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Mozliwe, ze jestem najbardziej zauwazalnym cztonkiem zespotu Templetona ds. rynkéw wschodzgcych
(Templeton Emerging Markets Group), ale za kulisami (a czasem takze na Srodku sceny w pierwszym rzedzie)
towarzyszy mi wiele wspaniatych kolezanek i kolegéw, z ktérymi mam wielka przyjemnos¢ pracowac i od ktérych
ucze sie kazdego dnia. Tworzymy znakomity zespét fachowcéw, w tym 50 analitykdéw i zarzadzajgcych portfelami
inwestycyjnymi rezydujgcych w 18 krajach i postugujacych sie 17 jezykami. Ponizej przedstawiam rozmowe z
Carlosem Hardenbergiem, ktéry od wielu lat pracuje w Turcji, ale wkrétce czeka go przeprowadzka do Londynu i
przejecie nowych obowigzkéw w ramach pracy w naszym zespole. Dowiedz sie jak wyglgdaty poczatki naszej
wspodtpracy i dlaczego cieszy sie na mysl o wykorzystywaniu potencjalnych mozliwosci inwestycyjnych - na kilka
réznych sposobéw!
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Mark Mobius: Czy pamietasz swéj pierwszy dzien w zespole Templeton Emerging Markets Group? Sprébuj
wréci¢ myslami do tego czasu i opowiedz nam o swoim pierwszym wrazeniu.

Carlos Hardenberg: Do zespotu dotgczytem w styczniu 1999 r., po dziewieciu miesigcach pracy analitycznej w
ramach praktyk w Singapurze. Z pierwszych dni w zespole, najlepiej w mojej pamieci zachowaty sie ozywione
debaty pomiedzy dwoma kolegami z Wietnamu i Standéw Zjednoczonych na temat zapiséw ksiegowych. Catymi
dniami potrafili spiera¢ sie, czy dana pozycja powinna by¢ zakwalifikowana jako ,,nadzwyczajna” czy
.Szczegdblna”. Ten poziom precyzji i koncentracji na szczegétach byt dla mnie dobra lekcjg. Pamietam réwniez, jak
podszedte$ pewnego dnia do mojego biurka i zapytates, czy mam cos przeciwko wyjazdom stuzbowym. Juz
nastepnego dnia wyjechatem z Singapuru na pie¢ miesiecy. To byto do$¢ nieoczekiwane!

Mark Mobius: Pierwsza z wielu podrézy z zespotem! My naprawde caty czas jesteSmy w drodze. Skoro mowa o
podrézach: wkrétce zakres twoich zadan w ramach pracy w zespole Templetona ds. rynkéw wschodzacych
zostanie rozszerzony, z czym bedzie zwigzany wyjazd do Londynu. Co ta zmiana oznacza dla ciebie?
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Carlos Hardenberg: Zgadza sie; obejmuje nowa funkcje gtéwnego zarzadzajgcego portfelem i przeprowadzam
sie wraz z rodzing, zatem jest to nowa perspektywa pod wzgledem zaréwno zawodowym, jak i osobistym.
Ukonczytem studia magisterskie z zarzgdzania inwestycjami w Szkole Biznesu przy londyiskim City University,
zatem ciesze sie na mysl o powrocie do tego miasta i pokazaniu go mojej rodzinie, by mogta doswiadczy¢ czego$
innego poza naszym dotychczasowym zyciem w Turcji. Londyn to wezet miedzynarodowy, ktérego jedng z
waznych zalet jest fakt, ze regularnie przyjezdza tam wiele waznych oséb z rynkéw wschodzacych, dzieki czemu
organizacja spotkanh z przedstawicielami zarzaddéw spétek, w ktére inwestujemy, bedzie wzglednie tatwa.
Tamtejsza strefa czasowa takze jest wygodna dla osoby pracujgcej w zespole skupiajgcym osoby z catego $Swiata.
Stale udoskonalamy nasz proces badawczy i inwestycyjny, w zwigzku z czym komunikacja w zespole ma
krytyczne znaczenie.

Mark Mobius: Czy czego$ bedzie ci brakowato po wyjezdzie z Turcji?

Carlos Hardenberg: Londyn bez watpienia ma wiele do zaoferowania, chociaz bede szczerze tesknit za
Stambutem po 10 latach w tym miescie.

Turcja to najbardziej goscinny kraj, w jakim miatem okazje mieszkac¢. Moja rodzina nauczyta sie tamtejszego
jezyka i zawsze czuliSmy sie tam mile widziani. Dynamiczny rozwdj, jaki miatem okazje obserwowad w tym
waznym historycznym miejscu na przestrzeni ostatniej dekady wzbogacit perspektywe zaréwno moja, jak i mojej
zony i czworga moich dzieci.

Mark Mobius: Czy sadzisz, ze zmiana miejsca zamieszkania wptynie na twojg perspektywe rynkowg i obszary
szczegdlnego zainteresowania, a jesli tak, to w jaki sposéb?

Carlos Hardenberg: Wcigz bede duzo podrézowat do krajéw rozwijajacych sie, zatem nie sadze, by zmiana
miejsca zamieszkania znaczgco wptyneta na méj punkt widzenia lub strategie. Przebywanie blizej profesjonalnej
spotecznosci inwestorskiej w Londynie moze jednoczesnie nies¢ za sobg pewne korzysci. Kazdego roku,
przedstawiciele setek przedsiebiorstw z rynkéw wschodzacych umawiajg sie w na spotkania z inwestorami
witasnie w Londynie; w miescie dziata wielu sektorowych i makroekonomicznych specjalistéw zajmujgcych sie
rynkami wschodzacymi, a wiele fuzji, przejec i transakcji zwigzanych z finansowaniem spétek koordynowanych
jest z Londynu. Przebywanie w Londynie pozwala mi by¢ blizej centrum wydarzen. Podsumowujac, potgczenie
wizyt na najwazniejszych rynkach z dostepem do londynskiego obiegu informacji powinno okaza¢ sie korzystne.

Mamy solidny i doswiadczony zesp6t ztozony z przedstawicieli wielu réznych narodowosci, a ja zamierzam dobrze
odgrywac witasng partie w tej orkiestrze. Najwazniejsza jest koncentracja na najlepszych pomystach
inwestycyjnych w poszczegdlnych regionach oraz zapewnienie sprawnej komunikacji w obrebie catego

zespotu. Caty czas udoskonalamy nasz proces badawczy i inwestycyjny, a ja ciesze sie na mysl o mozliwosciach,
jakie czekaja na nas w przysztosci.

Mark Mobius: W ramach twojej pracy w zespole, koncentrujesz sie na nowych rynkach wschodzacych. Co dzis
budzi twojg ekscytacje w kontekscie nowych rynkéw wschodzgcych?

Carlos Hardenberg: Nowe rynki wschodzace wcigz sg najbardziej dynamicznymi gospodarkami, w jakie
inwestujemy. Czynnikiem o kluczowym znaczeniu dla btyskawicznego rozwoju w Afryce, Azji i kilku innych
regionach nowych rynkéw wschodzgcych jest technologia. Skala przedsiebiorczosci jest zadziwiajgca, a duze i
mtode spotecznosci konsumenckie coraz gtosniej domagaja sie stylu zycia poréwnywalnego z tym, ktéry jest
udziatem mieszkancéw krajéw zachodnich. Szczegdlnie ekscytujacy jest przy tym fakt, ze wiekszos$¢ sposréd tych
rynkéw, takich jak Kenia, Nigeria, Tanzania, Wietnam, Bangladesz i wiele innych, znajduje sie na wzglednie
wczesnym etapie rozwoju. Mozliwos¢ uczestniczenia w bardzo szybkim rozwoju przedsiebiorstw i potencjalnego
skorzystania na wzroscie wydatkéw na konsumpcje i inwestycji na infrastrukture jest bardzo kuszgca.

Mark Mobius: Co powiedziatby$ inwestorom zaniepokojonym wahaniami, jakie czasem zdarzaja sie na tych
rynkach (a wtasciwie na wszystkich rynkach)?



Carlos Hardenberg: Ostatni okres wzmozonej zmiennosci rynkowej odzwierciedla niepewnos¢ i warunki
panujace na rynkach, a konkretnie w USA i Chinach. Nastroje stale zmieniajg sie pomiedzy apetytami na ryzyko a
awersjg do ryzyka, ale nie nalezy traci¢ z oczu fundamentéw ekonomicznych. Czesto jednak widzimy, ze
zmiennos¢ jest zrédtem mozliwosci i - jak powiedziat kiedys Warren Buffet - rynek akcji posredniczy w
przekazywaniu pieniedzy od aktywnych do cierpliwych! Staramy sie ocenia¢, czy papiery spétek nie sg
wyprzedawane z nieuzasadnionych powoddéw, a sitg napedzajgcg wzmozone wahania nie jest przypadkiem zbyt
krétka perspektywa, co dla nas moze by¢ sygnatem obecnosci nieztych okazji do zakupdw.

Mark Mobius: Jaka jest najbardziej wymagajaca i najbardziej satysfakcjonujgca czes¢ twojej pracy?

Carlos Hardenberg: Ta praca wymaga umiejetnosci radzenia sobie ze stresem, cho¢ to dotyczy
prawdopodobnie wiekszosci stanowisk zawodowych. Bardzo wazne jest rdwniez wydajne zarzgdzanie czasem i
unikanie dekoncentracji. Bardzo duzo satysfakcji przynosi osigganie wynikéw dla swych klientéw, a juz ogromnie
satysfakcjonujgca jest sytuacja, gdy inwestycje dokonane na podstawie szczegétowych indywidualnych analiz
radza sobie zgodnie z przewidywaniami. Duzo radosci przynosi, ponadto, Scista wspétpraca z kolezankami i
kolegami z catego $Swiata oraz wspdlne opracowywanie i realizowanie pomystéw inwestycyjnych.

Mark Mobius: Czy jest cos$, czego o tobie nie wiemy, a co moze nas zaskoczy¢?

Carlos Hardenberg: Bardzo interesuje sie przyroda. Niedawno posadzitem ponad 30 jabtoni. Moje owoce beda
musiaty zmierzy¢ sie z konkurencjg w postaci jabtek importowanych z Chin, zatem Chiny majg wptyw nawet na
moje sprawy osobiste!

Mark Mobius: Czym lubisz zajmowac sie w czasie wolnym poza praca?

Carlos Hardenberg: Oczywiscie lubie spedzad czas z rodzing. Latem tego roku, wraz z zong i czworgiem dzieci
(51.,71.,91.i121.) udaliSmy sie na wycieczke rowerowg w pétnocnej czesci Wtoch, co byto wspaniatym
doswiadczeniem. Lubie tez ksigzki historyczne i bieganie, a zimg jezdze na nartach.

Komentarze, opinie i analizy Marka Mobiusa i Carlosa Hardenberga wyrazaja wytacznie ich osobiste poglady, sa
przedstawione wytacznie w celach informacyjnych i nie stanowia indywidualnych porad inwestycyjnych ani
zachety do kupna, sprzedazy ani utrzymywania jakichkolwiek papierow wartosciowych czy stosowania
jakiejkolwiek strategii inwestycyjnej. Informacje zawarte w niniejszym dokumencie nie majg charakteru porad
prawnych ani podatkowych. Informacje zawarte w niniejszym dokumencie sg aktualne wytacznie na dzien
publikacji, moga ulec zmianie bez uprzedniego powiadomienia i nie stanowig kompletnej analizy wszystkich
istotnych faktow dotyczacych jakiegokolwiek kraju, regionu, rynku czy inwestycyi.

Dane pochodzace z zewnetrznych Zrodet mogty zostac wykorzystane na potrzeby opracowania niniejszego
dokumentu. Takie dane nie zostaty odrebnie zweryfikowane, potwierdzone ani poddane kontroli przez Franklin
Templeton Investments (,,FT1"”). FTI nie ponosi Zadnej odpowiedzialnosci za jakiekolwiek straty wynikajace z
wykorzystania jakichkolwiek informacji zawartych w niniejszym dokumencie; inwestor moze opierac swe decyzje
na przedstawionych tutaj opiniach lub wynikach analiz wytacznie na wtasne ryzyko. Produkty, ustugi i informacje
moga nie byc¢ dostepne pod niektérymi jurysdykcjami i sg oferowane przez podmioty powigzane z FTI i/lub przez
dystrybutorow, w zaleznosci od lokalnie obowigzujacych przepisow. Aby dowiedziec sie, czy dane produkty i
ustugi sa dostepne pod okreslong jurysdykcja, nalezy skonsultowac sie z profesjonalnym doradca finansowym.

Jakie jest ryzyko?



Wszelkie inwestycje wiaza sie z ryzykiem, wlacznie z ryzykiem utraty zainwestowanego kapitatu. Z
inwestowaniem na rynkach zagranicznych zwigzane jest okreslone ryzyko, m.in. ryzyko wahanh kurséw walut i
ryzyko niestabilnej sytuacji gospodarczej i politycznej. Inwestycje na rynkach wschodzacych, do ktérych nalezg
takze nowe rynki wschodzace, obarczone sg wiekszym ryzykiem wynikajacym z powyzszych czynnikéw, oprécz
typowych dla nich ryzyk zwigzanych z wzglednie niewielkimi rozmiarami, mniejszg ptynnoscia i brakiem
odpowiednich ram prawnych, politycznych, biznesowych i spotecznych dla rynkéw papieréw

wartosciowych. Poniewaz wspomniane ramy prawne, polityczne, biznesowe i spoteczne sg zwykle jeszcze stabiej
rozwiniete na nowych rynkach wschodzacych, a wystepujg takze rozmaite inne czynniki, takie jak podwyzszony
potencjat skrajnych wahan kurséw, braku ptynnosci, barier ograniczajacych transakcje oraz mechanizméw
kontroli gietd, ryzyka zwigzane z rynkami wschodzacymi sa nasilone w przypadku nowych rynkéw wschodzacych.
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