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Doradca finansowy czy doradca inwestycyjny
- ktory bardziej potrzebny przedsiebiorcy?

Przedsiebiorca niezaleznie od tego, czy jest biznesmenem
prowadzacym rozlegte interesy, czy potocznie zwanym
prywaciarzem zajmujacym sie prowadzeniem mniejszej
firmy (czesto w postaci jednoosobowej dziatalnosci
gospodarczej), musi podejmowac szereg decyzji
finansowych, ktérych konsekwencje moga by¢ odczuwalnie

przez wiele lat po ich podjeciu.
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Tytut zawodowy doradca inwesty-
cyjny w Polsce funkcjonuje od po-
czatku lat 90. i podlega ochronie
prawnej. Kojarzy nam si¢ gtéwnie
z prawem do doradzania w zakresie
publicznego obrotu papierami war-
toéciowymi, jak i zarzadzania nimi na
zlecenie. Niemniej kompetencje do-
radcéw inwestycyjnych sa znacznie
szersze i obejmuja doradztwo przed-
sigbiorstwom w zakresie struktury ka-
pitatowej oraz pomoc w taczeniach,

podziatach, czy przejmowaniu innych

firm z rynku. W Polsce jest bardzo
mato 0s6b, kiére moga postugiwac si¢
tytulem doradcy inwestycyjnego. Na
oficjalnej stronie internetowej KNF
(Komisji Nadzoru Finansowego) za-
mieszczona jest lista z dnia 17 lutego
br. liczaca zaledwie 592 osoby. Dla-
tego tez na ushugi doradcow inwesty-
cyjnych sta¢ niewiele przedsigbiorstw.
Gléwnymi beneficjentami ich ustug
sa zatem Towarzystwa Funduszy In-
westycyjnych czy duze spétki giel-
dowe, w tym spétki Skarbu Padistwa.
Doradca finansowy to wszech-
stronnie wyksztalcony specjali-
sta, ktérego celem jest ochrona
majatku i bezpieczeistwo finan-
sowe klienta, w naszym przypadku
réwniez przedsi¢biorcy, rozumia-
nego jako osoba fizyczna, poprzez
analize jego potrzeb, dobér pro-
dukeow do realizacji celéw finan-
sowych, zapewnienie plynnosci
finansowej oraz przygotowanie do

skorzystania z ustug instytucji fi-
nansowej. W 2010 roku zawé6d do-
radca finansowy zostat umieszczony
w Klasyfikacji Zawodéw, zgodnie
z rozporzadzeniem Ministra Pracy
i Polityki Spotecznej. Pierwsza or-
ganizacja w Polsce ksztalcaca profe-
sjonalnych doradcéw finansowych
w oparciu o europejskie standardy
planowania finansowego i zgodnie
z wymaganiami Krajowego Stan-
dardu Kompetencji Zawodowych
dlazawodu 241 202 Doradca finan-
sowy, byta EAFP (Europejska Aka-
demia Planowania Finansowego).
Na stronie internetowej EAFP prze-
czytamy, iz do tej pory certyfiko-
wata okoto 2000 os6b.

Pracujac nad regulacjami

Tytut doradca finansowy w odréz-
nieniu od doradcy inwestycyjnego
nie podlega ochronie prawnej. Po-
nadto zostanie doradca finanso-
wym nie wymaga zdania egzaminu
organizowanego przez KNE Powo-
duje to, iz tytul ten bardzo czgsto
przypisuja sobie sprzedawcy ustug
i produktéw finansowych zalezni
od konkretnej instytugji finansowej
i prowadzacy dla niej aktywna sprze-
daz produktéw, co moze powodo-

wac konflikt intereséw, w rezultacie
stawiajac klienta w niekorzystnej sy-
tuacji. Nie zmienia to faktu, iz KNF
pracuje nad regulacjami, ktdre za-
blokuja mozliwo$¢ stwarzania po-
zoréw bycia doradca finansowym
przez sprzedawcéw czy posredni-
kéw finansowych.

Uzupelniad sie

Zaktadajac, ze mamy do czynienia
z ,prawdziwym” doradca finanso-
wym i kompetentnym doradcg in-
westycyjnym musimy zauwazy¢, iz
s3 to osoby, kt6rych kompetencje nie
powielaja si¢, a jedynie doskonale si¢
uzupetniajg. O ile doradca inwesty-
cyjny zatroszezy si¢ o kwestie zwia-
zane z biznesem i whasciwg strategia
finansowa czy inwestycyjna, o tyle
doradca finansowy zabezpieczy oso-
biste cele finansowe przedsi¢biorcy
oraz zadba o whasciwe rozréznienie
majatku osobistego od firmowego.
Bowiem bardzo czestym bledem po-
petnianym przez przedsigbiorcéw jest
mySlenie o finansach firmy jak o fi-
nansach osobistych. Dziatanie z ta-
kim przekonaniem prowadzi do
zZamieszania, a nawet paraliiu W za-
rzadzaniu majatkiem, przez brak wy-
raznego oddzielenia zadan i celow

przedsigbiorstwa od zadan i celéw
osobistych przedsi¢biorcy.

Indywidualne podejscie
Rozréznienie powyzszych zawodéw,
jak i dostepnos¢ do oséb $wiadceza-
cych profesjonalnie ustugi w ich za-
kresie, moze réwniez sktonié nas do
refleksji na temat kolejnosci zwraca-
nia si¢ o wsparcie. Oczywiscie kazda
sytuacje nalezatoby oceni¢ indywidu-
alnie niemniej przy stosunkowo malej
skali dziatalnosci wsparcie doradcy in-
westycyjnego moze by¢ poza naszym
zasiegiem finansowym. Ustugi do-
radcy finansowego s3 taisze i doty-
kaja kwestii absolutnie kluczowych
jak ochrona majatku i bezpieczeni-
stwo finansowe przedsiebiorcy i jego
rodziny. Reasumujac, $wiadomy
przedsicbiorca skorzysta z ustug do-
radcy finansowego, aby w pierwszej
kolejnosci odpowiednio zaplanowa¢
izabezpieczy¢ finanse osobiste i swoja
rodzing, a po osiagnieciu w biznesie
wickszej skali z pewnoscig zwrci si¢
do doradcy inwestycyjnego o po-
moc w ulozeniu odpowiedniej struk-
tury kapitalowej przedsi¢biorstwa lub
grupy przedsi¢biorstw czy przy eks-
pansji biznesu np. poprzez przejecia
innych firm z rynku.
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Szanowni Panstwo

Rynek doradztwa finansowego jest niezwykle
zréznicowany - jak wywnioskujecie Paiistwo z wypowiedzi
naszych ekspertow, toczy sie na nim dyskusja, czym rézni
sie w swoich kompetencjach posrednik finansowy od
licencjonowanego doradcy finansowego. Nie zabieramy

w tej dyskusji zadnego stanowiska, otwieramy za$ swoje
famy na rozmowe - wyrazajcie Panstwo swoje opinie,
prezentuijcie racje. Dla naszych Czytelnikdw to niezwykta

DORADCA FINANSOWY 2016

WYROZNIENIA

EXPANDER

Za dynamiczny rozw6j w obrebie
wielu linii produktowych. Wolu-
men sprzedazy Expander Advisors
wzrést o 13 proc. w obszarze kre-

dytéw hipotecznych, o 45 proc.
w obszarze kredytéw gotéwkowych
i 0 120 proc. w obszarze ubezpie-
czeri do odpowiednio: 5,1 mld zi,

lektura i nauka. Poza wypowiedziami ekspertow znajdziecie
Panstwo w raporcie zestawienie wynikdw firm doradztwa
finansowego $wiadczacych swoje ustugi na rodzimym
rynku. Warto przyjrzec sie, kto wiedzie na nim prym,

co moga Panistwu w pewnym stopniu utatwi¢ nasze
wyroéznienia. Postanowilismy bowiem pokaza¢ Wam tych,
ktdrzy na rynku doradztwa wyrdzniaja sie otwartoscia na
zmiany na rynku i rosnace potrzeby klientow.

585 mln zt i 11 mln z&. Dodatkowo
w 2016 r. Expander Advisors uzy-
skat status agenta firmy inwestycyj-
nej Ipopema Securities. Pozwolito

to firmie na dolaczenie do portfo-
lio takich produktéw jak obligacje
korporacyjne czy fundusze inwesty-
cyjne zamknigte.

FUTURO FINANCE

Za aktywne rozwijanie sieci punk-
6w doradczych, dzigki czemu klienci
majg szans¢ na bezproblemowy do-

step do ustug firmy. Za jasno okre-
$lone warunki wspétpracy, szczerosé
w informowaniu o procedurze kredy-

towej oraz pelnym koszcie propono-
wanych kredytéw, co buduje zaufanie
do spétki oraz za duze zréznicowanie

oferty kredytowej, co pozwala na do-
bér propozycji finansowania do indy-
widualnych potrzeb klienta.

OPEN FINANCE

Za rekordowe wyniki — nie tylko wy-
soka warto$¢ sprzedanych kredytéw
hipotecznych i firmowych, ale przede
wszystkim ze wzgledu na rekordowa
liczbe transakgji na rynku pierwot-

nym. Wartos¢ sprzedanych kredytow
hipotecznych i firmowych w 2016
roku wyniosta 6 204 mln ztotych
i jest wyzsza o 13 proc. w pordéw-
naniu do 2015 roku. Sprzedaz kre-

dytéw gotéwkowych w 2016 roku
wyniosta 928 mln ztotych. Wysokie
wolumeny sprzedazy widoczne s
réwniez w kategorii produktéw in-
westycyjnych. Wartos¢ sprzedanych

jednorazowych produktéw inwesty-
cyjnych w calym 2016 roku wynosi
274 mln Zotych. W kwocie tej znaj-
dujg si¢ zaréwno fundusze inwesty-
cyjne, jak réwniez UFK.

Wartos¢ wyplaconych
kredytéw hipotecznych po IV
kwartatach 2016 r. (min)

Spétka po IV kw.
2016r.
1 | Open Finance 5695,00
2 | Expander Advisors 5179,62
3 | Notus Doradcy Kredytowi | 2 114,26
4 | mFinanse 1296,64
5 | Gold Finance 693,71

Wartosc sprzedanych produktéow
inwestycyjnych (min)

Spotka po IV kw.
2016r.
1 | Open Finance 533,00
2 | Expander Advisors 141,67
3 | Gold Finance 0,50
Wartos¢ wyplaconych
kredytéw firmowych (min)
Spotka po IV kw.
2016r.
1 | Open Finance 547,50
2 | Expander Advisors 478,92
3 | mFinanse 294,59
4 | Notus Doradcy Kredytowi | 109,69

Wartos¢ wyptaconych
kredytéw gotéwkowych (min)

Spotka po IV kw.
2016r.
1 | Open Finance 928,00
2 | Expander Advisors 591,32
3 | mFinanse 403,52
Futuro Finance 101,08
4 | Gold Finance 100,75
5 | Notus Doradcy Kredytowi | 74,78

zrédto: ZFDF, firmy

Jesli brakuje Ci wiedzy lub czasu, skorzystaj z pomocy

O tym, ze oszczedzanie jest wazne, wie niemal kazdy.

To wihasnie dzieki zgromadzonym srodkom realizujemy
marzenia o wakacyjnych wyjazdach czy zakupie mieszkania.
Pieniadze, ktore gromadzimy sa tez zabezpieczeniem na
wypadek choroby czy utraty pracy. Mimo staran, niestety

nie kazdemu udaje sie odtozy¢ pozadana kwote. Eksperci
Zwiazku Firm Doradztwa Finansowego wskazuja, jakie btedy
popetniamy najczesciej i jak sie przed nimi ustrzec.

Moze w przyszlym miesiacu si¢ uda

Jednym z najczesciej wystepujacych
bledéw, ktdre popetniamy w trak-
cie oszczedzania jest brak regularno-
$ci. Wielu z nas planujac gromadzenie
kapitatu decyduje si¢ odtozy¢ jedynie
nadwyzki, ktére pod koniec miesiaca
znajda si¢ na rachunku. Takie podej-
$cie sprawia, ze niejednokrotnie do
przystowiowej skarbonki nie trafia nic
albo jedynie niewielkie sumy. Aby to
zmieni¢ powinni§my o oszczedzaniu
pamicta¢ nie na koicu, lecz poczatku
miesigca, kiedy na nasz rachunek
wplywa wynagrodzenie. — Jesli w wy-
niku np. roztargnienia zdarza nam si¢
zapomnie¢ o odtozeniu odpowiedniej
kwoty, mozemy skorzysta¢ z polece-
nia stalego — wskazuje Ewelina Popiel,
ZFDE Gold Finance. — W ten spo-
s0b system bankowy automatycznie

przeleje na konto oszczednosciowe
lub inny wskazany rachunek odpo-
wiednig sume. Warto dobrze przemy-
$le¢ wysoko$¢ sumy, ktdrg bedziemy
odktadaé, wak by nie zachwiata na-
sz3 stabilnoscia finansowa. W innym
przypadku, jesli np. bedziemy chcieli
wyplaci¢ pieniadze z konta oszczed-
no$ciowego, moze si¢ to wiaza¢ z ko-
niecznoscia zaplaty prowizji.

Do emerytury jeszcze daleko

Jednym z mozliwych celéw oszcze-
dzania jest zabezpieczenie wlasnej
sytuacji finansowej na emeryturze.
Eksperci wyliczaja, ze $wiadczenia wy-
placane w przysztosci obecnym dwu-
dziesto- i trzydziestolatkom moga
stanowi¢ jedynie 30 proc. wezesniej-
szego wynagrodzenia. Niestety bar-
dzo czgsto nie zdajg oni sobie z tego

sprawy lub uwazaja, ze maja jeszcze
czas. — Nalezy jednak zaznaczy¢, ze im
pbzniej zaczniemy gromadzi¢ kapitat
z myla o emeryturze, tym wicksze
beda musialy by¢ nasze wyrzecze-
nia — méwi Leszek Zieba, ZFDE
Aspiro. — Aby zapewni¢ sobie odpo-
wiedni dodatek do $wiadczen pari-
stwowych piecdziesieciolatek musi
co miesiac odktadaé znacznie wie-
cej pienigdzy niz dwudziestolatek.
Co wigcej, im dhuzej bedziemy gro-

madzi¢ kapital, tym dluzej bedzie on
dla nas pracowat. Dzigki inwestycjom
mozemy nawet podwoic sume, keora
sami uzbieramy. To jednak tylko pod
warunkiem, Ze pieniadze bedziemy
gromadzi¢ nie w gotéwce czy na nie-
oprocentowanym rachunku, ale na
produkcie, ktéry moze by¢ szansa na
wicksze zyski niz te oferowane na lo-
kacie. Zadziata tu zasada kuli $nieznej,
keéra im dhuzej sig toczy, tym bardziej
si¢ rozrasta.

W moim banku jest najlepiej
Czestym  bledem  popetnianym
przez oszczedzajacych jest brak zain-
teresowania produktami oszczedno-
$ciowymi oferowanymi przez banki
i inne instytucje finansowe. Jesli
nie trzymamy pieniedzy w domu,
w formie gotéwki, to zwykle ogra-
niczamy swojg aktywno$¢ do oferty
banku, w ktérym juz mamy konto
osobiste. Tam tez zaktadamy lokate
lub konto oszczednosciowe. — Ta-
kie ograniczanie wlasnego wyboru
do propozydji tylko jednego banku
sprawia, ze nie wykorzystujemy
wszystkich mozliwosci, ktdre ofe-
ruje rynek — stwierdza Ewelina Po-
piel, ZEDE Gold Finance. —Same
tylko depozyty réinia si¢ pod wzgle-
dem wysokosci zyskéw, a warto do-
da¢, ze pienigdze mozemy lokowaé
réwniez w formie innych, bardziej
oplacalnych produktéw. Jesli bra-
kuje nam wiedzy lub czasu, zeby
poréwna¢ oferty, zawsze mozemy
skorzysta¢ z pomocy doradcy fi-
nansowego, ktdry wskaze zalety
i wady réznych propozycji oraz do-
radzi najlepsze rozwigzanie spetnia-
jace nasze oczekiwania.
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Najczestsze btedy popelniane
przy oszczedzaniu

Czym jest oszczedzanie? Potocznie to gromadzenie
$rodkow finansowych na przysztos¢, co w praktyce oznacza
rezygnowanie z zakupu débr lub ustug dzis - po to, aby
zabezpieczy¢ mozliwos¢ ich zakupu w przysztosci. Wg
Wikipedii oszczedzanie to proces, ktéry prowadzi do

powstawania oszczednosci.

LN

Remigiusz
Stanistawek

trener inwestycyjny, certyfikowany
doradca finansowy

Motywéw oszczgdzania jest wiele:
Poduszka finansowa — sfinansowa-
nie nieprzewidzianych, naglych, ale
koniecznych wydatkéw w przysztosci
Emerytalny

Przysttos¢ dzieci — edukacja/start
w dorostos¢

Konsumpcyjny — zakup débr
w przysztosci,

Plynnosciowy — utrzymanie plynno-
§ci regulowania zobowigzari
Inwestycyjny — pomnazanie
oszczednodci

Cele wydaja si¢ oczywiste. Szcze-
gélnie w kontekscie emerytalnym.

Media i kolejne rzady nie pozosta-
wiajg ztudzed. W badaniach wick-
szo$¢ Polakéw potwierdza, ze to
rozumie. A z drugiej strony poziom
oszczednosci jest niski.

Blad #1. Przeciez ja oszczedzam!
Wydaje Cisig, ze oszczedzasz? Wyko-
naj prosty ,, Test PIT”.

Przypomng: oszczedzanie to proces.
Wigkszoé¢ poradnikéw finansowych
w Polsce i na $wiecie proponuje, ze
warto oszczedza¢ 10 procent docho-
déw. By¢ moze uznasz, ze to za malo
lub Ze to za duzo. Tak naprawde
kazda wartos¢ bedzie dobra, o ile jest
wicksza od zera. Teraz sprawdz, jaka
kwote udato Ci si¢ oszczedzié: pod-
licz rachunki bankowe, lokaty, obliga-
gje, akgje, fundusze inwestycyjne lub
inne instrumenty finansowe. I zapisz
te kwote. Zatéimy, ze to 20 tys. zh, co
juz plasuje Ci¢ w bardzo niewielkim
procencie spoteczeristwa. Teraz trud-
niejsze zadanie: z domowej teczki
finansowej wyjmij wszystkie archi-
walne zeznania podatkowe PIT i do-

daj do siebie dochody (czyli juz po

opodatkowaniu) z calej historii za-
wodowej. Jezeli pracujesz od 20 lat
i Twoje zarobki to 2500 zt. ‘na reke,
to w tym czasie suma dochodu wy-
niostaby 600 tys. zL. A to oznacza, ze
Twoje oszczgdnosei powinny by¢ na
poziomie 60 tys. zI, a nie 20 tys. z1.
Swietnie — oszczedzasz, ale znacznie
mniej niz to wskazane.

Blad #2. Bledne podejscie

do finansowej poduszki
bezpieczenstwa

Méwi si¢, ze warto zbudowaé po-
duszke finansowa w wysokosci np.
6 miesigeznych dochodéw. Brzmi
przekonujaco. I oczywiscie warto taka
poduszke budowaé. Ale czy wiesz, ile
to zajmie? Jezeli oszczgdzasz 10 proc.
swoich dochodéw co miesiac, to za-
bezpieczenie wwysokosci 6-krotnosci
dochodéw budowa¢ bedziesz przez. ..
60 miesiccy. Czyli 5 lat.

A gdy ,czarna godzina®, np. utrata
pracy wystapi wezesniej?

Wiele osob budujac poduszke o tym
nie mydli. Bo przeciez ,,oszczedzam”.
Moja porada — nie majac poduszki,
zat6z lini¢ kredytowa w banku. Czyli
taki kredyt, z ktérego nie korzy-
stasz. Ok, taki kredyt kosztuje z re-
guly 2 proc. rocznie. Gdy masz zero
oszczednodci, i cheesz zaczaé budowaé
poduszke bezpieczeristwa 20 tys. ,
to zacznij. Ale zabezpiecz si¢ dodat-

kowo taka linig kredytowa. To koszt
400 zt rocznie (niecate 20 zt miesiecz-
nie). Potraktuj to jako kare za to, ze
o oszczedzanie nie zadbates wezesnie).

Blad #3. Buduj¢ poduszke,

wiec nie inwestuje

Budowa poduszki finansowej jest
$wietng wyméwka, aby nie uczyé
si¢ inwestowania. ,, leraz budujq
poduszke, wigc nie moge inwesto-
wa¢”. Blad. Warto cho¢by utamkiem
oszczgdnosci uczy¢ sig inwestowania.
Tego bardziej ztozonego (akgje), jak
i prostszego (fundusze inwestycyjne).
Lepiej uczy¢ si¢ na matej kwocie, niz
potem popetni¢ bledy inwestycyjne,
gdy zaczniesz inwestowaé wigkszym

kapitatem.

Blad #4. Nie inwestuje,

bo to jest ryzykowne

Nie wiem dlaczego inwestowa-
nie kojarzy si¢ z duzym ryzykiem.
Mozna przeciez inwestowal np.
w fundusze inwestycyjne niskiego
ryzyka (pieni¢ine, gotéwkowe, ob-
ligacji skarbowych lub korpora-
cyjnych). Wypracowanie na tych
funduszach wyniku lepszego od lo-
katy (nawet o pofowe) nie jest bardzo
trudne (i dodatkowo daje peten do-
step do kapitatu). Z niewielkim ry-
zykiem uzyskania wyniku trochg od
lokaty gorszego. Ale uwaga! Tymi

funduszami tez trzeba zarzadzaé (to
naprawdg proste).

Blad #5. Mityczny milion
na emeryturze
Z pewnoscia widziate$ rézne sy-
mulacje u doradcéw finansowych:
oszczedzaj kilkaset ztotych miesigez-
nie, a za 30 lat uzbierasz milion. Ale
— czy Twij doradca wspomniat o in-
flacji? T czy ten milion uwzglednia
zaplacony na koncu podatek? Za-
l6zmy, ze to milion po opodatko-
waniu. Milion ztotych za 30 lat przy
2,5 proc. inflagji to okofo 460 tys. zt
w realnej wartoéci pienigdza. We-
dtug moich dokfadnych obliczeri aby
wyplaca¢ sobie dodatkowy 1 000 zt
do emerytury musisz zgromadzi¢
w realnej wartoéci pieniadza kwote
200-250 tys. zt. Warto te liczbe za-
pamigtaé — i wiedzie¢, do czego da-
zy¢. Zapewniam — kwoty 200 tys. po
uwzglednieniu inflacji nie da si¢ fa-
two zbudowa¢ oszczedzajac na loka-
cie. Zamiast tylko oszczedzaé — warto
te oszczednosci pomnazaé. Ale w spo-
s6b swiadomy. A nie oparty o pickne
reklamy. Pomnazanie oszczednosci
to inwestowanie. W inwestowaniu
takze mozna popelnia¢ wiele btedéw.
Ja znam ich ponad 20! Ale to juz te-
mat na osobny artykut.
Europejska Federacja Doradcéw Finansowych
- EFFP Polskaa

Polacy znow chca ryzykowac, aby miec nizszg rate

Z wyliczen Expandera wynika, ze koszt kredytu ze
stalym oprocentowaniem jest 0 16 tys. zt wyzszy niz
tego z oprocentowaniem zmiennym. To jednak przy
zatozeniu, ze nie zmienig sie stopy procentowe, a one
najprawdopodobniej wzrosna. Na rynku kredytéw
hipotecznych mamy obecnie sytuacje przypominajaca
wydarzenia sprzed 10 lat. Wtedy tansze, ale obarczone
wyzszym ryzykiem kredyty we frankach wygrywaty
rywalizacje z bezpieczniejszymi kredytami w ztotych.

EJ)'
4

Jarostaw Sédowski

gtéwny analityk Expander Advisors

Obecnie tylko trzy banki (BZ WBK,
Deutsche Bank i Alior Bank) oferujg
kredyty z oprocentowaniem statym
przez okres 5-7 lat. Do tego grona
w2017 roku ma dotaczy¢ PKO BB, co
jesto tyle istotne, e jest to najwickszy
kredytodawca w naszym kraju. Trzeba
jednak doda¢, ze nawet gdyby wszyst-
kie banki mialy takie oferty, to praw-
dopodobnie niewiele by to zmienito.
Gléwnym problemem jest bowiem
to, ze zdecydowana wickszo$¢ kre-

dytobiorcéw wybiera kredyt z opro-
centowaniem zmiennym. Te dajace
ochrong przed podwyzkami stép, wy-
daja si¢ im bowiem za drogie.

Po co stale oprocentowanie, skoro
podwyzki stép nadejda w 2019 r.
Nie uwzgledniajac prawdopodob-
nych podwyzek stép procentowych,
najatrakeyjniejsza oferta kredytu ze
stalym oprocentowaniem, bedzie
0 16,1 tys. zt drozsza od najlepszej ze
stawka zmienna. Wyliczenie dotyczy
tacznych kosztéw w pierwszych 5 la-
tach splatyl. W uproszczeniu mozna
wiec powiedzied, ze koszt ubezpiecze-
nia od podwyzek stop procentowych
wynosi 269 z miesiecznie. To bardzo
duzo biorac pod uwagg ostatnia wy-
powiedz prezesa NBD ktéry stwier-
dzit, ze stopy procentowe moga nie
wzrosna¢ nie tylko w tym roku, ale
réwniez w catym 2018 r.

Kredyty z oprocentowaniem
stalym sa za drogie

SprawdZzmy o ile powinny wzro-
snaé stopy w 2019 r., by przynaj-
mniej zréwnaly si¢ koszty kredytéw
z oprocentowaniem stalym i zmien-
nym2. Musiataby one zwigkszy¢
rat¢ tak bardzo, aby w ciagu 3 lat
i 2 miesigcy3 wygenerowaé dodat-
kowy koszt w kwocie 16,1 tys. t. Aby
tak sie stato, stopy musiatyby wzro-
sna¢ o 2,5 pkt. proc. Oznacza to,
ze WIBOR wtedy powinien wy-
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nie$¢ 4,23 proc. Obecnie wydaje si¢
to mato prawdopodobne, ale przy-
pomnijmy, ze jeszcze w 2012 r. WI-
BOR 3M przekraczat 5 proc. Poza
tym, w 2008 r. malo prawdopo-
dobny wydawat si¢ kurs franka wy-
noszacy 3,5 74, a ten obecnie kosztuje
ponad 4 2.

Biorac pod uwagg réznice w kosz-
tach kredytéw i zapowiedzi do-
tyczace niezmiennosci stép az do
2019 r., wydaje si¢, ze w najblizszym

czasie utrzyma si¢ znikome zainte-
resowanie kredytami z oprocento-
waniem stalym. Te sytuacj¢ moze
zmieni¢ znaczaca obnizka koszéw
ochrony przed podwyzkami lub
taka zmiana zasad udzielania kre-
dytéw, ktéra wprowadzi znaczace
przywileje dla tych z oprocentowa-
niem stalym. Gwaltowny wzrost za-
interesowania ofertami tego rodzaju
najprawdopodobniej nastapi jednak
dopiero wtedy, gdy zaczna rosnaé
stopy procentowe.
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PODNIESIENIE STANU WIEDZY

Co poczac¢ z nadwyzka srodkéw w domowym budzecie?
Jesli juz nalezymy do tej grupy szczesliwcow, ktdrzy maja co
odklada¢, pojawia sie przed nami dylemat, jakie rozwigzanie
wybrac tak, aby byto dla nas najkorzystniejsze. Struktura
oszczednosci polskich gospodarstw domowych od lat
wyglada podobnie, ale da sie zaobserwowac pewne trendy.

Jakub Gontarek

specjalista ds. finansowych Simply Credit

Warto$¢ oszczednosci Polakéw na
koniec grudnia 2016 roku wynio-
sta 1 281 mld zL. Jak wyglada roz-
kfad tych $rodkéw? Az 70 proc. tej
kwoty ulokowanych jest w gotéwee
oraz depozytach zlotowych i walu-
towych. Dodatkowo udziat ten stale
sic powicksza, co wida¢ na prze-
strzeni catego 2016 roku. W zwiazku
z tym mozna zaobserwowaé rosnaca
przewage aktywéw o najwyzszym
stopniu plynnosci, czyli gotowki i ra-
chunkéw bieiacych, nad $rodkami
ulokowanymi na depozytach termi-
nowych. Na rachunkach biezacych
i ROR-ach Polacy na koniec grud-
nia br. zgromadzili 402 mld z, o po-
nad +23,6 mld zt wigcej niz na koniec
wrzesnia. Z kolei warto$¢ gotéwki
w portfelach polskich gospodarstw
domowych wzrosta 0 8,9 mld zt do
174,4 mld zt. Ilo§¢ $rodkéw zgro-
madzonych na lokatach termino-
wych roénie najwolniej, o zaledwie
+2,5 mld zt do 322,7 mld zI na ko-

niec grudnia.

Korzystna koniunktura

Tendencj¢ rosnaca wida¢ réwniez
w czgsci kapitatowej naszych oszczed-
noéci, w odniesieniu do funduszy in-
westycyjnych, ubezpieczeniowych
funduszy kapitatowych oraz funduszy
zagranicznych dynamika kwartalna
nie przekroczyta +2,0 proc., a ich
taczny udziat w oszczednosciach Po-
lakéw utrzymat si¢ na poziomie po-
wyzej 13 proc. Akcje posiadane przez
inwestoréw indywidualnych stano-
wia natomiast 3,6 proc. ogétu zgro-
madzonych w Polsce oszczednosci,
dzi¢ki korzystnej koniunkturze na
warszawskiej gietdzie $rodki tam ulo-
kowane zanotowaly dynamike wzro-
stu na poziomie + 10 proc. w ciagu
ostatniego kwartatu. Zaskakujaca
przy obecnym poziomie dla tolerancji
ryzyka inwestycyjnego przez oszczg-
dzajacych moze si¢ wydawaé wiel-
kos¢ ostatniej pozycji czyli obligacji.
Ich wartos¢ w IV kwartale wzrosta
o zaledwie +0,03 mld 21, a ich udziat
w oszczednosciach Polakéw pozostat
na poziomie zaledwie 1 proc. Sytuacji
tego segmentu nie poprawito wpro-
wadzenie nowego rodzaju papieréw
dtuznych skierowanych do benefi-

cjentéw programu Rodzina 500 plus
—Rodzinnych Obligacji Skarbowych.
Jak wynika z danych Ministerstwa
Finanséw, od pazdziernika do grud-
nia zainwestowano w nie zaledwie
3 min zt (ok. 1 mln z} miesiecznie).

Na podobnym poziomie

Wozrost wartoéci  zgromadzonych
przez polskie gospodarstwa domowe
oszezednosei ma charakeer staly, i jedli
przyjrzymy si¢ danym historycznym,
nie zaszkodzit mu ani kryzys finan-
sowy, ani mocna obnizka stop procen-
towych, czy nawet zmiany w OFE,
ke6re mialy najwickszy wplyw na
wielko§¢ wolumenu oszczednosci
Polakéw na przestrzeni ostatnich 10
lat. Inne zmiany jakie mozna zaob-
serwowal w strukeurze oszczednosci
w szerszej perspektywie to zwigksza-
jacy si¢ udzial depozytow i gotéwki;
ekspozycja na akcje, fundusze, czy
obligacje w liczbach bezwzglednych
od lat jest na podobnym poziomie,
co przy wzroscie og6tu oszczednosci
$wiadczy o malejacym udziale tych
pozydji w portfelach inwestycyjnych
Polakéw.

Polacy nieprzyzwyczajeni

do oszczedzania

Co jest powodem takiego stanu rze-
czy? Dlaczego Polacy tak lubig trzy-
mac swoje nadwyzki w przystowiowej
skarpecie? Dlaczego rynek kapitatowy
jest w odwrocie, pomimo sprzyjaja-
cej koniunktury na rynkach w ostat-

nich kwartatach? Powodéw jest kilka
i nakfadaja si¢ one na siebie, co two-
rzy taki, a nie inny obraz sytuacji. Po
pierwsze Polacy nie sg przyzwycza-
jeni do oszczgdzania, a przez wiele
dziesigcioleci jedyna forma dostgpna
dla przystowiowego Kowalskiego
byly proste produkty dostgpne w je-
dynym banku dla klientéw indy-
widualnych, czyli PKO BP. Wraz
ze zmiang systemu gospodarczego,
otwarciem GPW, wejéciem na pol-
ski rynek zagranicznych bankéw,
keére zaczely oferowad bardziej zto-
zone rozwiazania, wybor stal sie
wickszy, ale spoleczeristwo nie bylo
do korica przygotowane na t¢ mno-
go$¢ rozwigzan. Pojawily si¢ mozliwo-
$ci inwestowania w akcje, fundusze
inwestycyjne, ubezpieczeniowe fun-
dusze kapitafowe, lokaty struktury-
zowane, obligacje korporacyjne itp.
Zdecydowana wigkszo$¢ klientéw
instytucji finansowych nie miata ni-
gdy okazji korzysta¢ z takich rozwia-
zan i ich jedynym Zrédlem wiedzy
na ten tamat byly broszury informa-
cyjne oraz pracownik (sprzedawca)
tejze instytugji.

Patologie

Taka sytuacja musiata zakonczy¢ sie
pojawieniem pewnych patologii na
rynku. Tzw. missselling, czyli nie-
dopasowanie produktu do klienta,
jest chyba najwigkszym grzechem
branzy (nie wspominajac juz o ewi-
dentnych nieprawidtowosciach, jak

nieinformowanie klienta o ryzy-
kach wystepujacych przy bardziej
skomlikowanych produktach, czy
kosztach przy nich wystgpujacych).
Nie majac doswiadczenia inwesty-
cyjnego, Polacy czgsto popetniali
podstawowe bledy, jak nadmierna
ekspozycja na instrumenty bardzo
ryzykowne czy zawieranie uméw,
ktérych skutkéw nie byli w sta-
nie przewidzie¢ lub ktérych wreez
nie rozumieli. Polski ustawodawca
problem zauwazyl i poprzez rézne
instytucje i zmiany w prawie stara
si¢ z jednej strony ustrzec klientow
przed ztymi prakeykami wystepuja-
cymi na rynku oraz z drugiej pod-
nosié¢ $wiadomo$¢ i wiedze klientéw.
Zdecydowanie wiccej udato si¢ do-
kona¢ na tym pierwszym polu, re-
gulacje wprowadzane przez Komisje
Nadzoru Finansowego skutecznie
ograniczaja zjawiska patologiczne
wystepujace na rynku, czego do-
brym przyktadem jest chociazby
test MIFiD wykonywany obowiaz-
kowo z klientem przed podpisa-
niem umowy inwestycyjnej. Duzo
wigcej pracy bedzie wymagato pod-
niesienie stanu wiedzy u ogétu spo-
leczeristwa na temat korzysci, jakie
plyna z oszczedzania i przewalczenie
tendengji do trzymania pieniedzy
we wspominanej juz przystowiowej
skarpecie. Jest to czynnik, ktory ha-
muje rozwdj rynku kapitatowego
w Polsce i tym samym ma wplyw
na cala gospodarke kraju.

System finansowy do wymiany

Wyobrazmy sobie, ze w Polsce funkcjonuje taki system
prywatnej stuzby zdrowia, w ktérym pacjent nie ptaci za

wizyte. Brzmi atrakcyjnie?

Rafal Lorek

partner w Lorek Pawlak Family Office

Na pierwszy rzut oka wydaje si¢
to idealnym dla nas rozwiazaniem.
Mamy serwis, za ktéry nic nie pla-
cimy. Super. Ale dodajmy jeszcze,
ze lekarz, ktdry nas leczy, dostaje
utamek z tego, co wydamy na an-
tybiotyki, lekarstwa, diagnostyke,
rehabilitacj¢ i inne zabiegi. To ozna-
cza, ze im wiecej i drozej kupimy,
a lekarz nam sprzeda, tym wick-
sza pensja dla lekarza. Czy teraz tez
uwazamy, ze to dla nas korzystne?
Czy przychodzimy zatem do lekarza
czy sprzedawcy? Czy mamy zaufa-
nie, ze Wszystko to, co sie nam prze-
pisuje, jest rzeczywiscie dla naszego
dobra czy dla dobra kogos innego?

System zblizony do
zdrowego rozsadku
Oczywiscie, nawet w takim syste-
mie beda lekarze, ktdrzy pacjenta

postawia nha pierwszym miejscu
i niejako zapomna o tych ,dzial-
kach” za sprzedane ,produkty”.
Pacjent ma szczgécie. Ale system
z natury bedzie wypierat z siebie
takich lekarzy, bo nie beda zbyt
dochodowi dla firmy. A tak wia-
$nie wyglada w Polsce system fi-
nansowy, ktéry ma ,pomagac”
w oszczedzaniu, inwestowaniu.
I nie tylko w Polsce. W Europie
najczedciej tez. Najbardziej zbli-
zony do zdrowego rozsadku sys-
tem jest w Stanach Zjednoczonych
i Wielkiej Brytanii, gdzie spora
cze$é biznesu skierowana do oséb
indywidualnych, jest oparta na
tzw. niezaleznych doradcach (ang.
Independent Advisors).

Wszystko dla dobra klienta

Dodajmy jeszcze, by byto bardziej
zabawnie, ze kazdy pacjent po wi-
zycie u tegoz naszego lekarza i po
otrzymaniu recept, podpisuje do-
kument, w ktérym za$wiadcza, ze
wszystko zrozumial, wszelkie ry-
zyka zwiazane z leczeniem zostaly
mu wyjasnione, a on je akceptuje.
I w ogdle przeszedt 7-minutowy
kurs, w trakcie ktorego zrozumiat
wszystko to, co normalni ludzie

pojmuja po kilku latach studiéw
i jeszcze kilku, kilkunastu latach
doswiadczenia. Ot, tacy pacjenci
— geniusze. Przekladajac to na ry-
nek finansowy — klient podpisuje,
ze przeczytal prospekt informa-
cyjny, zapoznat si¢ z ryzykiem itd.
Wszystko dla dobra klienta prze-
ciez. Moze dlatego nie zdarzylo si¢
chyba jeszcze, by ktos wygrat spor
z instytucja finansowa w obszarze
inwestowania, oszczedzania, gdzie
byta jakas nierzetelnos¢. No bo jak
kto§ moze wygraé, skoro klient
wszystko wiedziat, zapoznat si¢ do-
kiadnie z produktem i generalnie
jest ekspertem w inwestowaniu?
Na dodatek klient ten zaswiadczyt
to na pismie.

Brak zaufania do systemu

Efekt? Brak zaufania do sys-
temu. Mocno to zaufanie zo-
stato nadszarpniete poprzez kryzys
2007-2009 i trwa z mniejszym na-
tezeniem do dzisiaj. Efeke? Jedynie
4-7 proc. oszczgdnosci Polakéw
jest lokowanych w produktach
akcyjnych, a ponad 70 proc. ak-
tywéw lokowanych jest w formie
depozytéw i gotéwki w banku.
Oczywiscie powodéw takiego
stanu rzeczy jest wiele (tez i de-
koniunktura w Polsce na rynku
akgji,) ale jednak pamictajmy, ze
przed kryzysem udziat produktéw

akeyjnych w strukturze oszczedno-
$ci wynosit okoto 20 proc.

Ludzie wyczuwaja, ze system fi-
nansowy, majacy pomagaé im
w inwestowaniu, jest po drugiej
stronie barykady jesli chodzi o in-
teres. Jedynym ratunkiem dla in-
westora na to, by mie¢ skrawki
pomocy, jest trafi¢ na sensownego
czfowieka, ktéry mimo niedogod-
nosci stawianych przez system fi-
nansowy, bedzie stawial swojego
klienta na pierwszym miejscu. Nie
jest to tatwe.

Niezbedny system edukacji

Jak to mozna zmieni¢? Tylko i wy-
tacznie poprzez system edukacji.
Nawet w Stanach Zjednoczonych,
gdzie jest z tym o niebo lepiej niz
u nas, méwi si¢ coraz czgéciej o po-
trzebie zwigkszonej edukacji finan-
sowej. Jednym z propagatoréw tej
idei jest noblista Robert Schiller.
A pamictajmy, ze poziom eduka-
¢ji finansowej w USA w poréw-
naniu do naszej to jak gimnazjum
do zeréwki. Kto ma wziaé na sie-
bie ten cigzar? Niestety paristwo.
Inaczej si¢ nie da. Instytucje fi-
nansowe tego nie zrobig, bo tym
samym beda podcinaé galaz, na
ktérej siedza. Wprowadzmy do
szkét od podstawéwki chocby
jedna godzing w tygodniu podstaw
matematyki finansowej, liczenia

procentdw, a potem »gler inwesty-
cyjnych” i wiele innych pomystéw.
Uczmy dzieci o procencie skfada-
nym, o tym jakie Stopy zwrotu s3
mozliwe do uzyskania na poszcze-
gélnych klasach aktywéw (typu
obligacje, akcje itp.). To naprawdg
jest w gruncie rzeczy bardzo pro-
ste 1 nie wymaga zdolno$ci mate-
matycznych. To nawet moze by¢
ciekawe....

Lepiej mieé studnie

na miejscu

Skutek? Moze by¢ potezny. Wy-
obrazmy sobie wioskg ludzi, keé-
rzy chodza 1 km po wode do studni
i na tym ktos, kto operuje studnia,
zarabia. Nie do$¢, ze ludzie traca
cenny czas, to jeszcze placa bez
sensu pienigdze, zamiast je wyko-
rzysta¢ na jakie$ pozyteczne rzeczy.
A wyobrazmy sobie, ze ktos z tej
wioski wpadt na pomyst wybu-
dowania studni w wiosce. Proste,
prawda? Nie biegamy, nie tracimy
czasu, a mamy wodg i oszczgdno-
$ci w kieszeni. Teraz przetézmy to
na miliony ludzi w catym kraju.
Otdz nawet elementarna widza fi-
nansowa u$wiadomi nam, ze lepiej
mie¢ studni¢ na miejscu, i znajdo-
wacé proste rozwiazania inwesty-
cyjne dla siebie, bez koniecznosci
korzystania z bardzo drogiego sys-
temu finansowego.



