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Inwestowanie jest proste, ... ale nie tatwe!

Ostatnie przeceny na rynkach akgiji i obligacji wywotaty takze przeceny jednostek funduszy inwestycyjnych, a te z kolei wywotaty jak zwykle
zwiekszone umorzenia jednostek przez wystraszonych inwestoréw. Od poczatku roku inwestujacy w fundusze umorzyli jednostki za 1,63 mld
zt, z czego niemal 750 min zt z funduszy dtuznych. Nie bede sie tutaj skupiat na przyczynach obecnej przeceny, bo te zawsze jakies s3 (czasami
bardziej racjonalne, a czasami mniej), ale na absolutnych podstawach dotyczacych inwestowania, o ktérych jak sie wydaje wielu zapomina.

Abys mogt zarobic na inwestycji, to cena sprzedazy aktywa musi by¢ wyzsza od ceny jego zakupu. Nie ma znaczenia w co inwestujesz, czy sa to
jednostki funduszy, akcje, obligacje, kryptowaluty, nieruchomosci, waluty czy cokolwiek innego. Wzor jest zawsze ten sam: cena sprzedazy —
cena zakupu = zysk lub strata z inwestycji. Jesli kupites cos za ceng X, to cafa sztuka polega na tym, aby to sprzedac¢ drozej. Proste! Z
pewnoscia. Ale czy tatwe? Jak pokazuje ponizszy wykres nie, bo najwiekszy popyt na akcje byt wtedy kiedy te byty najdrozsze, a najwiecej
odptywow z rynku akcji byto wtedy, kiedy te sig solidnie przecenity.

US mutual fund and ETF flows and S&P 500
USD billions, three-month net flows (LHS); index level (RHS)
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Zrodto: IP Morgan ..Guide to the Markets” 31.12.2021

Jest to o tyle zaskakujace zjawisko, ze to sam inwestor decyduje kiedy zakonczy¢ inwestycje. Dlaczego wigc wielu inwestoréw decyduje sig na
sprzedaz aktywa w momencie, kiedy jego cena wiasnie gwattownie spadta i czgsto jest ponizej ceny zakupu?

Strach przed dalsza przecena

By¢ moze to whasnie strach przed dalsza przeceng jest tym co sprawia, ze inwestorzy koncza inwestycje strata, ale warto wtedy pamietac, ze
okreslenie idealnego momentu na kupno i sprzedaz aktywa w praktyce udaje sig tylko wtedy kiedy na historycznym wykresie trafimy w te
momenty palcem. Jak mowi stare przystowie analitykow ,,Analiza wsteczna zawsze skuteczna!”.

W rzeczywistej sytuacji warto wigc pamigta¢ o fundamentach: w dtugiej perspektywie rosna ceny niemal wszystkich aktywow, a spada wartos¢
gotowki (inflacja), o czym dobitnie $wiadcza ponizsze wykresy.
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100 Wartos¢ 100 zt z roku 2000 po uwzglednieniu inflacji
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Zrédto: opracowanie whasne na podst. $redniorocznej inflacji konsumenckiej wg danych GUS.
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Jesli popatrzymy na inwestycje w akcje z jeszcze dtuzszej perspektywy, to widzimy, ze NIGDY w przesztosci nie zdarzyfa taka sytuacja, aby
nawet po najbardziej spektakularnej przecenie indeks akgji nie wrécit do trendu wzrostowego. Czasami pobicie poprzedniego rekordu
wymagato kilku miesigcy, a czasami kilku lat lub nawet dekad, ...ale zawsze w koncu indeksy wspinaty si¢ na nowe szczyty.
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Warto o tym wykresie pamigta¢ gdy nasze inwestycje w danej chwili tanieja, a zewszad docieraja gtosy o nadchodzacym koncu
$wiata, jaki znamy. Powyzszy wykres, to wg mnie najbardziej optymistyczny wykres o inwestowaniu, jaki powstat i koronny
argument za tym, ze kluczem do skutecznego inwestowania jest wytrwatosc. | to ta wytrwatos¢ sprawia, ze inwestowanie moze
i jest proste, ale z pewnoscia nie jest tatwe.

Piotr Siegieda

Dyrektor ds. Komunikacji Inwestycyjnej
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Woazne informacje:

Millennium Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedziba w Warszawie, ul. Stanistawa Zaryna 2B, 02-593 Warszawa, wpisana do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego
Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XlIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS
0000014564, o0 numerze REGON 011191974, o numerze NIP 526-10-31-858, w petni optaconym kapitale zaktadowym w wysokosci 10.300.000,00 PLN (dalej: ,,Towarzystwo”)
prowadzi na podstawie zezwolenia udzielonego przez Komisje Papierow Wartosciowych i Gietd z dnia 20 listopada 2001 r. (sygn. DFN1-4050/22-24/01) oraz podlega
nadzorowi Komisji Nadzoru Finansowego. Inwestowanie w fundusze inwestycyjne wiaze sie z ryzykiem utraty kapitatu. Dotychczasowe wyniki zarzadzania osiagniete przez
fundusze nie stanowia gwarancji osiagniecia takich samych wynikow w przysztosci. Zyski z inwestycji osiagane przez osoby fizyczne moga podlega¢ opodatkowaniu
podatkiem od dochodéw kapitatowych.

Niniejszy materiat nie stanowi $wiadczenia ustugi doradztwa prawnego, finansowego, podatkowego, a takze ustugi zarzadzania portfelami, w sktad ktorych wchodzi jeden
lub wieksza liczba instrumentéw finansowych oraz ustugi doradztwa inwestycyjnego ani rekomendacji jak réwniez ustugi oferowania instrumentéw finansowych oraz nie
ma na celu promowania bezposrednio lub posrednio nabycia lub objecia instrumentéw finansowych lub zachecania, bezposrednio lub posrednio, do ich nabycia lub objecia.

Subfundusze Millennium (z wytaczeniem Millennium Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego) moga inwestowac powyzej 35% wartosci swoich aktywow w
papiery wartosciowe, ktérych emitentem, poreczycielem lub gwarantem sa: Skarb Pafistwa, NBP, panstwo cztonkowskie UE, jednostka samorzadu terytorialnego panstwa
cztonkowskiego UE, panstwo nalezace do OECD lub miedzynarodowa instytucja finansowa, ktérej cztonkiem jest Polska lub co najmniej jedno panstwo cztonkowskie UE.

Przed podjeciem ostatecznych decyzji inwestycyjnych nalezy zapoznaé sie z Prospektem informacyjnym funduszy oraz kluczowymi informacjami dla inwestorow oraz
informacja dla klienta AFI, ktore sa dostepne w jezyku polskim na stronie internetowej Towarzystwa pod adresem , w zaktadce
»Dokumenty” (odpowiednio w zaktadce ,,Prospekty”, ,Kluczowe Informacje dla Inwestoréw” oraz ,,Informacje dla Inwestora”).

Inwestowanie w fundusze inwestycyjne wiaze sie z ryzykiem utraty kapitatu. Subfundusze zarzadzane przez Towarzystwo, w zaleznosci od przyjetej polityki inwestycyjnej
moga inwestowac czes¢ lub wigkszos¢ swoich aktywow w akcje. Wartos¢ aktywow netto Subfunduszy cechuje sie lub moze cechowac sie duza zmiennoscia ze wzgledu na
sktad portfeli inwestycyjnych. Subfundusze nie gwarantuja osiagniecia celéw inwestycyjnych, ale dotoza najlepszych staran, aby je osiagna¢. Srodki zainwestowane w
Subfundusze nie sg objete systemem gwarantowania Bankowego Funduszu Gwarancyjnego.

Zaprezentowane materiaty stuzg jedynie celom informacyjnym i nie stanowia oferty. Wszelkie prawa autorskie do materiatu przystuguja wytacznie Towarzystwu. Informacje
zawarte w materiale sa dobierane zgodnie z najlepsza wiedza jego autorow i pochodza ze zrédet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantuja ich

doktadnosci i kompletnosci.

Niniejszy materiat ma charakter reklamowy.
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