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RYNEK KAPITALOWY DLA WZR()STU
GOSPODARCZEGO KRAJU I BUDOWANIA
ZAMOZNOSCI OBYWATELI

Rynek kapitatowy to nieodtaczny element finan-
sowania wzrostu gospodarczego kraju, jedno

z najwazniejszych narzedzi unowoczes$niania
gospodarki. Celem rynku kapitatowego jest
wspieranie innowacyjnego wzrostu gospodar-
czego poprzez finansowanie rozwoju najbardziej
dynamicznych i krajowych przedsiebiorstw,
szczegéblnie na wezesnym etapie ich rozwoju,
kiedy trudno im pozyskac kredyt bankowy.

Waldemar Markiewicz

prezes Izby Domoéw Maklerskich

Efektywnie Fun](cjonujqcy rynek
jest zrodlem kapitn}u potrzchnegﬂ
przedsi¢biorstwom,  szezegdlnie
srednim i malym, do realizacji in-
westydji, ale takze micjscem loko-
wania i pomnazania oszczqdnos’ci
obywateli.

Rynck  kapitalowy jest  jednym
z podstawowych zrédel finanso-
wania innowacyjnych‘ prorozwojo—
wych przedsiqwziqc’. To whasnie ta-
kie projckty w na]wigkszym stopniu
zwickszaja produktywnos¢ i kon-
kurencyjnos¢ gospodarki, tworzac
wysokicj jakosci micjsca pracy dla
obywateli. Z perspekeywy rozwoju
gospodarczego kraju, rynek kapi-
talowy powinicn by¢ wige dostep-
ny dla polskich przedsicbiorstw,
szezegdlnie malych i $rednich, aby
mogly one pozyskiwa¢ kapital, po
mozliwe najnizszych koszcie. Tm
silnicjszy jest r}'nek ka}wita}owy,
tym s]mteczniej siuiy TOZWOjOWi
gospodarczemu kraju i budowaniu
Zamoznosci jego obywatcli.

Rynck kapitafowy moze odegra¢
pozytywng role w ograniczaniu
skutkow kryzysu pandemicznego

W czasach spowo]nienia gospo-
darczego banki ograniczaja kredyr
towanic przcdsiqwzigé, gk’)wnie 7c
wzgledu na problemy z pogarszajy-
ca si¢ jakoscig portfeli kredytowych,
7 WyZzszymi kosztami ryzyka, po-
gorszeniem wyniku odsetkowego.
W takicj sytuacji to whasnie rynek
kapitalowy moze odegra¢ pozytyw-
ng rolg W ograniczaniu skutkow
kryzysu pandemicznego, dostarcza-
jac kapita}éw dla polskich przedsiel'/
biorstw w miejsce lub uzupclniuj:}c
finansowanie bankowe. W okresie
spowolnicnia  gospodarczego  tym
bardziej zasadne jest rozwijanic
rynku kapitafowego.

W Polsce udzial rynku kapita-
lowego w finansowaniu  potrzeb
rozwojowych  polskich  przedsie-
biorstw szacuje si¢ na poziomic za-
ledwic 57 proc., co pokazuje skale
wyzwania, przed keérym  stoimy.
W Unii Europejskicj jest to 30 proc.,
aw USA 70 proc. Jezeli chcemy T07-
wijac’ nowoczesng gospodarkq, gene-
TUjcy wysokicj jakoéci idobrze p}at‘

ne micjsca pracy to musimy zadba¢
N rozwéj rynku kapita}owcgo.
Obecnie ponad polowa  oszczed-
nosci Polakdw ulokowana jest ma
kontach bankowych. To odsetek
prawie dwa razy wickszy niz w kra-
jach zachodnich. Obecena strukeu-
ra oszezgdnosci Polakéw, z ponad
50 proc. udzialem gotdwki i depo-
zytow w bankach, jest nickorzystna,
zarowno dla gospodarki, jak i sa-
mych oszezedzajacych, keorzy w ma-
1ym stopniu uczestniczg we wzroscie
wartoéci polskich firm poprzez brak
uczestnictwa w inwestycjach. Jed-
nym z najskutccznicjszych narzgdzi
stymulujgeych konwersje  oszezgd-
nosci w kapita% dostqpny na rynku
kapitalowym sa zachety podatkowe
do inwestowania.

W przypadku polskim byloby to
zniesienie podatku od zyskéw ka-
pitalowych na rynku regulowanym.
Obecnie  opodatkowanic  zyskéw
7 inwestycji w ﬁlmy notowane na
gicldzic jest takic samo jak przy-
chodéw z bezpiecznych lokac ban-
kowych. A przeciez inwestycje
w firmy obarczone s3 nicporowny-
walnie Wigkszym 1yzykicm niz lo-
katy bankowe. Potrzebna jest wice
polityka gospodarcza, ktéra zacheca
spoleczenstwo do inwestycji dla do-
bra polskich firm i spo}cczcr'lstwa.
Krajowe domy maklerskie odg'ry—
waja istotng ﬁmkc‘q W T0ZWOjU
rynku kapitalowego i gospodarki
kmu Pelniy funkcje doradey po-
mlqdzy przedsicbiorstwem a inwe-
storem w pozyskiwaniu kapitatu
na rynku pierwotnym i w zakupie
lub sprzedaiy akcj ina rynku WOT-
nym, cz_vli na Gieldzie. To dziqki

dziatalnosci doméw  maklerskich
oszezednosci Polakow  (zgroma-
dzone w funduszach emerytalnych
i inwestycyjnych, a takze inwesty-
cje bezpodrednie) finansujy rozwd;
przedsicbiorstw, a tym samym go-
spodarki. Dla pelnienia wlasciwej
roli przez rynek kapitalowy klu-
czowa jest tez silna branza ma-
klerska. To wlasnic domy i biura
mallerskie selekcjonujq nnjbﬂrdziej
perspekeywiczne spotki i przygoto-
wuja je do wejscia na parkict oraz do
pozyskania dla nich inwestordw.
Selekeja najbardziej perspekeywicz-
nych spolek ma 7 kolei istotne zna-
czenie dla przyszlych stép zwrotu,
ktdre bezpoérednio wp}ywa]z} na
wysokos¢ naszych emerytur.

Naplyw nowych inwestorow
indywidualnych

Waznym clementem wspierajgcym
rynck kapitalowy jest rozwdj Pra-
cowniczych Planow Kapitalowych.
Srodki zgromadzone w PPK to
bardzo waine zrddlo podazy kra-
jowego kapitahl dla najbardziej
dynamicznych i innowacyjn_vch
pnlskich przcdsigbiorsrw. Tak% rokz
odgrywaly kiedys otwarte fundu-
sze emerytalne, teraz za$ PPK jest
doblym impulsem ponownie nape-
dzajqcym rozwéj r)'nku.

W ostatnim  roku obsewmjemy
naplyw nowych inwestorow indy-
widualnych na rynck. Wigkszos¢
nowych rachunkéw otwicrali mlo-
dzi inwestorzy, kedrzy cheieli wy-
korzysta¢ biczgeg sytuacjg, duzg
zmiennos¢ i potencj;ﬂne o]mzje na
gie}dzie. Trzeba zadbac o to, iehy ci
inwestorzy, ktorzy dolgezyli do nas,
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zostali z nami na d}u'/lej, poniewaz,
inwestorzy indywidua]ni od zawsze
stanowili wazng czgk’ Iynku kapir
r:llowcgo w Polsce. Dzis, w poréw—
naniu z poczytkami rynku, inwestor
indywidualny jest duzo bardziej
wyedukowany i podejmuje bardzicj
swiadomie decyzje inwestycyjne,
uwzgledniajac ryzyko. ktore niesie
z¢ soby kazda inwestycja na rynku
kapitalowym. Obecnie rynek ofe-
ruje bardzo duzo mozliwosci inwe-
styevinych, w zwigzku z tym kazdy
powinien znalez¢ produkey odpo-
wiednie do swojego doswiadczenia,
wiedzy, horyzontu inwestycyjnego
i profilu ryzyka.

Rynek kapitalowy jest tam,

gdzie jest zaufanie inwestorow
Inwestorzy zdaja sobie sprawe, ze
inwestycjom na rynku kapitalo-
wym towarzyszy wicksze ryzyko,
dlatego kazdy inwestor musi by¢
chroniony  przed  naduzyciami.
Kluczowe dla budowania zaufa-
nia sa adekwatne 1‘egulucje, keore
d_vktuj:% zasady dziatania na tynkuA
Istotny jest takze sprawny nadzor
nad rynkicm k;lpitalowym. Rolg te
petni Komisja Nadzoru Finansowe-
go, ktdra czuwa nad prawidlowym
funkcjonowaniem rynku zgodnie
z  obowigzujacymi  regulacjami.
W ramach budowy zaufania klu-
czowa kwestig jest tez przestrze-
ganic ladu korporacyjnego przez
spolki gicldowe. Istotne jest, by
wszyscy uczestnicy rynku dawali
dobry przyk}ad. Powinnis’m}' po-
trakcowad kwesti; zaufania jako
fundament, bo bez zaufania nie bqr
dzie rozwoju r)'nku kapituh)wcgo.
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RYNEK KAPITALOWY, CZYLI JAK DEUGO
BEDZIEMY CZEKAC NA ZWROT Z INWESTYCJI?

0 okresie zwrotu z inwestycji mozemy méwic
wytacznie w przypadku dobrze zdywersyfikowa-
nych portfeli akcji oraz w przypadku instrumen-
toéw dtuznych, skarbowych lub wiarygodnych
przedsiebiorstw. Inwestowanie w pojedyncza
spotke lub wybrany surowiec wigze si¢ bowiem
z ryzykami specyficznymi, czyli czynnikami,
ktére wptywaja na dany instrument finansowy,
a nie na ogot klasy aktywow.

Maciej Borkowski

kierownik zespotu doradztwa
inwestycyjnego,
Biuro Maklerskie Pekao

Okres zwrotu z naszych inwe-
stycji bedzie zalezat od kilku
czynnikow. Oto najwazniejsze:

« Prowizje i koszty - czyli ile za-
ptacilismy za kupno instrumen-
tu finansowego i jakie s koszty
utrzymania go w portfelu;

+ Zmiennos¢ cen - czyli jak moc-
no ceny instrumentu sie wahaja;
« Kiedy kupilismy - czyli w jakim
momencie cyklu gietdowego
dokonalismy inwestycji.

Na wstepie tez nalezy zazna-
czy¢, ze o okresie zwrotu zinwe-
stycji mozemy moéwi¢ wytacznie
w przypadku dobrze zdywersy-
fikowanych portfeli akcji oraz
w  przypadku instrumentow
dtuznych, skarbowych lub wia-
rygodnych  przedsiebiorstw.
Inwestowanie w pojedyncza
spotke lub wybrany surowiec
wiaze sie bowiem z ryzykami
specyficznymi, czyli czynni-
kami, ktére wptywaja na dany
instrument finansowy, a nie na
ogot klasy aktywow (np. awaria
linii produkcyjnej).

Prowizja

Zacznijmy od omoéwienia kosz-
tow. Zdecydowana wiekszos¢
transakcji na rynku finan-
sowym wigze sie z prowizja.
Z prowizjami mamy do czynie-
nia np. w przypadku nabywa-
nia akcji, obligacji czy jedno-
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stek funduszy inwestycyjnych.
Dla instrumentéw maklerskich
prowizje te moga wynosi¢
ok. 0,3 proc. od wartosci zle-
cenia. Dla funduszy inwesty-
cyjnych, w szczegdlnosci tych
obarczonych wyzszym ryzy-
kiem inwestycyjnym, moga na-
tomiast dochodzi¢ do 3 proc.
W przypadku rynku dtuznego
prowizje beda nizsze i wyniosa
na przykfad 1,5 proc. Warto pa-
mietac, ze za umorzenie jedno-
stek funduszy inwestycyjnych
z reguly nie jest pobierana zad-
na opfata.

Koszty utrzymywania instru-
mentu w portfelu

Teraz oméwmy drugi skfadnik
kosztowy - koszty utrzymy-
wania instrumentu w port-
felu. Moga by¢ zerowe, jak
w przypadku akcji czy obliga-
¢ji, lub wyjatkowo wysokie,
jak w przypadku opcji ,out of
the money”. Instrumenty po-
chodne pominiemy w tym
opracowaniu, ale wspomnimy
o funduszach inwestycyjnych,
ktére prawie zawsze naliczajg
opfate za zarzadzanie. Optata ta
moze wynosi¢ 0,5 proc. w skali
roku w przypadku mato ryzy-
kownych aktywéw w portfelu
funduszu, np. obligacji skarbo-
wych, ale moze siega¢ nawet
2 proc. w przypadku funduszy
typowo akcyjnych. Ciezko te
optate natomiast dostrzec, bo
nie jest pobierana z naszego
rachunku, ani rejestru, tylko
bezposrednio i systematycznie
pomniejsza wyceny jednostek
uczestnictwa funduszy.

Zmiennosc cen

Juz na starcie widzimy wiec,
Ze z uwagi na poziom kosztow

Zdecydowana wiekszos¢ transakcji na
rynku finansowym wigze sie z prowizjg.

Z prowizjami mamy do czynienia np.

w przypadku nabywania akcji, obligacji czy
jednostek funduszy inwestycyjnych.

przypisanych do poszczegdl-
nych rodzajéw inwestycji okres
zwrotu moze istotnie sie roz-
ni¢. Najwazniejsze jest jed-
nak to, jak mocno zmieniaja
sie ceny (wyceny w przypadku
jednostek funduszy inwesty-
cyjnych) naszego instrumentu
finansowego. Jesli bowiem za-
ptacilismy 2,5 proc. prowizji za
nabycie funduszu akcyjnego,
podczas gdy gietda w jeden ty-
dzien wzrosnie o ponad 5 proc.,
to okres zwrotu z inwestycji
bedzie praktycznie natychmia-
stowy, a opfaty za zarzadzanie
beda w takim wypadku bez
znaczenia (o ile od razu spie-
niezymy nasza inwestycje). Jesli
natomiast kupilismy fundusz
dhtuzny, ptacac 1 proc. prowizji,
a posiada on w portfelu same
obligacje o rentownosci 3 proc.
w skali roku, to przy optacie za
zarzadzanie na poziomie 1 proc.
w skali roku (zaktadajac, ze nie
nastapia wieksze wydarzenia na
rynku obligacji) w uproszczeniu
na zwrot z inwestycji poczeka-
my ok. 6 miesiecy. Ktos mogh-
by w tym miejscu powiedzie¢,
ze w takim razie inwestowanie
w dtug ma mniejszy sens, bo
nagroda (w postaci dodatniej
stopy zwrotu) przewidziana jest
jedynie dla cierpliwych. Nie do
konca jest to jednak prawda.
Ceny akcji przeciez moga spas¢
w podobnym tempie, jak wzro-
sty. Wéwczas okres, w jakim po-
nownie bedziemy ,na plusie’,
znaczgco sie wydtuzy.

Moment dokonania
inwestycji

PrzejdZzmy teraz do kolejnego
czynnika - moment dokona-
nia inwestycji. Zacznijmy od
omowienia rynkow akgji. Przez
pryzmat notowan indekséw
akcji jestesmy w stanie wy-
szczegolni¢, jak dtugo w historii
trzeba byto czeka¢ na dodat-
ni zwrot z zainwestowanego
kapitatu w najgorszych przy-
padkach. | tak dla kogos, kto
miat szczegolnego pecha i za-
inwestowat na samym szczycie
hossy z 2007 r, maksymalny
okres zwrotu zainwestowane-
go kapitatu mégt wynies¢ 14
lat - dopiero w 2021 r. indeks
WIG przebit swéj poprzedni re-
kord. Oczywiscie dobér instru-
mentéw w 2007 r. miat kluczo-
we znaczenie dla tego okresu
zwrotu. Wiele spotek, wowczas
popularnych, znikneto z gietdy
do 2021 r. Dlatego tatwiej anali-
zowac ten najgorszy scenariusz
poprzez wyceny funduszy, ktd-
re na ogét maja dobrze zdywer-
syfikowane portfele. W zalezno-
éci od technik zarzadzania oraz
wysokosci optat za zarzadzanie,

okres ten mogt byc istotnie
krétszy lub istotnie diuzszy. Na-
lezy przyzna¢, ze nie wszystkie
fundusze akcji polskich odro-
bity straty po 2007 r. Inaczej
jednak sytuacja prezentuje sie
na indeksach amerykanskich.
Uwage zwraca fakt, ze indeks
S&P500 ustanowit nowe rekor-
dy juz po 4,5 roku od zatamania
w 2007 r,, oraz w 7 lat po zata-
maniu w 2000 r.

Przyktady z rynku obligacji

Teraz pora na przyktady z ryn-
ku obligacji. Rzadzi sie on
troche innymi prawami, bo
(prawie) kazdy emitowany in-
strument dtuzny ma zdefinio-
wany termin, kiedy wygasa,
tzn. kiedy zostanie od nas od-
kupiony. Wiec o ile emitent da-
nej obligacji nie zbankrutuje,
dostaniemy $rodki z powrotem.
Jesli wiemy, po jakiej cenie ku-
pilismy obligacje i wiemy, ile
wynosi kupon odsetkowy, po
odjeciu prowizji jesteSmy w sta-
nie, przy pomocy kalkulatora
finansowego, obliczyg, ile zaro-
bimy na utrzymywaniu danej
obligacji w portfelu, a wiec be-
dziemy znali tez okres zwrotu.
W przypadku inwestowania na
rynku dtugu poprzez fundusze
inwestycyjne naturalnie okres
zwrotu moze by¢ nieco dtuzszy
ze wzgledu na koszty transak-
cyjne oraz koszty z tytutu za-
rzadzania. Jednak podobnie
jak w przypadku akgji, to zarza-
dzajacy funduszem caly czas
dostosowuje sklad portfela,
w tym reinwestuje srodki z wy-
kupionych obligacji. W pota-
czeniu z mniejsza zmiennoscia
wycen funduszy przektada sie
to na duza popularnos¢ tego
typu inwestycji w naszym kra-
ju. Jednak i one potrafig noto-
wac okresy stabosci. Generalnie
rzecz ujmujac, wzrost stop pro-
centowych prowadzi do spadku
cen obligacji. W historii fundu-
sze dtuzne, ktore byly wrazliwe
na zmiany stép procentowych,
réwniez na tym cierpiaty, a na
odrobienie strat trzeba bylo
czekac nawet ponad 12 miesie-
cy. Aktualnie mamy do czynie-
nia z jeszcze gorsza sytuacja, bo
bessa na rynku dtugu trwa juz
prawie rok, a wyceny jednostek
wciagz oddalaja sie od swoich re-
kordéw.

Istota momentu wejscia

Dlatego okres zwrotu z inwe-
stycjitakmocnozalezy od mo-
mentu wejscia. W powyzszych
dwdch  akapitach  poruszali-
Smy sie w przyktadach skrajnie
niekorzystnych dla inwestora.
Jednak jesli nie dokonalismy
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Czesto spadek wycen
inwestycji prowadzi

do podjecia decyzji
przez inwestora

0 jej wczesniejszym
zakonczeniu. Dobrze,
gdy ta decyzja jest
podjeta Swiadomie,
tzn. po analizie
kluczowych czynnikéw,
ktore stojg za
spadkiem, oraz ze
$wiadomoscig dalszych
perspektyw. Gorzej
natomiast, gdy taka
decyzja podejmowana
jest pod wpltywem
emodji.

zakupu na tzw. gorce, statysty-
ki okresu zwrotu beda znacznie
korzystniejsze. Przy podjeciu
decyzji o inwestycji w fundusz
warto zwrdci¢ uwage na zaleca-
ny minimalny okres inwestycji
dla danego funduszu. Stanowi
on dobrg podpowied?, co do
tego, jaki czas utrzymywania
danego aktywa jest dla niego
wiasciwy. Informacja ta znajdu-
je sie w dokumencie o nazwie
,Kluczowe Informacje dla Inwe-
storéw”. Ten horyzont uwzgled-
nia zmienno$¢ cen skfadnikéw
portfela funduszu. Dla funduszy
o niskim ryzyku zalecany mini-
malny okres inwestycji wynosi
1 rok, a dla funduszy akcyjnych
przewaznie jest to 5 lat.

Emocje

Ostatnim, ale rownie waznym
czynnikiem, o ktérym warto
pamieta¢, dokonujac inwe-
stycji, sa emocje. Czesto bo-
wiem spadek wycen inwestycji
prowadzi do podjecia decyzji
przez inwestora o jej wczesdniej-
szym zakonczeniu. Dobrze, gdy
ta decyzja jest podjeta Swia-
domie, tzn. po analizie kluczo-
wych czynnikéw, ktére stoja
za spadkiem, oraz ze $wiado-
moscig dalszych perspektyw.
Gorzej natomiast, gdy taka de-
cyzja podejmowana jest pod
wptywem emogji. Jedli kieruja
nami wyfacznie emocje, a nie
rozsadek, to ciezko bedzie nam
zrealizowac nasze cele, a tym
samym uzyska¢ jakikolwiek
zwrot z inwestycji.
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71oto inwestycyjne
— kupowanie i przechowywanie

Przy wysokiej inflacji inwestorzy w Polsce i na
catym swiecie z dnia na dzien coraz chetniej lo-
kuja w ztocie swéj kapitat, wierzac ze ,,bezpiecz-
na przystan” da im nie tylko schronienie przed
post pandemicznymi wahaniami koniunktury,
lecz takze pewny zysk. Ale czy wiemy, jak kupo-

wac kruszec?

Jarostaw Zotedowski

prezes zarzadu, Mennica Skarbowa

Czasami warto kupi¢ zloto online
z dostawa do domu. Ale w ten spo-
s6b mozna to zrobi¢ z produkta-
mi o wartosci do 15 tys. euro. Przy
wyzszej wartosci zaczynaja dziafad
przepisy ustawy o przcciwdziahniu
praniu pieniqdzy oraz fmansowaniu
terroryzmowi, keore Wymagajg m.in.
porwicrdzenia  danych  osobowych
W stacjonarnym punkdc sprzcdzlzi\i

Online czy offline?

Zloto inwestyeyjne mozemy dzis bez
problemu kupic oftline. W czasach
psmdemii i obostrzen sanitarnych
to jednak e-sklepy zyskujy coraz
\Viqksz;} populamos’c{ Zapewniajg
takie samo bezpieczenstwo transak-
¢ji, a dodatkowo wpisujg si¢ w re-
zim unikania zbednych kontaktow
spolecznych. Kupujge przez inter-
net na]eiy jednak pamiqtac’ o kilku
podstawowych zasadach — wybraé
sklcp online, k[('\ry nic t}'lk() posia-
da JKlodke™ w adresie gwarantujacy
cyber-bezpieczenstwo, lecz  takie
cieszy si¢ dobrymi opiniami, oferuje
produkty z renomowanych mennic.
najlepiej zrzeszonych w London Bul-

Adam Stroniawski

ekspert, Bezpieczny Skarbiec

lion Market Association oraz mozli-
wos¢  ubezpieczenia  drogocennej
przesylki. Warto tez zwrécid uwage
na termin dostgpnosci produkeu.
Termin dostepnosci przekraczajacy
15 dni, moze oznaczad, ze sprzedaw-
ca nie ma danego produkeu na stanie
i dopiero Po naszej p}amoéci zamowi
towar. Bgdziem}' jak inwestor, kt(’)ry
kupujc dziurg w ziemi na placu do-
picro co ogrodzonym przez dewelo-
pera, zamiast kupié gotowe miesz-
kanie. A przeciez deweloper moze
zbankrutowac, lub moga pojawié sie
problcm}' 7z okresleniem wlasnosci
gruntu. Kupno zlota inwestycyjnego
to niemaly wydatek, a placnos¢ zwy-
kle trzeba uiscic z géry - 1cpicj wice
zdecydowad si¢ na cos, co dostanie-
my do reki w ciggu 2-3 dni. Warto tez
sprawdzi¢ czy dostawa kurierem jest
ubezpieczona. Kupno zlota online
spra wdza sie l(iedy nie mozemy uda¢
sie do stacjonarnego punkeu. To cz¢-
sto zdarza si¢ w czasie pzmdcmii.

Bezpiecznie przcchow_vwanc
Dcc_yduj;}c sie na lulpno zlota in-
WesLycyjnego,  warto Zastanowic

sie nad miejscem jego przechowy-
wania. Mieszkanie, nawet to wypo-
sazone w sejf czy alarm, to niezbyt
bezpieczne  rozwigzanie. Wedlug
policyyjnycl‘l Stz\tystyk liczba wlaman
do polskich doméw oscyluje rok
rocznie w okolicach 70 tys. Co wie-
ccj‘ ubczpicczcnia mieszkania przcd
kmdzm‘u} przewaznie nie obcjmu—
ja zota w sztabkach. Produkty
7 cennego kruszcu naibcxpiccznici
przecho\\y\vaé wigc w b:m]\’owej
skrytce, depozycie u dealera badz
w skarbeach of‘eruj;JCC§'ch skrytki
na wynajem. Zloto przechowywa-
ne w przyslowiowej skarpecie” jest
duzo mmiej bezpieczne iz to zde-
ponowane w dobrze chronionym
sejfie. Szacuje si¢, Ze co trzeci Szwed
i co pigty Francuz posiada skrzynke

dcpozy[owq i 7¢ 25 min Ameryka-
néw w taki sposob przechowuje
swoje kosztownosci. W Polsce po-
pulelrnoéé tego typu uslugi WwCigz
rosnic — Wprost proporq'onalnic
do zainteresowania zlotem. Whrew
pozorom taka usluga nie jest weale
droga — ceny kszealtuja sie w oko-
licach 100-300 zlot}'ch miesi¢cznie
w zaleznosci od wielkosci skrytkiA
To znacznie mniej niz wynajem
skrytki w banku. Nasz skarbiec
jest ]'cdnym z n:ljlcpicj strzcionych
micjsc w Polsce. Oprocz zabezpie-
czen, takich jak calodobowy mo-
nimring, dwa rdzne systemy  za-
mlmiqd podziemne umiejscowienie
to dodatkowo zawartos¢ kazdego
dcpoz_ytu jest rowniez ubczpicczo—
na. A jak dostarczy¢ ztoto do skarb-
ca? Przy duzych zamodwieniach
mozna zamowi¢ dostawe przez
uzbrojony konwoj.

A jakie produkry ze zlota

kupowaé online?

N:l]']cpic]' te kedre pozwol'.} na opty-
malne zarzadzanie inwestycja — naj-

tatwicj i najszybeicj jest spienigzyd
mniejsze ilosci kruszeu, wigc szrabki
T-uncjowe czy monety bulionowe
to nnjbardzicj 0pt}“malr1y wyb(’m
Warto rozwai_vé tez kupno (ZW.
combibaru czy smartpacka — wy-
gladajacych jak tabliczka czekolady,
10, 50- bgdZ 100-gramowych szta-
bek, ktdre pozwalaja na ,odrywanic”
mniejszych kawatkéw i ich sprzedaz
w dowolnym momencie badz ob-
darowanie bliskiej osoby Cieka\vg
alternatywy sy tez zlote monety oko-
licznosciowe — bite w 1imit0v\';lnych
seriach w diugoterminowej perspek-
tywie xyslm];} wiecej na wartosci niz
ich popularne odpowiedniki. Kupu-
jac online trzeba pamiqmé o jednej
kwestii. W ten sposéb de facto mo-
zemy l(upié zlote produkty 0 war-
tosci do 15 tys. Euro jednorazowo,
ale tez w kilku tr:msukcjzlch. Przy
wyzszej wartosci ZaczZynajy dziatad

przepisy ustawy o przeciwdzialaniu
y b

praniu picnigdxy oraz finansowaniu
terroryzmu, ktdre wymagaja m.in.
potwierdzenia dzmych osobov\ych
W stacjonarnym punkcic sprzcduiy
i podpisania spcq'alncgo oswiadcze-
nia, ze np. Klient nie jest policykiem.
Ale mimo tych ograniczen mamy
boom na zakup zlota online, ale tak-
ze w stacjonarnych oddziatach. Pol-

scy inwestorzy postrzegajg zloto co-
raz zqécicj nie ryﬂio ]'ako bczpicczn:}
lokare kapitalu, lecz takze zyskowna
inwestycje. Warto podkresli¢, 7e
whrew panujjcej jeszcze kilka lac
temu zloto weale nie jest drog;} in-
westycja, a pom‘zebny kapiml mozna
uzbiera¢ znacznie szybcicj niz cho-
ciz\iby wklad whlsn_\' na zzll{up nieru-
chomosci - 1-gramowa sztabke moz-
na juz kupic za okolo 300 zlotych. To
wszystko w polaczeniu z trudng do
opanowania inﬂacj;} i coraz mniejszg
wiarg w to, 7¢, jak zapewniajg polity-
cy, svtuac]a niebawem wroci do nor-
my sprzed pandemii, sprawia, ze za-
interesowanie zlotem stale wzrasca.
Wedlug naszych szacunkow w tym
roku Polacy kupia znacznie ponad 12
ton zlota inwestycyjnego.

Jeszeze ok temu oczy wszystkich
zwrocone byly w kierunku firm
farmnccutycznych pracujgeych nad
W)’nn]ezieniem szczepionki, Dzis
kaid_v 7 Nas 7 uwagg przys}uchl.lje sie
rzqdzqc’\'m, poli[ykom i przcdst:\wi—
cielom swiata fansow, keorzy szu-
kaja coraz to nowych sposobdw na
wyjscie z post pandemicznego kry-
Zysu. \X/'ciz}i niskie SLOpY procentowe,
szalejn(ca inﬂacja i przed%uzajqca sie
nicpcwnoéé sprawiajg, ze na Polskim
rynku padajel kolcjnc rckordy sprze-
d
szacuj
bardzicj preznych krajow pod wzgle-

dem ],')Opytll naten Cenny meta].

zota inwestycyjnego. Eksperci

4, 7¢ jeste$my wirdd piceiu naj-

Obligacje w walce z inflacja

Nasze oszczednosci ostatnimi czasy nie maja
tatwo. Rosnaca z miesigca na miesiac inflacja
sprawia, ze sita nabywcza kazdej ztotowki spada,
wskutek czego mamy coraz wieksze trudnosci

z utrzymaniem realnej wartosci posiadanego ma-
jatku. Poszukujemy zatem klas aktywéw, ktore
pomoga nam uzyskac taka rentownos¢, ktora
przewyzszy zgubny wptyw inflacji.

Y-
Tomasz Krzyk, CFA

dyrektor, departament bankowosci
inwestycyjnej, Noble Securities

Historyczne obserwacje pozwalajy
nam zidentyfikowa¢ kilka klas ak-
t)‘w(’)w kore wspierajg inwestorow
W utrzymaniu w dlugim terminie
1‘ealnej wartosci ich ma]'cétku. Moze-
my do nich zuliczyé nieruchomosci,

surowce (np. zloto), akcje malych
spélck, ktore §3 W stanie przcrzucié
rosngce koszty dziatalnosci na klien-
ww, czy tez obligacje o zmiennym
oprocentowaniu.

Dla inwestorow z mniejszym
apetytem na ryzyko

W przypndku t}'ch ostatnich, inwe-
storzy indywidualni o niskim ape-
tycic na ryzyko s w stanic znalezd
instrumenty, z kt(/»rych plutnoéci
kuponowe (odsetki otrzymywane
z tytulu obligacji) s3 scisle powigza-
ne ze wskaznikiem inﬂncji. S nimi
obligacje skarbowe indeksowane
wskaznikiem inﬂ:lcji CPI, ktore

Ministerstwo Finansow cyklicznie
emiruje na okres 4, 6, 10 lub 12 lat
(przy czym ob]igucje 6 i 12-lernie
mozliwe 3 do nnbycia wy’rqcznic
przez  beneficjentow  programu
JRodzina 30()+"). Odsetki od rych
obligacji wyplacane s w okresach
rocznych. Na ich wysoko$¢ sklada
si¢ wskaznik inflacji CPI (ang. con-
sumer price index) na miesige przed
platnosci kolejnego kuponu oraz
marza odsetkowa ustalona na star-
cie emisji. Plusem takieg\) ToZWigza-
nia, jest fake, 7e Wysokoéc’ odsetek
jest urealniana \\'zg]gdcm poziomu
inflacji odnotowanego na poczgrek
kazdego z kolejnych okresow odset-
kowych, co oznacza w prakeyce, ze
placone odsetki beda w tym czasie
przewyzszaé poczatkowy poziom
inflacji. Jest to zaletg zwlaszeza
w sytuacji, kiedy obserwujemy wy-
soky inflacjg, ktdrej poziom moze
spas¢ lub utrzymad si¢ niczmienio-
ny w kolejnych latach. Nalezy mie¢
jednak na uwadze fake, ze w pray-
padku d;l]szego Wzrostu dynamil\'i
CPL. wartosc¢ odsetek (czw. kuponu)
od takich obligacji nie bgdzic wy-

starczajgco wysoka, aby mnadazyc
za obserwowanym wzrostem tego
wskaznika. Minusem tych papicréw
jcst po pimwszc to, 7¢ o ile ich ku-
pon w kolejnych latach uwzglednia
\\'pl)‘w inﬂacji, 0 sama wartos¢ no-
minatu juz nie jest chroniona — na
koniec inwestycji otrzymujemy no-
minal, kedry zostal zainwestowany
odpowiednio kilka lat wezesniej. Po
dl'ugic — niski, s[a}y kupon p}acony
na koniec pierwszego okresu odset-
kowego, ktély ma siq ni];ﬂ( do ob-
serwowanej na 1)‘nku inﬂach

Inna strategia na wulkg Z inﬂucj:},
kedra wykorzystuje obligacje jako
klasg akeywow,  kicrowana jest
do inwestoréw z wyzszym apety-
tem na ryzyko.

Dla inwestorow z Wiqkszym
apetytem na ryzyko

Oznacza to nic innego juk z;\kup
bardziej ryzykownych  papierow
korporacyjnych, emitowanych przez
srednicj wiclkosci przedsigbiorstwa,
opartych o zmienny kupon, ktorych
marza jest wyzsza niz w przypad—
ku Obligacjl skzlrbow}'ch W przy-

padku emitentéw  korporacyjnych
nie obserwuje si¢ jednak kupondw
opzlrtych o wskaznik CPI, a raczej
0 stope miqdzyhﬂnkowq WIBOR,
na ogot co 3 lub G-miesigezng. Zakres
marz krcdym\vych obligzlcji kmpw
racyjnych dodawanych do wskazni-
ka WIBOR waha si¢ w zaleznosci
od ryzyka emitenta, warunkéw
transakeji, czy horyzontu inwe-
stycji. Na ten moment obserwuje
si¢ przedzial pomigdzy 3, a nawet
6 punkedw procentowych dla emi-
tentdw, keorych ryzyko  mozna
s]{l:ls)‘filiowclé jzlko $rednie. Sztuk;}
w tym przypadku jest odpowied-
nia sclekeja emitentdw, stosowna
dywersyfikacja lokat oraz wybér
odpowiednio krdtkiego horyzontu
inwestycyjnego, ktéry pozwoli kom-
forcowo szuka¢ optymalnych stop
zwrotu przewyzszajacych obserwo-
wang inﬂacjg W tym segmencie in-
westycji. Warto bowiem pumigmﬁ‘,
ze ryzyko niewyplacalnosci, a co za
tym idzie braku zwrotu zainwesto-
wanych $rodkow, jest w tym przy-
padku Wyzsze niz W przypadku ob-
]igacji skarhowych
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GPW: DOBRY MINIONY ROK I AMBITNE
PLANY NA 2022

48 debiutow - taka liczba Gietda Papierow
Wartosciowych w Warszawie (GPW) zamyka
2021 rok. Rodzimy parkiet staje sie coraz bar-
dziej atrakcyjnym miejscem do pozyskiwania
kapitatu dla firm, dlatego zarzad GPW liczy
na to, ze w tym roku na gielde wejdzie jeszcze
wiecej spotek, w tym spoza Polski. Nowator-
skie inicjatywy w obszarze technologii i aktyw-
nosci na arenie miedzynarodowej znaczaco
wyroézniajag GPW na tle innych gietd regionu
Europy Srodkowo-Wschodniej.

Rok 2021 stat pod znakiem de-
biutow na Gieldzie Papierow
Wartosciowych w  Warszawie.
Zadebiutowato na niej wowczas
48 spotek, w tym 16 — najwiecej
od 2016 r. - na Gtéwnym Rynku
i 32 - najwiecej od 2013 r. - na
rynku NewConnect.

Najwiekszym debiutem na war-
szawskim parkiecie w ubieglym
roku mogta sie pochwali¢ Grupa
Pepco. Wartos¢ IPO spétki wynio-
sta 3,7 mld z}, co uplasowato ja
w pierwszej dziesigtce najwiek-
szych europejskich ~debiutow
w drugim kwartale 2021 r. Dru-
gim najwiekszym pod wzgledem
wartosci IPO na GPW byt debiut
Huuuge Inc. (1,67 mld zb), a trze-
cim - Grupa Pracuj (1,12 mld zt).

Ambitne plany na naj-

blizszy rok

Ozywienie na ryku IPO pozwala
zarzadowi GPW snu¢ ambitne
plany. Za cel stawia sobie przede
wszystkim  przyciggniecie na
gietde innowacyjnych spétek
- w tym zagranicznych - z bran-
zy nowych technologii, biotech-
nologii, energetyki, e-commerce
czy gamedev.

W tym roku GPW planuje tak-
ze uruchomi¢ nowy Global-
Connect - rynek akcji spoétek
zagranicznych notowanych na
gietdach w Europie Zachodniej,
a docelowo réwniez w USA. No-
towania na nowym rynku beda
odbywac sie w godzinach sesji
gietdowej na GPW oraz w pol-
skim ztotym, co daje inwesto-
rowi gwarancje ceny, po ktérej
nabywa akcje. Inwestorzy beda
mogli sktada¢ zlecenia poprzez
rachunek w krajowym biurze
maklerskim, podtaczonym do
nowego rynku.

GPW zamierza takze przyciagac
i oferowac finansowanie firmom
przed debiutem na gieldzie.
W tym celu zostata powotana
spdtka GPW Ventures, ktéra dzia-
ta jako fundusz lokujacy srodki
inwestordw na zasadach ryn-
kowych w funduszach venture
capital. GPW Ventures bedzie
wspierac w szczegolnosci rozwoj
rolnictwa i obszaréw wiejskich,
przemystu  rolno-spozywczego
oraz sektora OZE.

Szeroki zakres i najwyz-

szy poziom ustug

Aktualnie GPW oferuje dostep
do ponad 2,5 tys. produktow
strukturyzowanych  dajacych
ekspozycje na rézne towary
i instrumenty, w ktdre inwestor
indywidualny czesto nie mial-
by szans zainwestowac w spo-
sob bezposredni. Poszerza sie
tez oferta ETF-6w - od potowy
grudnia br. dostepny jest nowy
fundusz typu ETF na indeks
sWIGB0TR, a w poniedziatek, 17
stycznia zadebiutowat kolejny
—funduszinwestycyjny zamknie-
ty Beta ETF TBSP Portfelowy FIZ.
GPW realizuje rowniez dziatania
zwiazane z rozwojem technolo-
gii i wykorzystaniem rozwiazan
informatycznych, takich jak: big
data, blockchain, sztuczna inteli-
gencja, automatyzacja procesow.
W pierwszej potowie 2022 r.
planowane jest roéwniez uru-
chomienie projektu ,Polski Cy-
frowy Operator
(PCOL), koordynowanego przez
GPW. Przedsiewziecie ma na
celu usprawnienie proceséw dla
branzy TLS oraz zapewnienie
bezpieczenstwa polskiego ryn-
ku transportowego.

- Warszawska gietda ma blisko
30-letnie doswiadczenie w two-

Logistyczny”

rzeniu, ale tez rozwoju platform
obrotu, dysponuje $rodkami
oraz technologig umozliwiajaca
bezpieczng realizacje transakgji
i rozliczen oraz zapewnia naj-
wyzszy poziom zabezpieczania
danych. W ramach PCOL be-
dziemy mie¢ dostep do trans-
portu kotowego, kolejowego
i lotniczego, a docelowo projekt
bedzie dedykowany dla catego
rynku TSL - zaznaczyt Marek
Dietl, prezes zarzadu GPW.

Innowacyjne rozwiazania

Komercjalizacja autorskich pro-
duktéw technologicznych GPW
zajmuje sie spotka nalezaca do
Grupy Kapitatowej GPW - GPW
Tech. W portfolio spétki znajduje
sie innowacyjny system trans-
akcyjny WATS, ktoéry zostanie
wdrozony na gietdzie w | kwar-
tale 2024 r. Innymi produktami
GPW Tech sa takze GPW STORK
- aplikacja webowa, ktéra opty-
malizuje proces analizy danych
rynkowych w zakresie detekgji

%9

Rok 2021 stat pod
znakiem debiutow
na Gietdzie Papieréw
Warto$ciowych
w Warszawie.
Zadebiutowato na niej
wowczas 48 spotek,
w tym 16 — najwiecej od
2016 1. - na Gtéwnym
Rynku i 32 - najwiecej
0d 2013 r. - na rynku
NewConnect.

naduzy¢ na rynku; GRC - rozwia-
zanie IT wspierajace zarzadzanie
procesami, ryzykiem, complian-
ce oraz audyt wewnetrzny; TCA
Tool - narzedzie usprawniajace
analize kosztéw transakcyjnych,
a takze Indeksator - nowy kalku-
lator indekséw stosowany przez
GPW od 2021 roku.

Interesujaca inicjatywa techno-
logiczng GPW jest projekt GPW
Private Market. Docelowo da on
nowe mozliwosci inwestowania
i obrét aktywami niefinansowy-
mi, jak metale szlachetne czy
dzieta sztuki - w szczegolnosci
obrazy. Ich warto$¢ zostataby
zdigitalizowana i odzwiercie-
dlona w tzw. tokenach. W listo-
padzie ubiegtego roku GPW
oraz Artinfo.pl podpisaly takze
porozumienie, w ramach ktére-
go tworzone sg ramy bizneso-
we umozliwiajace tokenizacje
dziet sztuki. Przyczyni sie to do
zwiekszenia  transparentnosci
rynku sztuki i dostepnosci dziet
sztuki dla klientow detalicznych,
a dzieki zastosowaniu technolo-
gii blockchain — do zmniejszenia
kosztdw transakcyjnych.

Znaczenie wspolpracy

Jednym z najwazniejszych wy-
darzen ubiegtego roku byfa Il
edycja Konferencji Gietd Troj-
morza organizowana przez
GPW. Uczestniczyli w niej pre-
zesi dziewieciu gield regionu
CEE oraz prezesi gietd i bankow
centralnych Armenii i Gruzji. Ce-
lem Konferengji jest pogtebianie
wspotpracy pomiedzy gietda-
mi regionu Europy Centralnej
w celu wspdlnej promogji ryn-
kéw i spotek oraz skuteczniej-
szego przyciagania inwestorow
i pozyskiwania kapitatu.

Wazna ubiegtoroczng inicjatywa
byto takze podpisanie w grud-
niu  porozumienia pomiedzy

GPW, Towarowa Gietda Energii,
Narodowym Bankiem Wegier
i Budapest Stock Exchange.
W porozumieniu instytucje te
zadeklarowaty powotanie do 30
wrze$nia 2022 r. spotki Central
Post-trade Solutions (CPS), dzia-
tajacej w obszarze post-trans-
akcyjnym na rynkach towaro-
wych. - Potencjalna transakcja
umozliwi stworzenie podmiotu
o kompleksowej ofercie dla
rynkéw towarowych - energii
elektrycznej, gazu i produktow
rolnych. Wspétpraca z naszymi
wegierskimi  przyjaciétmi  po-
zwoli na wprowadzenie przez
TGE nowych linii biznesowych
oraz przyniesie wiele korzysci
takze dla innych uczestnikow
z obszaru CEE/SEE - powiedziat
Marek Dietl, prezes zarzadu
GPW. Warszawska gietda doce-
nia tez biatoruskich specjalistow
IT i zacheca tamtejsze firmy
technologiczne do wchodzenia
na GPW. W przysztosci zamierza
otworzy¢ indeks spotek biatoru-
skich, analogicznie, jak w przy-
padku 8 spotek ukrainskich,
wycenianych w ramach indek-
su WIG-Ukraine na ok. 8 mid zt.
GPW chce by¢ obecna takze na
Zakaukaziu. Wciaz planowany
jest zakup armenskiej gietdy
AMX, ktérego warunki sg na eta-
pie finalnych negocjacji.

Dziatania edukacyjne
Swiadoma potrzeby edukadji
rynku GPW prowadzi dziata-
nia w tym zakresie skierowa-
ne zaréwno do emitentéw, jak
i inwestoréw indywidualnych.
W pazdzierniku tego roku GPW
rozpoczeta juz trzecig edycje
Akademii GPW Growth. Jest to
program gietdowy nastawiony
na wspieranie rozwoju matych
i $rednich firm w oparciu o zi-
dentyfikowane potrzeby przed-
siebiorstw. W ramach Akademii
odbywaja sie spotkania networ-
kingowe z ekspertami i prakty-
kami biznesu, warsztaty, a takze
case studies. Program jest ad-
resowany do prezesow, czton-
kéw zarzadéw i dyrektoréw
odpowiedzialnych za realizacje
kluczowych celow w firmach.
Udziat w Akademii GPW Growth
pozwala takze naby¢ kompeten-
cje, ktore w przysztosci moga
pomoc firmom w debiucie na
warszawskim parkiecie.

Jednym z wazniejszych projek-
téw GPW skierowanych do in-
westorow indywidualnych jest
konferencja GPW Innovation
Day, organizowana kilka razy
do roku. Do tej pory odbyto sie
juz 9 edycji. Podczas GPW In-
novation Day inwestorzy maja
mozliwos¢ poznac spdiki, ktore
sg notowane na gieldzie, oraz te,
ktére dopiero planuja wejscie na
rynek publiczny.



22

GAZETA FINANSOWA  21-27STYCZNIA 2022 R.

BIZNES RAPORT

Coraz wiecej osob inwestuje w kryptowaluty

Zonda, globalna gietda kryptowalutowa, opubli-
kowata raport, w ktérym podsumowuje wyda-
rzenia z 2021 r. w branzy oraz kamienie milowe
w rozwoju platformy, a takze prezentuje progno-
zy na nadchodzace 12 miesiecy. Raport pokazu-
je, ze globalna kapitalizacja rynku kryptowalut
wzrosta o 185 proc. w ciggu ostatnich 12 miesie-
cy. Z kolei udziat Bitcoina z wysokiego poziomu
znanego z 2017 r., ktory stanowit wtedy nawet do
85 proc. rynku, spadt do okoto 41 proc. w 2021r.

Czy keoras kryprowalura szybko sie
stanie nastgpeg Bitcoina? Ui_vtkm\'/
nicy Zondy na swoich gic}dov\ych
kontach przechowywali najczescie
wlasnie Bitcoina (BTC), ale rdw-
niez rtakie wu]ut_y jllk: Ethereum
(ETH), Ripple (XRP), Litecoin
(LTC) i Lisk (LSK). Og(’)lcmn in-
westorzy mogli wybiera¢ sposréd
starannie  wyselekcjonowanych 64
kryptowalut i tokendw dostepnych
na platformie, w tym 24 dodanych
W 2021 T.

Rosnaca popularnos¢ handlu kryp-
tow:ﬂumnn znalazla odzwierciedle-
nie rowniez w gwaltownym wzro-
scie liczby nowych uzytkownikow
rejestrujgeych si¢ na  platformie
- 127 proc. wzrostu rok do roku.
co daje }%cznie ponad 1 mn inwe-
storow otwartych na handlowanic
swoimi :l]{t)‘\\':lmi za poércdnic—
twem Zondy.

Dla wiclu oséb rok 2021 byl prze-
}omovvy % bmniy ]uypmwu]uto—
wej. Ogromne  wzrosty wartosci
Bitcoina, wz]ol}' i upadki tokendw
opartych na memach, spore inwe-
stycje  instytucjonalne, intensyw-
niejsze tempo adopcji kryptowa]ut
forsowane m.in. przez influenceréw
tcchnologicznych - wsz_vstkic te
czynniki przyczyqi]y si¢ do zwiql{r
szenia $wiadomosci wartosci, ktérq
niosg kryptowaluty oraz technolo-
gic oparte na blockchainie.

— Wycena rynku  kryprowaluto-
wego wzrosta prawie dwukroenie
W porf’wwnnniu z ubicgl}'m rokiem.

Juz nie méwimy o miliardach do-

laréw — to liczba idaca w biliony.
Cickawe jest to, ze cho¢ Bitcoin
nadal uwazany jest za lidera L‘ynkuA
to w 2021 toku wzrosto znaczenie
altcoindw, keore \\}'stlnql}' sic na
prowndzcnie, przejmujgc blisko
60 proc. udzialu w 1ynku. To pokar
zuje, ze Bitcoin juz nic jest tozsamy
z cu}:} brzmiz} - Widzimy znacznie
wiecej mozliwosci w tym sekeorze.
Co wigcej, obserwujemy nieustanne
pojawianie sie m)vxfych kl}pmwalut
i tokendw. W ciggu zaledwie roku
dodalismy na Zondzie 24 nowe
kryprowaluty i zwickszylismy licz-
be par handlowych ze 120 do 204

- podkrcé]u Kamil Sikorski, Chief

Growth Officer i Poland Country
Head w Zondzie.

- Zmi:my na rynl(u pokazn]y. 7€ 7a-
interesowania coraz wiqkszej liczby
inwestorow \A}'kraczaj% poza Bit-
coina. (‘h&tniq siegajg oni po inne,
bardziej dojrzale projekty, takie jak
np. Ethereum i ckosystem jego to-
kendw. Z moich szacunkéw wyni-
ka, ze najwicksza firma w sckrorze
kryprowalutowym moze mie¢ war-
tos¢ r(’)\\'nz; 1:}czncj sumie wszystkich
spolek notowanych na warszaw-
skiej Gieldzie Pﬂpier(')w Wartoécio-
V\}'ch To doskonale pokazujq jak

rozwija sie rynek —1i dlaczego tak
wiele miedzynarodowych  fundu-
szy si¢ nim interesuje — potwierdza
prof: nadzw. dr hab. Krzysztof Piech
2 Uczelni Lazarskiego.

Na wzroscie popularnosci branzy
skorzystata réwniez platforma Zon-
da, keora zakonezyla rok z ponad
milionem zm’ejestm\v;m)‘ch inwe-

.

SLOTOW, W Lym 127 Proc. wzrostem
1icz]0y now}'ch ui}'tko\\ﬂik(')w ok
do roku. Wsrod kryprowalut naj-
czesciej posiadanych przez klientow
Zondy zmalazly sie: Bitcoin (BTC).
Ethereum (ETH), Ripp]e (XRP), Li-
tecoin (LTC) oraz Lisk (LSK).

Kurs bankéw centralnych
na decentralizacjg
W 2021 1. cyfrowe aktywa zainte-
rcsow:ﬁy rowniez banki centralne
na ca d\m swiccie — obecnie pon4d
87 km]ow (reprezentujaeych po-
nad 9o proc. globalnego PKB) bada
mozliwosci  stworzenia whasnych
cyf:rowych walut, a 9 pm’lstw juz
podjg}o takg inicjatywe. Wzrosto
rynkiem
kryprowalutowym wéréd inwesto-
row instytucjonalnych — w cyfrowe

rowniez  zacickawienie

aktywa w 2021 roku zainwestowaly
m.in. takic spélki jak: Tesla, Micro-
Strategy, Square, Voyager.

Inne najwazniejsze branzowe tren-
dy w ubicglym roku wedhug cksper-
tow Zondy dotyczyly m.in.: wejscia
kryprowalut na gieldy tradycyjne,
rozwoju  inicjatyw  oparty tuh na
blockchain, takich ].1]( NFT, a takze
nowych regulacji na calym swiecie,
proponowanych, aby mnadazy¢ za
tempem rozwoju tcchnologii w sek-
torze walut cyfrowych.

Regulacje to kluczowa

kwestia dla scktora

— Nawet jesli mogloby si¢ wyda-
wad, ze swoboda oferowana przez
brak przepisow prawnych zwicksza
konkurencyjnos¢ sektora, w rzeczy-
wistosci znicchgc:{ ona do SZCTS7C]
adopcji krypruwu]un bo branza
postrzegana jest jako trudna do zro-
zumienia, chaorycxna, a co za tym
idzie — malo bezpieczna. Nie braku-
je rowniez dczinﬂ\rmacji. Kluczem
do zmiany tej sytuacji jest wpro-
wadzenie odpowiednich regulacii
prawnych na C:\})'m $wiecie — i my
to z calego serca popieramy. Odpo-

wiednie $rodki kontrolne czy licen-
cyjne umoili\viajq stworzenie prze-
strzeni m.in. do :lkccpmcji pl:1r11o§ci
w kryptowalutach lub stosowania
rozwigzan opartych na blockchain
— podkresla Kamil Sikorski.
Uproszezenie inwestowania w kryp-
towa]uty, przy zachowaniu maksy/
malnej przejrzystosci, to podstawa
misji, ktbr;} Zonda pod]q}a W 2021
roku po przejéciu 1‘eb1"andingu.
Nowo powolany zarzad przedstawit
wizjg rozwoju platformy jako prostej
i bezpiecznej przestrzeni dla wszyst-
kich inwestoréw — zaréwno tych
doéwiadczonych j;l]( i nowicjuszy.
W ramach 1‘ezllizacji tej strategii ak-
tualnie trwajg prace nad nowym wy-
glqdem plntformy tmnsnkcyjnej oraz
mobilnej aplikacji. Planowane jest
takze uruchomienie Akademii Zon-
d)', kt('vrcj celem bgdzic edukowanice
w tematach zwigzanych z handlem
](ryprowa]utami,

Rosngea popularnosé

rynku wymaga rcgulacii

Eksperci Zondy przewidujg, ze
W 2022 T. rcgulacjc prawne bedy
Odgr}wué jeszcze wazniejszy 1‘01§,
szezegolnie w obliczu rosngcej
popularno§ci projckt(')\v tokeniza-
C}‘jnych j:lko ;\ltern;\t}vy dla 1PO.
Choc¢ apetyt na to nowe rozwig-
zanie wsrod przcdsigbiorcéw jest
LluZ}', r)'ncl( wymaga odpowicdnic—
go nadzoru, aby zapewnic¢ wszyst-
kim uczestnikom bezpieczenstwo
i transparenmos’é. Inne prognozy
na przyszly rok uwzglqdniaj;} m.in.
ostabienie 1"ynkowej
Bitcoina, co powinno st\vnrzyé in-
nym cickuwym projcktom wigcej
przestrzeni do rozwoju. Niezalez-
nic od dynamiki rynkowej w nad-
chodzgeych latach, raport Zondy
podkresla, ze rosnaca popularnosé
kryptowulut powinna Zachqcic'
wszystkich uczestnikow rynku do

dominacji

popicrania upraszczania i przej-
rzystoéci br:mZ)L

Prawo glosu i udziatu w WZA — jak Zachqmc

akcjonariuszy do angazowania sie w zycie spolki

Kupujac akcje spotki, stajemy sie jej wspotwtasci-
cielem, a co za tym idzie, nabywamy okreslone pra-
wa, gwarantowane akcjonariuszom przez Kodeks

spotek handlowych.

Do najvvuinicjszych z nich ze\liczyé
mozna prawo do dywidendy, czyli
do udzialu w '/.ysl\’u spdﬂ\'i. Prawo
poboru 7 kolei przyznaje dotych—
czasowym  akcjonariuszom  prawo
})icm‘szcﬁstw*a do objtz‘cia 110x\§'ch
ukcji w stosunku do juz posind;k
nych. Jednym z najwazniejszych
praw akcjonuriuszy jest z pewno-
éciq prawo gh\su iprawo do udzialu
w walnym zgromadzeniu (WZA).

Walne zgromadzenic to obok za-
rzadu i rady nadzorczej jeden
z 01‘gnm')w spt')H(i al(C}jrlej. Zarzqd
to organ, ktdry reprezentuje spol-

kq wobec 0s0b trzecich i prow:tdzi
jej biezace sprawy. Rada nadzorcza
natomiast pekni funkeje nadzoreze
nad  dzialalnoscig spotki. Walne
zgromadzenie al{c]onariuszy posia-
da zardwno funkcje nadzorcze (np.
poprzez  zatwierdzanie  sprawoz-
dan finansowych), jak i zarzadcze
(niektdre czynnosci podejmowane
przez z:u‘z:zd w imieniu SP(/\H{i ak-
cyjnej musza wezesnicj by zaakeep-
towane przez walne zgromadzenic
zlkcjonariuszy), Walne Zgromadze—
nie akcjonariuszy powinno odbyé
$i¢ o najmniej raz w roku.

Teoria a praktyka

W teorii kazdy akcjonariusz ma
prawo do glosu i udzialu w wal-
nym ngomzldzeniu, A j:ll( wyglqd;l
o w prakt}'ce? VA Ogn’)lnopolskiego
Badania Inwestorow, przeprowa-
dzanego co roku przez Stowarzy-
szenie Inwestoréw Indywidualnych
\\\nil\a 7¢ zaledwic 5,5 proc. an-
kictowanych akcjonariuszy indy-
v\ldualn\ch bierze udzial w WZA.
Jako 5}0\\116 powody ankietowani
wskazali m.in. brak czasu (51 proc.
badanych). wysokie koszty udzia-
lu (18 proc), czy brak mozliwosci
udziatu online (17 proc.)

W tym samym badaniu az 73 proc.
inwestorow  wskazalo, 7e spéH\’i
powinny dawaé mozliwos¢ udziatu
i g’rosowania w WZA online. [stnie-
ja do tego odpowicdnic nzxrzgdzi:L

Najprostszym  rozwigzaniem  jest
skorzystanic z ustugi eVorting, ktorg
OfErLlje Krajowy Depozyt Papieréw
Wartosciowych.

eVoting to aplikacja do zdﬂlnego
udzialu i g]osowaniu na waln}'ch
zgromadzeniach spolek, kedre prze-
widzialy mozliwos¢ wykorzystania
tej aplikacji, oraz do pr /%]adama
informacji o wszystkich walnych
zgromadzeniach zare]estrowanth
w systemie KDPW. eVoting to na-
rznz‘dzic dla emitentdw, kt(’)r)‘ch ak-
cje zarejestrowane s3 w Krajowym
Depozycie oraz ich akcjonariuszy.
Aplikacju da]'c gwarancj¢ nieza-
przeczalnej identyfikacji akcjona-
1'iu5'/,y, d‘/,igki intcgracji 7 \\'}'](zlxem
upm\vnionych do udzialu w WZA
w KDPW. Ap]ikac]a eVoting dla
akcj(mariuszy jest l’)ezp}ama i do-

stepna na stronic heeps://mojeglo-
sowanie.pl.

Wplynqé na ﬂktywizacjc;
akcjonariuszy

Us]uga eVoting moze zatem zna-
czgeo wplyngé na akeywizacje ak-
cjonariuszy i zacheci¢ ich do brania
czynnego udzialu w funkcjonowa-
niu spolek, kedrych sy wspotwlasci-
cielami. W szczegdlnos’ci dotyczy
to akcjonariuszy, k[érZ}' dzisiaj‘ ze
wzgledu na brak latwo dostepnej
i jednolitej informacji o walnych
zgromadzeniach,  sformalizowany
proces glosowania czy koszty zwig-
zane z fizyeznym udziatem w WZ,
w wigl\’sxoéci prxypadk(’)w rezygnu-
ja z jednego ze swoich podstawo-
wych praw \vyllil(anC)'cll z pOSiﬂdﬂr
nia akcji.
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OPLACALNOSC AKCJI SPOLEK MOTORYZACYJNYCH

Obrét papieréw wartosciowych, w skrécie ak-

¢ji, dla wielu poczatkujacych inwestoréw moze
stanowic¢ skomplikowane zagadnienie. Jednak
inwestowanie jest dostepne dla kazdej petnolet-
niej osoby, ktéra posiada kapitat inwestorski. Jak
tego kapitatu nie stracic, by ,,zyski zadbaty o sie-
bie same” - jak mowi stare powiedzenie inwesto-
réw? 0 mozliwosciach lokowania swojego kapita-
tu i atrakcyjnosci akcji spotek motoryzacyjnych.

Jacek Fijotek

prezes zarzadu, JCK, zatozyciel
marki CarForFriend.pl

Pomimo  zawirowan zwi%zanych
2z pandemia koronawirusa, a byé
moze whasnic dokladnic ich z po-
wodu, obrdt gicldowy ciggle do-
starcza wichu okazji do wypracowa-
nia Zysl(('ww — rowniez w przyp;ldl(u
pocz%tkujqcych inwestorow chcz!r
c_vch odpo\\'icdnio ulokowaé sw()j
k;lpit:d. W j:xki sposdb rozpocz;}é
swoja przygode z gielda? W co naj-
lepicj inwestowac?

Przed podjeciem decyzji o kon-
l(rctnej inwestycji warto nie tyl—
ko zebra¢ podstawowa wiedze
na temat tego typu dzialalnosci,
ale réwniez odrézni¢ sam pro-
ces inwestowania od speku]ar
¢ji. Gl()\\fnq rdZnic:} pomigdzy
inwestowaniem a spekulacja jest

dlugos¢ ich trwania. Inwestowa-
nie to proces dlugoterminowy.
Speku]acja natomiast to dzialanie
krotkoterminowe. Pamic¢rajmy
jcdnzlk, Ze¢ mimo krc’)tszcgo cza-
su trwania, rozwigzanie to weale
nic jest prostsze i nic gwarantuje
szybkiego zarobku. W mojej opi-
nii spckulantem mozna zostac do-
piero po zaliczeniu pe]ncgo C)'k]u
lmniunktury na gie]dzicﬂ ](téry
zwykle trwa okolo 12 lat.

Na jakie akcje warto obecnie po-
stawic? Jacek  Fijolek podkresla
wplyw d;mc] ‘,mod)'” na zachowa-
nia rynku. Aktualnie swoja popu-
larno$¢ przezywa lokowanic $rod-
kow w spc’)ﬂd zajmujyce si¢ grami
komputerowymi. Jednak zaczyna-
jac swojg przygodg z inwestowa-
niem, polec:llbym 1':1czej branze,
kedre mogg byé w pewnym stopniu
bezpieczniejsze, takie jak na pray-
ktad spotki motoryzacyjne.

Zyskowna pierwomo%

Dlaczego warto inwestowaé w spol-
Inwestycje
w motoryzacie 3 o tyle bezpieczne,
ze w odroznicniu od innych firm
zaspokajajy pewng stal i nacuralng
potrzebe czlowieka, czyli dazenie
do przemicszezania sig. Mowige
o bmniy motoryzncyjne]', moiemy
dhugo dyskutowac o tym, czy samo-
chod}' produkowane za kilkanascie

ki mororyzacyjne?

lat bedg hybrydowe, wodorowe czy
napgdz;mc jeszcze innym, nowym
rodzajem paliwa. Nigdy jednak nie
zmienimy roli oraz znaczenia mo-
toryzacji dla prosperowania spo}e—
czenstwa i jego mdziennej logistyr
ki. Dzigki spclnianiu tej naturalncj,
podstawowej potrzeby przemiesz-
czania sie, spotki motoryzacyjne
oraz ich dziatalnos¢ i produkey beds
zawsze warte uwagi pod wzgledem
zyskownego inwestowania.

Trzeba jednnk pnmigt;lé 7e loko-
wanie knpitnhl W dowoln‘} spéﬂ(q
MOLoTyzacyjng moze okaza¢ si¢
malo Opl:lculnc Moze si¢ tak dziad
w przypadku inwestowania w spol-
ki, keére posiadaja duzy udzial ka-
pitalu panstwowego, co w przypad-
ku firm motoryzacyjnych si¢ nie
sprawdza.

Powolujqc sie na przyk}ad)' zaczerp-
nigte z przeszlosci, mozna $mialo
powiedzicé, 7e spé}ki posiadaj:}cc
kapital panstwowy okazywaly sic
wyj%tkowo nictrafhymi inwestycja-

mi, tracac na swojej wartosci i kon-
czge jako odsprzedane do innych,
plywutnych sp(')}ck Co  wiccej,
szukajae odpowiednich firm do in-
westowania na gicldzie, unikalbym
takze spdlek prowadzycych dzialal-
nos¢ w wyjatkowo konserwatyw-
ny” sposob. Zarabia si¢ tam, gdzic
zachodzy zmiany! Motoryzacja jest
sektorem, ktéry ci:%gle wymaga nie-
skoﬁczoncj i ci:%g}ej ilosci innowacji.
Konkurencja na tym rynku w swia-
towej skali jest ogromna, dlatego im
bard‘/.iej innowacyjna firma 1 roz-
wojowy projeke, tym wicksza staje
si¢ mozliwos¢ zarobienia pieniqdzy
- 0czywi§cic przy zachowaniu $wia-
domosci o rosnacym obok ryzyku.
Kupowanie akgji firm, ktére weiaz
robig stare modele silnikéw diesla
czy filory czgstek stalych do nich,
nie bedzie wige dobrym pomystem
na dlugoterminows i przynoszacy
zysk inwestycje.

W jaki sposbb zatem Wybieraé fir-
my z braniy motoryzacyjnej, keore
mogy pozwoli¢ nam na pomnoze-
nie w pewnej perspektywie czasu
zainwestowanych srodkow?

Kierunek — zmiana

Metoda jest prosta — trzeba szukac
zmian. Na gic]dzit zarabia si¢ wte-
d_V, kiedy jest ruch rozumiany jako
zmiana. Nasza spd}ka dziata wlasnie
tam, gdzie zachodzy intensywne
7miany — cho¢ przedmiotem naszcj

dzialalnosci naleiymy do br:miy
motoryzacyjnej, sektorowo jeste-
émy w e-commerce. Od 2018 roku
zaczelismy przekonywad klientdw
do zakupu samochodow online.
Dzigki naszym dzialaniom klienci
coraz ufnicj i chetnej decydujy sic
na tego typu formg pozyskiwania
dobr}'ch i spr;lwdzonych pojazdéw.
2020 1. spowodowal, ze ta tenden-
cja przyépieszﬂ& Szacuje, 7e W 40-
50 proc. stalo si¢ to dzigki naszej
pracy, wicdzy i doswiadczeniu, ale
w drugiej polowie przez pandemie
i fakt, Ze transport publiczny zostal
MOcno ograniczony, a ludzie pomi-
mo trudnosci wcigz chcieli i musieli
sie przemieszczal. Dlatego JCK to
spotka dzialajaca w obszarze, kedry
podlega dynamicznym  wzrostom,
amy bylismy nicjako gotowi na ten
wzrost od dwoch czy trzech lat. Nie
jestesmy firmg opartg na innowa-
¢ji technologicznej czy zwigzanej
z L)dklyciem biotechnologicm)m
— zajmujemy si¢ us}ugami, ktore
od zawsze byly i dlugo jeszeze bedy
obecene w zyciu codziennym. Nasza
innowacyjnos¢ nie polega na tym,
ze wymysliliémy  produke keory,
Lbyé moze?” si¢ przyda. Dostarcza-
my najnowoczes’niejszych TOZwWia-
zan w zakresie logist}'ki, finanso-
wania, doradzewa, ktdre pozwn];lj:}
spelniaé potrzeby ludzi zwigzane
2 niezmienng od wickow spoleczny
potrzeby podrozowania.
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