych z jednej strony
pozytywnie przektadaty sie na wyceny obligacji,
a z drugiej poprawiaty kondycje przedsiebiorstw. W
tej drugiej kwestii z pomocg przychodzity réwniez
panstwa, ktére wdrazaty kolejne pakiety
pomocowe dla firm i dla konsumentow. Zwyzki na
rynkach trwaty wiec w najlepsze prawie do konca
2021r.

Przy liberalizujgcym sie podejsciu rzadéw do
pandemii taka mieszanka luznych polityk fiskalnej
i monetarnej zaczety jednak przektadaé¢ sie na
wzrost cen. W obawie przed wymknieciem sie
inflacji spod kontroli najwieksze banki centralne,
a jeszcze wczesniej NBP, rozpoczety cykle
podnoszenia stép procentowych. To zaczeto
studzi¢ nastroje inwestorow.

Wyisze stopy procentowe to trudniejszy dostep do
drozszego finansowania dla firm, ale tez spadek
wartosci wyemitowanych przedtem obligacji.
Dlatego w 2022 rok fundusze zdefiniowanej daty
weszty w negatywnych nastrojach. Sytuacja jeszcze
bardziej skomplikowata sie po wybuchu wojny
w Ukrainie.

Wykluczenie Rosji z handlu miedzynarodowego
przyczynito sie do nagtego wzrostu cen surowcow,
w tym energetycznych, co napedzito uruchomiong
w czasach pandemii spirale cenowa i dato
argument dla jeszcze mocniejszych podwyzek stop
procentowych.
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Kumulacja nietypowych zdarzen sprawita, ze
w 2022 roku zarowno akcje jak i obligacje w Polsce
i na Swiecie zaliczyty pokazne spadki.

Polski indeks WIG zanurkowat w sumie o 17%,
a amerykanski indeks S&P 500 az o 19%. Bessa nie
obeszta sie réwniez z rynkami wschodzacymi -
najwieksze spadki indekséw gietdowych
obserwowalismy w Azji.

Zazwyczaj jest tak, ze stabszy rok dla akcji jest
rekompensowany przez wyniki obligacji. Wtasnie
po to tworzy sie portfele ztozone z tych dwéch klas
aktywow.

Jednak ubiegty rok byt bezprecedensowy, bo
spadki notowaty rdéwniez obligacje i fundusze
obligacji. Dos$¢ powiedzie¢, ze najwiekszy na
Swiecie amerykanski rynek akcji i obligacji ostatni
raz spadaty réwnoczesnie w... 1969 roku.

Wysoka inflacja tu i teraz i spodziewana recesja za
rogiem sprawity, ze praktycznie na catym Swiecie
rynki akcji i obligacji mocno spadaty na przestrzeni
wiekszosci 2022 roku. Wyjatkiem byt ostatni
kwartat. Uporczywa i stale rosnaca inflacja nieco
odpuscita, przynajmniej w Stanach Zjednoczonych.
Rynki zaczety wiec mysle¢, ze amerykanski bank
centralny zwolni tempo  podwyzek stop
procentowych i moze zakoriczy caty cykl nieco
wczesniej niz oczekiwano jeszcze w potowie roku.
To pozytywnie wptyneto na globalne akcje
i obligacje w czwartym kwartale i na stopy zwrotu
funduszy.

Oceniajgc rezultaty inwestycyjne Pracowniczych
Planéw Kapitatowych warto jest mie¢ na uwadze
tto, w jakim przyszto im dziatac.
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Cykl sie konczy,
cykl zaczyna

Po uporaniu sie z Covidem i wybuchem
wojny w Ukrainie, na catym swiecie ceny

Przez wiele lat Swiat nie widziat wysokiej
inflacji, wiec banki centralne
utrzymywaty  bardzo niskie stopy
procentowe. To sprzyjato gospodarce,
akcjom i obligacjom.

Inflacja
pod strzecha

wszystkiego zaczety rosng¢. To przez
rozgrzany po pandemii popyt i coraz
wyzsze notowania sSurowcow.

Jastrzebie
nadchodza

Dlatego banki centralne na catym
Swiecie zaczety w koncu podnosi¢ stopy
procentowe. Jedni szybciej (NBP),
drudzy wolniej (Fed), ale cel jest jasny —
walka z inflacjg. To trudne zadanie. Jesli
przesadzisz, znokautujesz gospodarke.
Jesli sie spdznisz, inflacja rozkreci sie na
dobre.

Nowe rozdanie

Walka bankéw centralnych z inflacja doprowadzita wiele
gospodarek na skraj recesji i przyczynita sie do spadkéw na
rynkach akcji i obligacji. Co dalej? Inflacja sie stabilizuje,
a naszym zdaniem recesja w Polsce i na Swiecie nie bedzie az
tak dotkliwa. Juz pod koniec ubiegtego roku rynki dotarty do
punktu przegiecia i w 2023 r. wkroczyly juz z nowym

rozdaniem.



Jak poradzity sobie fundusze

Opisane tu wydarzenia w réznym stopniu wptywaty
na wyniki funduszy zdefiniowanej daty NN
Emerytura w ostatnich trzech latach.

W naturalny sposdéb te fundusze z blizszym
terminem i o wiekszym udziale obligacji w portfelu
zachowywaty sie w tym okresie stabilniej
i ostatecznie na koniec 2022 r. zanotowatly
mniejsze spadki.

Tam, gdzie data jest bardziej odlegta, a wiece;j jest
akcji i instrumentéw rynkdw zagranicznych,
zaréwno wahania notowan i spadki w poprzednim
roku byty wieksze.

Réznice te dobrze wida¢ na wykresie wartosci
jednostek uczestnictwa NN Emerytura 2025 i 2060.

Wykres wartosci j.u. kat. a funduszy NN Emerytura 2025 i NN Emerytura 2045 w latach 2019-2022, w zt

Stopy zwrotu funduszy NN Emerytura

Fundusz Stopa zwrotuw %

2022r. 2021r. 2020r. Od poczatku

NN Emerytura 2025 -6,0 0,7 8,1 2,6
NN Emerytura 2030 -8,4 6,1 6,9 4,1
NN Emerytura 2035 -10,0 9,2 7,4 5,8
NN Emerytura 2040 -11,3 12,2 8,6 8,5
NN Emerytura 2045 -12,5 14,6 7,4 8,1
NN Emerytura 2050 -13,5 16,3 6,7 7,8
NN Emerytura 2055 -13,4 15,9 7,5 8,3
NN Emerytura 2060 -13,8 16,6 14,2 14,8
NN Emerytura 2065* -14,0 -6,4

*NN Emerytura 2065 zostat uruchomiony 17.02.2021r.
Zrédto: NN Investment Partners TFI, opracowanie wtasne
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BNN Emerytura 2025

Zrédto: NN Investment Partners TFl, opracowanie wtasne

Trudny egzamin dla PPK

Dla wiekszosci uczestnikbw PPK te ostatnie trzy
lata to dopiero poczatek inwestowania przed
emerytura.

Wybér zdjecia ze strony tytutowej jest nie
przypadkowy. W ostatnich latach na rynkach
mocno ,,bujato”. Ten burzliwy okres mozna jednak
potraktowac¢ jako test skutecznosci dla PPK,
z ktérego wiekszos¢ FZD wyszto z dodatnig stopa
zwrotu.

Potwierdza sie regutfa, ze kluczem do sukcesu w
inwestowaniu jest tutaj regularnos¢. A majac
odpowiednio dtugi horyzont inwestycyjny mozna
nie baczy¢ na przejSciowe zawirowania i spac
spokojnie.

2021.12.31 2022.06.30 2022.12.31

BNN Emerytura 2060

Co bedzie dalej?

Inwestorzy i inwestorki mogg by¢ pewni, ze dobre
lata na rynkach bedg przeplataé sie z okresami
znacznie gorszymi.

Jednak w dtugim terminie uczestnicy dobrze
zarzadzanych, rdézinorodnych  funduszy  akcji
i obligacji korzystajg z prostego faktu --- Swiatowa
gospodarka, z matymi przerwami, caly czas sie
rozwija. Rynki wschodzgce doganiajg rozwiniete,
giganci z Doliny Krzemowej wymyslaja co i rusz
przetomowe produkty i ustugi. A panstwa i firmy
emitowaty i bedg dalej emitowac obligacje, na
ktore znajdg sie chetni.
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Niniejszy materiat zostat przygotowany przez NN Investment Partners Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
(dalej NN IP TFI) i jest upowszechniany w celu reklamy lub promocji $wiadczonych przez nie ustug. NN IP TFI
posiada zezwolenie Komisji Nadzoru Finansowego na prowadzenie dziatalnosci.

Przedstawione wyniki majg charakter historyczny (zrédto: NN IP TFl). NN IP TFl i Fundusze Inwestycyjne
zarzadzane przez NN IP TFl nie gwarantujg osiggniecia celéw inwestycyjnych funduszy i subfunduszy ani uzyskania
podobnych wynikéw w przysztosci.

Inwestycje w Fundusze Inwestycyjne zarzadzane przez NN IP TFl sg obarczone ryzykiem inwestycyjnym,
a Uczestnik musi liczy¢ sie z istnieniem mozliwosci utraty czesci zainwestowanych srodkow.

Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji nie jest tozsama z wynikiem inwestycyjnym Funduszu i jest uzalezniona od
wartosci jednostki uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia przez Fundusz oraz od wysokosci pobranych
optat manipulacyjnychi naleznych podatkdéw. Tabele Opfat znajdujg sie na stronie www.nntfi.pl.

Niniejszy materiat nie jest dokumentem informacyjnym wymaganym na mocy przepisOw prawa nie zawiera
informac;ji wystarczajacych do podjecia decyzji inwestycyjnej.

Informacje o NN Emerytura Specjalistycznym Funduszu Inwestycyjnym Otwartym i wydzielonych w jego ramach
subfunduszach oraz o ich ryzyku inwestycyjnym sporzadzone w jezyku polskim zawarte s3 w Prospekcie
Informacyjnym dostepnym w siedzibie NN IP TFl i na stronie internetowej www.nntfi.pl oraz w Kluczowych
Informacjach dla Inwestoréw i Informacjach dla klienta alternatywnego funduszu inwestycyjnego dostepnych w
siedzibie NN IP TFI i na stronie internetowej www.nntfi.pl (https://www.nntfi.pl/informacje-i-
dokumenty/dokumenty-funduszy/prospekty-informacyjne). Informacje odnosnie praw inwestoréw sporzgdzone
w jezyku polskim znajdujg sie w Prospekcie Informacyjnym dostepnym w siedzibie NN IP TFl i na stronie
www.nntfi.pl (https://www.nntfi.pl/informacje-i-dokumenty/dokumenty-funduszy/prospekty-informacyjne).

Jednostki Uczestnictwa subfunduszy NN Emerytura SFIO mogg by¢ nabywane wytgcznie w ramach pracowniczych
planéw kapitatowych prowadzonych na podstawie umowy o zarzadzanie pracowniczym planem kapitatowym
zawartych z NN Emerytura SFIO.

Subfundusze NN Emerytura SFIO mogg lokowaé powyzej 35% wartosci swoich aktywéw w papiery wartosciowe
emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Panistwa.

Ze wzgledu na duzg zmiennos¢ cen instrumentdw finansowych, w ktdre lokowane sg aktywa poszczegdlnych
subfunduszy NN Emerytura SFIO, wartos¢ aktywoéw netto tych subfunduszy, w szczegdlnosci w poczatkowym
okresie ich funkcjonowania, moze sie cechowac duzg zmiennoscia.

Alokacja aktywoéw poszczegdélnych subfunduszy NN Emerytura SFIO, pomiedzy klasy aktywéw charakteryzujgce sie
réoznym poziomem ryzyka jest zmienna w czasie i dokonywana bedzie z zachowaniem zasady stopniowej zmiany
tej alokacji z instrumentéw charakteryzujgcych sie najwyziszym poziomem ryzyka na rzecz bardziej
konserwatywnej zwigzanej z instrumentami o nizszym poziomie ryzyka w miare zblizania sie okresu
funkcjonowania danego Subfunduszu do, odrebnie okreslonej dla poszczegdlnych Subfunduszy, Zdefiniowanej
Daty Subfunduszu.

NN IP TFl z tytutu administracji i zarzadzania poszczegélnymi subfunduszami NN Emerytura SFIO pobiera
wynagrodzenie, ktérego stawki ulegajg zmianie wraz z uptywem poszczegdlnych okreséw funkcjonowania danych
subfunduszy.
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