GAZETA FINANSOWA

23 — 29 wrzednia 2016 r.

g

INWESTOR GF

Inwestycyjne prognozy

Hossa na emerging markets nie tylko nabrata rozpedu,
lecz takze zdaje sie galopowac. Naturalnie trudno,
chociazby z czysto technicznych wzgledow, by na rynkach
wschodzacych galop ten trwat nieprzerwanie - korekty
s, pozostaj Jacw sferze dotychczasowej retoryki, ,koniem
pociagowym” trenddw i z realizacja zyskow predzej czy

pdzniej nalezy sie liczy¢.
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Pawei Wrébel

Z punktu widzenia fundamental-
nego, nie znajdujemy przestanek, by
redukowac pozycje na emerging mar-
kets. Co wigcej, nalezy wykorzystywaé
krétkoterminowe spadki do akumu-
lacji aktywéw z tego regionu. Od po-
czatku lutego br. MSCI Emerging
Markets, wyceniany w dolarze, zyskat
okoto 20 proc. (aliczac ,,od dotkéw do
gorek” 40 proc.). Niezle, tym bardziej,
ze przy skutecznej selekji nietrudno
bylo znalez¢ rynki, ktére radzily so-
bie zdecydowanie lepiej niz indeks.
Chociazby brazylijska Bovespa wzro-
sta o ponad 40 proc., a uwzglednia-

jac wplyw umocnienia reala facznie
mozna bylo zarobi¢ przeszto 60 proc.
Skad taki przyplyw pozytywnego sen-
tymentu do rynkéw wschodzacych,
keére przez ostatnie lata pozostawaly
w niefasce inwestoréw?

Poprawa kondycji gospodarczej

Na emerging markets od kilku mie-
siecy obserwujemy ksztattowanie si¢
nowego porzadku makroekonomicz-
nego. Stabilizacja i ostabienie dolara,
w polaczeniu z przecena na rynku su-
rowcdw, daja zielone $wiatlo dla obni-
zania si¢ dynamiki inflacji. To z kolei
otwiera pole do dziatania bankom
centralnym, ktdre pomagajg gospo-
darkom damszonym ostatnimi laty
wysokimi stopami procentowymi.
Poprawiajaca si¢ kondycja gospodar-
cza to ,lep” na kapital zagraniczny,
ktéry umacnia walutg, co wplywa na
dalszy spadek inflacji, obnizki st6p
itd. Tym samym nasza spirala pozy-

tywnych zdarzedt koniunkcuralnych
welaz si¢ rozpedza i sprzyja wzrostom
na rynkach akeji i obligacji w re-
gionie. Uproszczony cykl, nie tylko
trafnie opisywat procesy makrocko-
nomiczne na rynkach wschodzacych
na przestrzeni ostatnich miesiecy, ale
i nadal jest on aktualny, co stanowi
silny argument za kontynuacja hossy
na emerging markets. Dlaczego?

Hossa na emerging markets

1. W dalszym ciggu mamy do czynie-
nia ze sporym napltywem srodkéw
zaréwno na rynki akeji, jak i obliga-
qji. W szezeg6lnodei pieniadze ptyna
do Tajwanu, Korei, Indii i Brazylii.
Naptywy kapitatu przektadaja si¢ na
umocnienie walut krajéw wschodza-
cych, co zwigksza atrakeyjno$é tamtej-
szych rynkéw dla inwestorow.

2. Umocnienie walut to, w przypadku
wickszoéci emerging markets, prosta
droga do spadku inflacji, co pociaga
za sobg obnizki stdp procentowych.
I tak chociazby w Rosji jeszeze w po-
lowie ubiegtego roku dynamika in-
flacji oscylowata wokét 15 proc., by
w sierpniu tego roku spa$¢ ponizej
7 proc. Nasuwa si¢ zasadnicze py-
tanie — czy dotychczasowe spadki
wskaznikéw nie wyczerpaly juz po-
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tengjatu i czy banki centralne majq
jeszeze pole do dziatania. W wigkszo-
$ci przypadkéw waluty maja jeszcze
przestrzeri do umacniania sie, inflacja
jest weiaz daleka od celdw, prognozy
sa optymistyczne i wskazuja badz to
na stabilizacj¢ dynamiki wzrostu cen
na obecnych poziomach, badZz na
dalszy spadek wskaznika. Ponadto ze
wzgledu na opéznienie mechanizmu
transmisji monetarnej zmiany stop
beda czynnikiem, ktdry jeszeze przez
dugi czas powinien pozytywnie od-
dzialywa¢ na gospodarki. Whasnie,
gospodarki...

3. Umacniajace si¢ waluty, ciecia stop
procentowych i niska baza, stopniowo
przektadaja si¢ na poprawe koniunk-
tury. Dynamiki PKB coraz $mielej
pna si¢ ku gorze, cho¢ warto zwrdci¢
uwage na spore zroznicowanie tempa
wzrostu poszczeg6lnych krajéw. Nie
nalezy koncentrowaé sie wylacznie na
nominalnym wzroscie, cho¢ np. w In-
diach jest on imponujacy; osiagnat po-
nad 7 proc. t/r i trudno nie bra¢ pod
uwage takiego rynku przy konstru-
owaniu portfela.

Ryzyko, z ktérym trzeba si¢ liczy¢
Z poprawa koniunktury gospo-
darczej nasze koto porzadku ma-

krockonomicznego si¢ zamyka
i teoretycznie powinno kreci¢ sie
dalej. Pozostaja jednak pytania o ry-
zyka dla scenariusza. Co prawda
niewiele wskazuje na to, by$my na
przestrzeni kolejnych kilku miesiecy
mieli do czynienia z jakimi§ silnymi
dziataniami FED-u, tym samym ak-
tywno$¢ Rezerwy Federalnej na ten
moment raczej nie stanowi zagroze-
nia dla hossy na emerging markets,
niemniej jednak krétkoterminowa
reakcja na najblizsza podwyzke
stép moze by¢ nerwowa. Oczy-
wicie zagrozen jest wigcej — cho-
ciazby referendum we Whoszech.
Bardzo trudnym tematem pozo-
staje takze kwestia wyboréw w USA
— mimo nieprawdopodobnych wpa-
dek Trumpa sondaze sa wciaz wy-
réwnane. W bazowym scenariuszu
jednak, o ile nie nadlecg czarne ta-
bedzie, hossa na rynkach wscho-
dzacych, przy duzej zmiennosci
(spodziewamy si¢ korekty) powinna
by¢ kontynuowana, tym bardziej,
ze z technicznego punktu widzenia
$rednio- i dtugoterminowy potencjat
wzrostu jest wciaz okazaly.

Autor jest dyrektorem departamentu doradztwa
inwes Zynego i analiz
w RDM Wealth Management
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Inwestycyjne trendy - w co warto inwestowac

Aktualne wskazniki makroeko-
nomiczne potwierdzajq realiza-
cje scenariusza umiarkowanego
wzrostu gospodarki $wiato-
wej, systematycznie ostabianego
przez czynniki o charakterze
strukturalnym. Pojawito sie jed-
nak kilka jaskotek np. w postaci
silnego rynku pracy w USA czy
tez odpornych na wstrzasy od-
czytow europejskich wskazni-
kéw PMI mierzacych aktywnos¢
gospodarczy, ktore dajg szanse
na ewentualng poprawe sytuacji
w przysztosci.

L
Piotr Szulec
dyrektor ds. komunikacji
inwestycyjnej

Pioneer Pekao Investment
Management S.A.

Duzym znakiem zapytania pozostaje jed-
nak wciaz Brexit, ktérego implikacje moga
w duzym stopniu zmaterializowa¢ si¢ do-
piero w przysztym roku oraz mocno wypel-
niony kalendarz polityczny, ktéry naszym
zdaniem znaczaco bedzie wplywat na na-
stroje rynkowe.

Kluczowe z punktu widzenia rodzimych
inwestoréw beda szczegdlnie wybory pre-
zydenckie w Austrii i wloskie referendum
konstytucyjne. Ich wynik moze okaza¢ si¢
szczegolnie dobrym punktem wybicia dla
eurosceptykéw w przysziorocznych wy-
borach we Frangji i Niemczech, co moze
tylko spotegowad niepewnos¢ i zmiennos¢,
z ktéra mamy od jakiego$ czasu do czynie-
nia. Naszym zdaniem rynki finansowe nie
w petni dyskontuja te zdarzenia i zmien-
no$¢, ktéra moze pojawic si¢ tuz po ww.
wyborach.

Uzaleznienie od dziatar gtéwnych bankéw
centralnych pozostaje nadal bardzo silne
pomimo narastajacych watpliwosci co do
srednioterminowych implikacji tych dzia-
tad i prawdopodobieristwa kolejnej pod-
wyzki stép procentowych w USA. W takich
uwarunkowaniach rynkowych inwestorzy
powinni ostroznie podchodzi¢ do rynku
akeji, preferujac przede wszystkim aktywa
rynkéw wschodzacych (np. akcje indyjskie
i/lub chinskie) oraz np. europejski dtug kor-
poracyjny. Dobrym rozwiazaniem pozostaja
caly czas fundusze obligacji o zdywersyfiko-
wanym portfelu obligacji skarbowych i kor-
poracyjnych, co potwierdzaja chociazby
ich tegoroczne wyniki inwestycyjne. Bio-
rac pod uwagg fake, ze stopy procentowe
jeszcze przez dlugi czas pozostang na ni-
skim poziomie, poszukiwanie rentownosci
przy w miar¢ niskim ryzyku i jednoczesnym
uzyskiwaniu statego dochodu np. w postaci
kuponéw od obligacji, bedzie nadal domi-
nowato. Warte uwagi w okresie podwyzszo-
nej zmiennosci moga by¢ réwniez fundusze

oparte o wiele klas aktywéw, realizujace  Ciekawym uzupelnieniem portfela oszczed-  mentach podwyzszonej zmiennosci, jako tzw.
z gbry zatozony dochdd lub fundusze abso-  nosci pozostaje zloto i amerykanski dolar  safe haven, moga zdecydowanie poprawié
lutnej stopy zwrotu. (szczegélnie w opozycji do euro), ktére w mo-  stopg zwrotu portfela naszych oszczgdnosci.

Reklama
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Pioneer Obligacji
= Chcesz wykorzystaé mozliwosci réznego typu
i Dyna m |CZﬂa obligacji? Poszukujesz inwestycji 0 wyzszym

L potencjale wzrostu w stosunku do klasycznych
AIOkaCIa FI 0 funduszy obligacji skarbowych? Uzupetnij swoj

portfel o Pioneer Obligacji - Dynamiczna Alokacja FIO!

0 szczegOty inwestycji i zwigzanego z nig ryzyka
zapytaj Doradce. Zapraszamy do kontaktu z naszymi
www.pioneer.com.pl Dystrybutorami.

Pioneer Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. B PIO \ E‘ER
Infolinia: 801 641 641 lub (+48) 22 640 40 40* Y Lo

optata za minute potaczenia zgodna z taryfg danego operatora l‘ PEKAO
*numer dostepny takze dla dzwonigcych z zagranicy oraz telefonéw komérkowych ’H .
Materiat reklamowy ]nve stments

Fundusz Pioneer Obligacji - Dynamiczna Alokacja FIO nie gwarantuje osiggniecia zysku w rekomendowanym czasie inwestycji. Do 100% wartosci aktywéw funduszu moze byé
lokowane w papiery warto$ciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Paristwa RP lub NBP. Prospekty informacyjne funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez
Pioneer Pekao TFI S.A. zawierajace szczegdtowy opis czynnikdw ryzyka zwiazanego z inwestowaniem, jak réwniez: szczegétowe dane na temat sytuacii finansowej ww. funduszy, tabele
opfat, sprawozdania finansowe oraz kluczowe informacje dla inwestorow dostepne sg u podmiotéw prowadzacych dystrybucje oraz w Internecie na stronie www.pioneer.com.pl.
Lista prowadzacych dystrybucje dostepna jest na www.pioneer.com.pl. Zaden fundusz inwestycyjny nie gwarantuje realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okrelonego
wyniku inwestycyjnego. Uczestnictwo w funduszach inwestycyjnych Pioneer wiaze sie z opfatami manipulacyjnymi oraz opfatami za zarzadzanie, ktorych wysoko$é jest podana
w prospektach informacyjnych i tabelach optat. Zasady ustalania i pobierania opfat zawiera prospekt informacyjny. Wysoko$¢é stawki optaty manipulacyjnej jest uzalezniona od wysoko$ci
dokonywanej wptaty oraz salda wszystkich kont Uczestnika w funduszach objetych prawem akumulacji wptat zgodnie z prospektem i statutem danego funduszu. Indywidualna stopa
zwrotu z inwestycji w dany fundusz inwestycyjny jest uzalezniona od dnia zbycia oraz dnia odkupienia jednostek uczestnictwa przez ten fundusz, a takze od wysokoSci pobranych
opfat manipulacyjnych, kategorii jednostek uczestnictwa oraz obowiazkéw podatkowych obcigzajacych uczestnika, w szczegdlnosci wysokosci podatku od dochoddw kapitatowych.
UWAGA! Inwestowanie w fundusze inwestycyjne wiaze sie z ryzykiem wynikajacym z wahar cen na gietdzie, zmian wysokosci stop procentowych, kurséw walut itp. Uczestnik funduszu
inwestycyjnego powinien mie¢ Swiadomo$¢ mozliwosci osiggniecia zysku, ale réwniez poniesienia straty. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej zalecane jestzapoznanie sie z prospektem
informacyjnym odpowiedniego funduszu oraz kluczowymi informacjami dla inwestoréw. Niniejszy materiat zostat sporzadzony w celu informacyjnym oraz reklamowym. Nie nalezy go
traktowac jako oferty funduszy inwestycyjnych lub towarzystwa funduszy inwestycyjnych w rozumieniu przepiséw kodeksu cywilnego (Dz.U. nr 16, poz. 93 ze zm.), jak réwniez ustugi
doradztwa inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczacych instrumentéw finansowych lub ich emitentéw w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie
instrumentami finansowymi (Dz.U. Nr 183, poz. 1538 ze zm.), a takze nie jest forma $wiadczenia pomocy prawnej. Pioneer Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna
zsiedzibg w Warszawie, 02-674 Warszawa, ul. Marynarska 15, wpisana do rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego, Sadu Rejonowego dla m. st. Warszawy, XIll Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS 0000016956, postugujaca sie numerem NIP 521 11 82 650. Kapitat zaktadowy: 37 804 000 ztotych, taczna kwota
uiszczonych wktad6w réwna kapitatowi zaktadowemu. Pioneer Pekao TFI S.A. dziata na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego.
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ZL.OTE ZASADY INWESTOWANIA

Kazdy, kto rozpoczyna swoja
przygode z inwestycjami
musi odpowiedzie¢ sobie

na kilka zasadniczych

pytan. Jaki jest mg;j cel
inwestycyjny? Jakie ryzyko
jestem w stanie poniesc?

W co warto zainwestowac?

Seweryn Masalski

Nierzadko zdarza sig, ze pierwsze dwa
pytania s3 marginalizowane przez po-
tencjalnego inwestora, ktdry skupia
si¢ przede wszystkim na efekcie final-
nym — wysokiej stopie zwrotu. Szcze-
gélnie posiadacze $redniozamoznego
portfela, kt6rzy nie moga pozwoli¢ so-
bie na ryzykowanie wigksza kwota, nie
moga zapomina¢ o zotych zasadach
inwestowania. Tymczasem, warto
sigga¢ do swego rodzaju kanonu in-
westora. W tym miejscu nalezy pod-
kregli¢ role dywersyfikacji portfela
oraz tradycyjnego podejscia do inwe-
stycji (bez egzotycznych form alokacji
swoich oszczednodci). Zastosowanie
niniejszych zabiegdéw, po wezesniej-
szym okresleniu celu inwestycyjnego,
profilu ryzyka oraz przeprowadzeniu
analizy aktualnych trendéw, przyblizy
inwestora do osiagniecia sukcesu.

Ochrona kapitatu
W zdywersyfikowanym  port-
felu nie powinno zabrakna¢ miej-

sca na inwestycje, ktdre zapewnia
ochrone kapitatu. W tej kwestii,
w czasach historycznie niskich stép
procentowych, obecne trendy wy-
dajg si¢ jednoznaczne. Swoj zloty
okres przezywaja obligacje, zwlasz-
cza korporacyjne, ktdre gwarantujg
znacznie wyisza Stope Zwrotu niz
najbardziej popularne w Polsce de-
pozyty bankowe czy tez obligacje
skarbowe. Co wigcej, globalne pro-
gnozy gospodarcze wydajq sic wspie-
ra¢ dalszy rozwdj rynku obligacji.
Dlatego tez, ostatnimi czasy na pol-
skim rynku funduszy inwestycyj-
nych najwigkszym uznaniem ciesza
si¢ fundusze pieni¢zne i gotéwkowe.
Te charakteryzuja si¢ niskim ryzy-
kiem inwestycyjnym, co idealnie
wkomponowuje si¢ w ide¢ bezpiecz-
nej czedei portfela. Warto podkresli¢,
ze pomimo bardzo niskiej sktonnosci

AN W

\n'-.\\lm.lhl../\UrIumlr:.«,r.-f”l”f.a:,””;“/f

do ryzyka, najlepsze jednostki w tej
grupie osiagajq roczna stopg zwrotu
na poziomie 3,5 proc. — 3,8 proc.,
co czyni je bardzo atrakcyjna forma
alokacji oszczednosci.

Wysoka stopa zwrotu

Druga cz¢é¢ dobrze zdywersyfikowa-
nego portfela powinna charakteryzo-
wac si¢ wyzsza ekspozycja na ryzyko,
co moze zdecydowanie uatrakeyjni¢
oczekiwang stopg zwrotu. W tym
celu warto zainwestowaé w akdje, in-
dywidualnie, badZ poprzez fundusze
akeyjne. Co prawda nastroje na glo-
balnych rynkach finansowych nie
sa obecnie najlepsze, jednakze wiele
wskazuje na to, ze spadki maja cha-
rakter korekeyjny. Niewykluczone,
ze kolejne najwazniejsze $wiatowe
indeksy gieldowe beda prébowaly
poprawi¢ niedawno ustanowione hi-
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storyczne szezyty. Mimo wszystko,
na polskim rynku fundusze akcyjne
nie moga pochwali¢ si¢ wysokim
zainteresowaniem ze strony inwe-
Storéw, co W znaczacym stopniu wy-
nika z nienajlepszej postawy polskie]
gieldy, zwlaszcza indeksu najwick-
szych polskich spétek. Nalezy jednak
podkresli¢, ze znacznie lepiej prezen-
tuja si¢ male i $rednie spétki, zwlasz-
cza te wchodzace w sklad indeksu
mWIG40. Pomimo tymczasowej
dekoniunktury, tego rodzaju inwe-
stycji nie powinno zabrakna¢ w port-
felu, gdyz w diugim terminie moga
one zagwarantowac osiagniecie wyso-
kiej stopy zwrotu.

Nisko czy wysoko?

W Polsce bardzo duza popularno-
$cia ciesza si¢ réwniez inwestycje
na rynku nieruchomosci. Polityka

niskich stép procentowych, ktora
znaczaco obnizyla koszty splaty
kredytu, przyzwoite tempo wzro-
stu gospodarczego, rosnace wy-
nagrodzenia oraz hojna polityka
spoleczna sprawiaja, ze tego ro-
dzaju forma alokacji kapitatu stala
sie dla wielu Polakéw znacznie bar-
dziej dostgpna. Co wiecej, inwe-
stycje w nieruchomosci odznaczaja
sic wzglednym bezpieczedistwem,
aw dtugim terminie pozwalaja osia-
gna¢ wysoka stope zwrotu. Niniej-
szy trend inwestycyjny potwierdzaja
takze wyniki spétek deweloper-
skich, ktdre systematycznie rosna,
co znajduje swoje odzwierciedle-
nie w solidnych wzrostach indeksu
WIG — Deweloperzy. Na koniec
warto rowniez spojrze¢ w kierunku
innej, zyskujqce) na popularno-
§ci formie inwestycji, zwlaszcza
na rynku globalnym. Mowa tu-
taj o funduszach venture capital,
kedre zaliczane s do grona inwesty-
cji wysokiego ryzyka. Te nie tylko
stanowig atrakcyjne rozwigzanie
(oczekiwana roczna stopa zwrotu
na poziomie 15 proc.), ale takze
wspieraja miodych przedsigbior-
cbw, a przez to rozwdj gospodarczy
kraju. Pomimo wysokiego ryzyka,
nierzadko mozna trafi¢ na peretke,
ktdra przyniesie gigantyczne pro-
fity. Sfowem podsumowania, przed-
stawiciele klasy $redniej powinni
kierowa¢ si¢ $wiadoma, zgodna
z okreslonymi celami polityka in-
westycyjna, ktérej fundamentem
sa zlote zasady inwestowania, w tym
dywersyfikacja portfela.

Autor jest ekspertem MM Prime TFI

Wystartowac z wiasnym biznesem

Kazda firma, bez wzgledu na branze oraz zasieg dziatania,
potrzebuje kapitatu na rozpoczecie swojej dziatalnosci

i dalszy rozwoj. Dostep do zewnetrznych zrédet
finansowania jest gtdwna bariera ograniczajacg rozwaj
nowo powstajacych przedsiebiorstw. Skad zatem mtodzi
przedsiebiorcy moga pozyskac srodki?

Katarzyna Dmowska

W 2015 r. powstato ponad 342 tys.
nowych firm, co daje ok. 28 tys.
dziatalnodci miesiecznie — w tym za-
réwno jednoosobowych dziatalnosci
gospodarczych, jak i firm rejestrowa-
nych w KRS. Niestety, tylko 6 proc.
firm zalozonych w ciagu ostatnich
10 lat przetrwato do dzis. Najgorszy dla
przedsi¢biorcy okazuje si¢ by¢ pierw-
szy rok. W tym czasie upada pofowa
nowych dziatalnosci gospodarczych.
Jedna z przyczyn takiego stanu rzeczy
jest brak mozliwosci rozwoju firmy,
spowodowany bariera finansowa.

Pieniadze na start

Skad zatem mlody przedsigbiorca
moze uzyska¢ fundusze na rozpocze-
cie dziatalnodci? Oczywiscie najbar-
dziej komfortowa sytuacja jest weedy,
gdy mamy mozliwoé¢ finansowania
firmy ze $rodkéw wihasnych. Zwykle
jednak nie dysponujemy wystarcza-
jaca iloscia pieniedzy, aby nie tylko
rozpoczaé dziafalno$¢, ale i rozwijaé
si¢ oraz utrzyma¢ na rynku. Rozpo-
czecie dziatalnodei i wyskalowanie jej
z $rodkéw whasnych, daje jednak duze
mozliwoéci na przysztoé¢ i utatwia
pozyskanie inwestora lub finansowa-
nia z banku. Spétki kapitatowe moga
takze szukad inwestora. Jednak, aby go
przekona¢ do zainwestowania w pro-
jekt, ZazWycCzaj trzeba najpierw co$
zrobi¢ z $rodkéw wiasnych. Trudno
sprzeda¢ sama ideg spisana na prezen-
tagji i w tabelach. Jednoczesnie przy-
jecie inwestora wiaze si¢ z oddaniem

czesel firmy, a tym samym z ograni-
czeniem mozliwosci decydowania
o kierunkach rozwoju firmy. Niety-
powym, aczkolwiek coraz bardziej
popularnym sposobem na zdobycie
pieniedzy na start, jest crowdfunding,
czyli zbieranie funduszy dzicki po-
mocy spolecznosci internetowej. Z ta-
kiego sposobu finansowania korzystaja
gléwnie innowacyjne, cieszace si¢ duza
popularnoscia start-upy. Firma, w za-
mian za pozyskane $rodki, obiecuje
np. pierwszetistwo w zakupie lub do-
stepie do produktéw firmy. Mozemy
takze sprébowaé uzyska¢ pozyczke
z $rodkéw unijnych. Inicjatywy takie
jak np. Jeremie to mechanizm poza-
dotacyjnego wsparcia mikro, matych
i $rednich przedsigbiorstw ze $rodkéw
publicznych ustanowiony przez Ko-
misje Europejska. Srodki z inicjatywy
przeznaczone sg dla przedsigbiorcéw,
keére nie mogg uzyskaé¢ finansowania
w banku komercyjnym, ze wzgledu
na brak historii, czy tez na brak od-
powiedniego zabezpieczenia. Nowo
powstate firmy $wietnie wiec pasuja
na beneficjentéw pozyczek z tych
funduszy. Srodki sa dystrybulowane

w réznych wojew6dztwach na réz-

nych zasadach. Musza by¢ one prze-
znaczone na rozwdj przedsiebiorstwa,
tworzenie nowych miejsc pracy, na
cele inwestycyjne itp., czyli doktad-
nie na to, czego nowe przedsigbior-
stwa potrzebuja.

Kiedy bank udzieli kredytu?

Istnieja dwa podstawowe kryteria,
keére przedsigbiorca musi spetnia,
aby otrzyma¢ kredyt na rozpoczecie
dziatalnosci. Pierwsze z nich jest prak-
tycznie nieosiagalne dla miodych firm
—2zdolno§¢ kredytowa. Wickszos¢ po-
czatkujacych przedsigbiorcéw nie dys-
ponuje zadnymi zabezpieczeniami
i nie ma dhugiej historii w banku. Ra-
tunkiem w takiej sytuacji moze by¢
drugie kryterium — umiejgtne uza-
sadnienie, dlaczego bank powinien
udzieli¢ kredytu i przekonanie banku,
ze pienigdze do niego wrdca. Jednym
z argumentdw, jaki moze odegraé
duza rol¢ w staraniach o kredyt, jest
do$wiadczenie przedsigbiorcy. Moze
to by¢ znajomos¢ branzy, w ktdrej
bedzie dziata¢ firma, najlepiej pod-
parta przedstawieniem historii zawo-
dowej ubiegajacego si¢ o kredyt lub
os6b, ktdre beda pomagaly w zarza-

dzaniu biznesem. Jezeli przedsigbiorca
nie dysponuje takim uzasadnieniem,
same informacje o duzym popycie
na rynku na ustugi oferowane przez
starajacego si¢ o kredyt oraz przeko-
nywanie o wykorzystaniu niszy na
danym terenie, mogg by¢ dla banku
niewystarczajace. W takiej sytuacji,
pomocne moga okaza¢ si¢ umowy
z kontrahentami lub rezerwacje. Cze-
sto zdarza sie, ze firma, ktéra roz-
poczyna dziatalno$é, ma podpisane
jakie$ kontrakey. Wrtedy zabezpie-
czeniem moze by¢ np. cesja z takich
kontraktéw. Jednak i to moze nie wy-
starczy¢. Bank ma prawo wymaga¢ od
nas poreczenia. Jest kilka mozliwosci
w tej kwestii. Poreczycielem moze
by¢ inna osoba, firma lub Bank Go-
spodarstwa Krajowego, a nawet fun-
dusz poreczent kredytowych. Jezeli nie
wiemy, w jaki spos6b najlepiej przed-
stawi¢ swdj biznesplan i sprawdzi,
keére banki mogg przymkna¢ oko na
brak zdolnosci kredytowej, to w ta-
kiej sytuacji warto skorzystaé z po-
mocy doradcy, ktéry dopasuje nam
odpowiedni kredyt.
Autorka jest ekspertem
ANG Spéldzielnia Doradcow Kredytowych
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Ryzyka zwigzane z rynkiem Forex

Podstawq osiggniecia sukcesu na rynku Forex jest
odpowiednie przygotowanie i doswiadczenie. Nalezy
uzywac sprawdzajacej sie strategii lub systemu,

a konsekwencja w jego uzyciu zwieksza szanse sukcesu.
Najlepiej tez na poczatku cwiczy¢ na maéych pozycjach.
Pézniej, gdy wyczuje sie juz rynek i zasady nim rzadzace
mozna otwierac duze pozycje. Aby ograniczy¢ ryzyka,
zwigzane z tym ekscytujacym inwestoréw na catym swiecie
rynkiem, powinnismy zastosowac kilka sprawdzonych zasad.

Andrzej Kiedrowicz

Aby zrozumie¢, jak funkcjonuje ry-
nek Forex nalezy zapoznac si¢ jak:

* poprawnie ocenia¢ pozycje
walutowe,

* odpowiednio wyznacza¢ poziomy
stop/loss i take/profit,

* odczytywa¢ publikowane wskazniki
ekonomiczne,

* uzywal wskaznikéw analizy
technicznej,

* czytaé ze zrozumieniem wykresy
walutowe,

* wyznaczaé poziomy wsparcia
ioporu,

¢ identyfikowa¢ dotki i szczyty na
wykresach,

* wykorzystywaé pojawiajace si¢ sy-
gnaly inwestycyjne.

Zainwestowac odpowiedni kapital
Nalezy pamietaé, ze rynek Forex za-
chowuje si¢ inaczej niz inne rynki fi-
nansowe, ze wzgledu na szybkos¢,
zmienno$C i jego olbrzymi rozmiar.

Jest to tez rynek wysoko spekula-
cyjny i do korica nieprzewidywalny,
cechujacy si¢ wigkszym ryzykiem ze
wzgledu na wysoka dzwigni¢ finan-
sowa (lewar) otwieranych pozycji.
Dlatego nigdy nie nalezy inwestowa¢
wiecej pienigdzy, niz jeste$my w stanie
straci¢! Z drugiej strony nalezy mie¢
zainwestowany wystarczajacy kapitat,
umozliwiajacy otwarcie kilku pozycji
naraz. Podstawa jest tutaj dywersyfi-
kacja portfela pomiedzy rézne klasy
tywow i inwestowanie nie wigcej
niz 5 proc. wolnych srodkéw w po-
jedyncza pozycje. W przypadku gdy
powinie nam si¢ noga na jednej lub
dwoch pozycjach mamy wciaz wy-
starczajacg, ilos¢ kapitatu w wolnych
$rodkach, aby odrobi¢ straty.

Poziomy stop/loss i take/profit

Generalng zasada jest wyznacze-
nie poziomu stop/loss blizej kursu
otwarcia niz poziomu take/profit. Je-
$li zasada ta jest konsekwentnie prze-
strzegana, wystarczy by¢ zyskownym
w mniej niz 50 proc. przypadkéw
otwartych pozycji. Dla przyktadu, je-
$li wyznaczy si¢ poziom stop/loss na

30 pipséw, a poziom take/profit na
100 pipséw mozna by¢ trafnym tylko
w 1/3 przypadkéw otwartych pozycji
i wciaz osiaga¢ zyski. Poziom stop/
loss nie powinien by¢ ustawiany zbyt
blisko kursu otwarcia, gdyz zwykle,
niezwigzane z panujacym trendem
wahania na rynku zamkna pozydje.
Poziom take/profit réwniez powi-
nien odzwierciedla¢ realne do osia-
gnigcia poziomy kursu zaleznie od
sity panujacego trendu i czasu, jaki
chee si¢ trzymaé otwartg pozycje.
Odpowiednie i konsekwentne usta-
lanie pozioméw take/profit pozwala
osiagna¢ dyscypling inwestycyjna
oraz pozwala na przerwy od cia-
glej, wymeczajacej obserwadji rynku.
Nie nalezy by¢ chciwym i zamkna¢

pozycje z zyskiem, jaki pierwotnie
zaplanowali$my.

Minimalizowanie strat

Nalezy postanowi¢ przed otwarciem
kazdej pozycji, ile jeste$my gotowi
maksymalnie straci¢ na danej po-
zycji 1 sztywno si¢ trzymac tego po-
stanowienia. Wazne, aby$my byli

i

zdyscyplinowani i zamkneli pozycje
z maksymalng strata, jaka éwczesnie
planowaliémy. Nigdy nie dokla-
dajmy do tracacych pozycji! Starajmy
si¢ zachowywa¢ odwrotnie. Wielu
dos$wiadczonych inwestoréw sukce-
sywnie podwyzsza poziom stop/loss
ich otwartej pozycji podczas wzrostu
kursu na ich korzys¢, dochodzac do
sytuacji w ktdrej ewentualna zmiana
trendu doprowadza do zamknigcia
pozycji na poziomie stop/loss gwa-
rantujacym zysk.

Inwestowanie w stylu

analityka technicznego

Aby osiagna¢ najlepsze rezultaty,
zrozumienie fundamentéw inwe-
stycyjnych wymaga zrozumienia

metod analizy technicznej. Gdy sy-
gnaly fundamentalne i techniczne
wskazuja na ten sam kierunek,
oznacza to duza szansg na otwar-
cie zyskownej pozycji przy zacho-
waniu podanych weze$niej metod
kontroli strat i zyskéw. Najlepiej
uzywaé prostych metod analizy
technicznej: pozioméw wsparcia

i oporu, pozioméw Fibonnacci,
srednich ruchomych czy pozio-
méw wykupienia/wyprzedania
rynku. Warto przestrzega¢ 3 regut:
* by¢ zdyscyplinowanym,

* przed otwarciem pozycji mie¢ ar-
gumenty na jej otwarcie w danym
momencie,

* wyznaczy¢ odpowiednie poziomy
stop/loss i take/profit i sztywno si¢
ich trzymad.

Inng wazna zasada jest otwiera-
nie dlugich lub neutralnych po-
zycji podczas trendu wzrostowego
i krétkich albo neutralnych pozycji
podczas trendu spadkowego.

Autor jest chief operating Officer KOI Capital
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IKE®

Zarzadzanie na kontach IKE/IKZE"

zarzadzania rachunkiem IKE/IKZE
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DOM MAKLERSKI

BANKU OCHRONY SRODOWISKA S.A.

STANDARD DLA WYMAGAJACYCH

Informacja upowszechniana jest przez DM BOS S.A. wytacznie w celu promocji ustug $wiadczonych przez DM BOS S.A. DM BOS S.A. dziata na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego i podlega jej nadzorowi. DM BOS S.A. nie gwarantuje osiggnigcia celu inwestycyjnego oraz osiggniecia
okreslonego wyniku. IKE - Indywidualne Konto Emerytalne. IKZE - Indywidualne Konto Zabezpieczenia Emerytalnego. Szczegétowe zasady inwestycji okresla Ustawa z dnia 20 kwietnia 2004 o indywidualnych kontach emerytalnych oraz indywidualnych kontach zabezpieczenia emerytalnego (t.j. Dz. U. 2014r.,
poz. 1147 z pézn. zm.). DM BOS S.A. informuje, iz mozliwo$é skorzystania ze zwolnienia podatkowego w przypadku konta IKE lub odliczenia od dochodu wptat na konto IKZE zalezy od indywidualnej sytuacji Klienta i moze ulec zmianie w przysztosci. Od 9 lat Dom Maklerski BOS S.A. jest klasyfikowany
w pierwszej tréjce rankingu Najlepszych Biur Maklerskich miesigcznika Forbes i Stowarzyszenia Inwestoréw Indywidualnych, zrédto: Forbes m.in. 10/2014, 10/2013 i 10/2012. Dom Maklerski BOS S.A. dziata na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego i podlega jej nadzorowi.
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— inwestujemy za Ciebie bezposrednio
w akcje i obligacje skarbowe
(zarzadzajacy dokonuje transakcji)
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ul. Marszatkowska 78/80, 00-517 Warszawa, T: (+48) 22 50 43 104 / 801 104 104, E: makler@bossa.pl, www.bossa.pl
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NAJLEPSZE PRODUKTY INWESTYCYJNE 2016

Rynek inwestycyjny to nadal jeden z najprezniej rozwijajacych sie
rynkow nie tylko w Polsce, ale i na Swiecie. Nasze spoteczenstwo coraz
chetniej angazuje swoje Srodki, w coraz to nowsze przedsiewziecia,
oczywiscie po to, aby sie wzbogaac, ale nie tylko, kazdy przeciez wie,
ze inwestowanie to rédwniez adrenalina. Redakcja Gazety Finansowej,
w odpowiedzi na Paistwa potrzeby, przygotowata zestawienie

15 Najlepszych produktéw inwestycyjnych. Sposrod wielu
zgtoszen wylonilismy te, ktore sa ciekawa propozycja z punku
widzenia inwestora.

Zapraszamy do zapoznania sie z wynikami zestawienia

oraz do lektury tekstow, ktére pomoga Panstwu zapoznac¢ sie
z wymagajacym rynkiem inwestycyjnym.

Firma

Nazwa produktu

Opis produktu

Biuro Maklerskie Banku BPH

Rachunek inwestycyjny

Rachunek inwestycyjny udostepnia: 1) atrakcyjny day-trading — zwrot 50 proc. prowizji od zrealizowanego zlecenia odwrotnego na rynku papieréw wartosciowych

i derywatdw, 2) bezptatne prowadzenie rachunku od dnia jego otwarcia do ostatniego dnia kalendarzowego roku, w ktdrym rachunek zostat otwarty, 3) bezptatne przelewy
online srodkdw z rachunku inwestycyjnego w ramach Banku BPH 4) internetowy dostep do systemu transakcyjnego M@klerPlus, 5) dostep do notowar w czasie rzeczywistym
poprzez aplikacje Notow@niaPlus, 6) Interesujace promocje: dla cztonkéw SlI, dla Mtodego Inwestora < 26 lat, dla posiadaczy Maksymalnego Konta w Banku BPH

BZ WBKTFI

Arka Prestiz Akgji Polskich

Subfundusz doceniony nagroda Alfa 2015 za stabilne i dobre wyniki inwestycyjne. Inwestuje swoje aktywa przede wszystkim w akcje najlepszych polskich spétek o duzym
potengjale wzrostu wartosci. Specjalisci z BZ WBK TFI S.A. juz od blisko 20 lat sg obecni na polskim rynku kapitatowym i wiedza, jak osiagac ponadprzecietne stopy zwrotu.
Kluczem do sukcesu w dziatalnosci inwestycyjnej BZ WBK TFI S.A. oraz subfunduszu Arka Prestiz Akgji Polskich staty sie dogtebne analizy spétek oraz czeste spotkania z zarzadami
firm, gdyz w duzej mierze to wiasnie ludzie decyduja o sukcesie biznesowym spotek. Na dzier 31.08.2016 roku piecioletnia stopa zwrotu subfunduszu to 35,79 proc.

Copernicus Capital TFI

Copernicus Fundusz
Inwestycyjny Otwarty

Copernicus Fundusz Inwestycyjny Otwarty (Copernicus FI0) to fundusz parasolowy w skfad ktérego wchodza subfundusze o réznej strategii inwestycyjnej okreslajacej m.in.
poziom akceptowanego ryzyka oraz oczekiwang stope zwrotu. W sktad Copernicus FIO wchodza: Subfundusz Akcji — dla poszukujacych ponadprzecietnych stop zwrotu oraz
Swiadomych podwyzszonego ryzyka inwestycyjnego. Subfundusz Spétek Wzrostowych — dla oczekujacych ponadprzecietnych stop zwrotu oraz akceptujacych okresowe spadki
wartosci portfela. Subfundusz Dtuzny Skarbowy Plus — dla majacych umiarkowany apetyt inwestycyjny i ceniacych nizsze ryzyko inwestycyjne niz w portfelu akcyjnym.

Credit Agricole Bank Polska

Amundi Globalnych
Perspektyw FIO

Subfundusz przeznaczony jest dla 0séb akceptujacych wysokie ryzyko inwestycyjne i poszukujacych szerokich mozliwosci inwestowania w rézne klasy aktywéw,
zaréwno na polskim, jak i na zagranicznych rynkach inwestycyjnych. Aktywa subfunduszu nie s3 inwestowane wedtug przyjetego wzorca (benchmarku). Polityka
inwestycyjna dopuszcza zmienny udziat w portfelu subfunduszu réznych instrumentdw finansowych: akgji, kontraktéw terminowych, obligacji skarbowych

i korporacyjnych, jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, a ich waga w portfelu uzalezniona jest od biezacej oceny atrakcyjnosci poszczegdlnych
rynkow i klas aktywéw. Subfundusz moze dokonywac inwestycji zaréwno w Polsce, jak i zagranica. Minimalny zalecany okres inwestyji to 5 lat.

Dom Maklerski
Banku Ochrony Srodowiska

Bossa Zagranica

Umozliwia zawieranie transakgji przez Internet na nastepujacych instrumentach: akcje i ETFy, notowanych na nastepujacych gietdach: Deutsche Boerse (Niemcy), London
Stock Exchange (WIk. Brytania), NASDAQ, NYSE, NYSE-MKT (USA). Poza zawieraniem transakcji DM BOS oferuje klientom aplikacje Infront stuzaca do analizy technicznej oraz
obserwacji notowan w czasie rzeczywistym. Cechg charakterystyczng oferty jest brak listy dostepnych instrumentéw — dostaje sie dostep niemal do wszystkich akgji i ETFéw
notowanych na danych gietdach, a nie tylko do najwiekszych. tacznie daje to kilkadziesiat tysiecy instrumentéw finansowych. Najwiekszym atutem oferty sa niskie koszty:
prowizja od transakgji wynosi 0,29 proc. min. 9 euro (optaty naliczane sa w zt, czyli 38 z4). Reasumujac DM BOS oferuje polskim lientom detalicznym unikalne rozwiazanie
jesli chodzi o zawieranie transakgji na gietdach zagranicznych. Wyraza sie to przede wszystkim w niskich kosztach, oraz mozliwosci sktadania zleceri online (natychmiastowa
realizacja). Klient zawiera transakcje na rynkach zagranicznych w takim samym,trybie” jak na rynku polskim, nie czuje Zadnej bariery. Dodatkowo rachunek zagraniczny
prowadzony jest w PLN, a dom maklerski dokonuje automatycznych przewalutowan na potrzeby transakgji, przy zastosowaniu bardzo matego spreadu — okoto 2 groszy.

Dom Maklerski BZ WBK

Inwestor online -
serwis internetowy

Inwestor online to serwis internetowy dla nowoczesnych inwestoréw, umozliwiajacy szybkie i wygodne realizowanie inwestycji gietdowych oraz zarzadzanie
swoim rachunkiem inwestycyjnym. Aby z niego korzysta¢, wystarczy komputer lub laptop z dostepem do Internetu. Inwestor online umozliwia: sktadanie oraz
modyfikacje zlecer na GPW i wybranych gietdach zagranicznych; obserwacje notowan gietdowych na zywo; dostep do biezacych analiz, komentarzy i rekomendacji
ekspertéw DM BZ WBK oraz narzedzi dla inwestoréw poczatkujacych (Drogowskaz inwestycyjny) i zaawansowanych (AmiBroker, zlecenia zaawansowane).
Dodatkowo inwestujac przez Internet, mozna obnizy¢ koszty prowadzenia rachunku i korzystac z nizszych stawek prowizji niz w przypadku zlecen telefonicznych
lub w placdwkach. Korzystanie z serwisu utatwia m.in. intuicyjne menu, mozliwos¢ personalizacji widoku danych, czy sledzenia notowar na zywo.

Dom Maklerski TMS Brokers

TMS DYNAMIC

Strategia zakfadajaca inwestycje maksymalnie 20 proc. w instrumenty zwigzane z rynkiem obligacji oraz w 120 proc. z rynkiem akgji. Tym samym strategia zaktada dZwignie
finansowa na poziomie 1,4:1. Inwestycje na rynkach akdji i obligacji dokonywane s3 w znacznym stopniu na rynkach zagranicznych, co pozwala uniezalezni¢ wyniki portfela
od sytuacji na warszawskiej GPW. Gtéwnym kryterium doboru waloréw do portfela jest analiza makroekonomiczna oraz analiza finansowa poszczegolnych spétek.

HFT Brokers Dom Maklerski

Obligacje Korporacyjne

Obligacje przedsigbiorstw w ramach ofert niepublicznych, 2-letnie inwestycje, oprocentowanie w zaleznoci od emitenta nawet do 8,5 proc. rocznie z odsetkami wypfacanymi
co kwartat na rachunek bankowy, obligacje zabezpieczone w zaleznosci od emitenta na nieruchomosciach, ruchomosciach, wierzytelnosciach, poreczenie.

Investment Fund Managers

IFM Globalny Ostroznego
Oszczedzania

Fundusz IFM Globalny Ostroznego Oszczedzania koncentruje sie na inwestycjach w globalne fundusze inwestycyjne i ETFy. Rozwiazanie jest w petni skoncentrowane na inwestycjach
na rynku papieréw dtuznych. Zadaniem funduszu jest dazenie do uzyskiwania regularnej i stabilnej stopy zwrotu przy niskiej zmiennosci. Fundusz wykorzystuje szeroki wachlarz
mozliwosci oferowanych przez rynek obligacji, poczawszy od papierow skarbowych panistw rozwinietych az po obligacje zamienne, obligacje rynkow wschodzacych, czy tez
papiery korporacyjne. Fundusze selekcjonowane s3 za pomoca autorskiej metody domu maklerskiego IFM Global Asset Management. Przeznaczony jest dla oséb zainteresowanych
ochrong swoich oszczednosci oraz uzyskaniem stopy zwrotu wyzszej od lokaty bankowej. Celem funduszu jest osigganie stopy zwrotu na poziomie 3-4 proc., co roku.

KBCTFI

KBC Akgji Matych
i Srednich Spétek

KBC Akcji Matych i Srednich Spétek to subfundusz typowo akcyjny, inwestujacy przede wszystkim w akcje matych i érednich spétek o dobrej sytuadji
fundamentalnej lub silnie niedowartosciowanych, notowanych na polskiej gietdzie, wchodzacych w skfad indekséw mWIG40 i sW1G80.

Open Finance

Ubezpieczenie indywidualne
na zycie i dozycie
zUbezpieczeniowym
Funduszem Kapitatowym
,Nowa Europa”

Nowa Europa jest rozwigzaniem umozliwiajacym inwestycje w obligacje emitowane przez spotki dziatajace w takich krajach jak Polska, Czechy, Stowacja, Litwa, Lotwa,
Estonia, Wegry, Rumunia, Butgaria oraz kraje batkariskie. Odbywa sie to za posrednictwem Open Finance Obligacji Korporacyjnych Europy Srodkowej i Wschodniej Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego AN (dalej,FIZ"). Cho¢ produkt Nowa Europa istnieje od niewiele ponad roku, to zdazyt w tym okresie zebra¢ imponujace aktywa (420 min zt
wg stanu na 31/08/2016 rok), co pozwolito na duza dywersyfikacje aktywéw — aktualnie inwestycja odbywa sie juz w 40 spétek. Byto to mozliwe dzieki regularnym
wzrostom, ktdre za ostatni rok przyniosty wynik na poziomie 3,89 proc. — warto zauwazy¢, ze kazda kolejna wycena produktu byta wyzsza lub réwna poprzedniej, co
Swiadczy o wysokiej jakosci selekcji spotek przez zarzadzajacego. Produkt oferuje kwartalng wyptate zyskow, ktdre za okres ostatnich czterech kwartatéw wyniosty 3,37 proc.
juz po uwzglednieniu optaty za zarzadzanie produktem. Dzieki formie ubezpieczenia klienci zyskuja w ramach tego produktu dostep do FIZ juz od kwoty 5 000 zt.

Open Life TU Zycie

Kapitat Jutra

To ubezpieczenie indywidualne na zycie i dozycie z UFK ze sktadka jednorazowa. Produkt, dzieki Ubezpieczeniowemu Funduszowi Kapitatowemu, inwestuje
Srodki w szczegdInosci w certyfikaty inwestycyjne wyemitowane przez jeden lub kilka Funduszy Akumulacji Kapitatu. Bazuja one na zréwnowazonej strategii,
opartej na szerokim wachlarzu aktywdéw (multi-asset), ktéra wpisuje sie w oczekiwania klientw. Strategia multi-asset pozwala na réwnolegte wykorzystanie
aktualnych trendéw na réznych rynkach, zamiast uzaleznienia tylko od jednej klasy aktywdw (np. akgji) oraz umozliwia obecnos¢ w portfelu Funduszu
Akumulacji Kapitatu instrumentéw skorelowanych ze soba ujemnie, co moze potencjalnie obnizac ryzyko catego Funduszu Akumulacji Kapitatu.

Pioneer Pekao TFI

Pioneer Obligadji -

Pioneer Obligacji — Dynamiczna Alokacja FIO to fundusz obligacyjny inwestujacy do 100 proc. aktywdw w dtuzne instrumenty finansowe, takie jak obligacje skarbowe, obligacje

Dynamiczna Alokacja FIO przedsiebiorstw, obligacje rzadowe krajow OECD, instrumenty rynku pienieznego oraz w depozyty bankowe. Lokaty w obligacje o niskim ratingu kredytowym nie moga przekracza¢
25 proc. aktywdw funduszu. Fundusz moze zainteresowac osoby, ktdre chca wykorzysta¢ mozliwosci réznego typu obligacji i zamierzaja inwestowac w horyzoncie $rednioterminowym,
a réwnocze$nie akceptuja umiarkowany poziom ryzyka inwestycyjnego. Strategia inwestycyjna funduszu uwzglednia dynamiczna alokacje pomiedzy poszczegélnymi kategoriami papierdw

dtuznych, w zaleznosci od biezacej i przewidywanej sytuacji rynkowej. Zarzadzajacy aktywnie zarzadzaja portfelem, starajac sie wykorzystywac pojawiajace sie na rynku okazje.

PKOTFI PKO Akcjomat Program inwestycyjny PKO Akcjomat to rozwiazanie, ktdre polega na inwestowaniu wptaconych srodkéw w regularnych odstepach czasu oraz w mozliwie jednakowej wysokosci, niezaleznie
od panujacej koniunktury rynkowej. Dzieki temu mozna usrednic cene zakupu jednostek uczestnictwa wybranych funduszy inwestycyjnych. W ten sposéb mozna unikna¢ kupowania ,na
gorce”. Aktywa najpierw trafiaja do subfunduszu o niskim poziomie ryzyka PKO Skarbowy, ktéry inwestuje gtdwnie w bony skarbowe i obligacje Skarbu Paristwa. Przez kolejne 12 miesiecy
(raz na miesiac) wptacone srodki sa przenoszone stopniowo do wybranego portfela inwestycyjnego lub subfunduszu bardziej ryzykownego, ale dajacego w zamian szanse osiagniecia

potengjalnie wiekszych zyskdw z inwestycji. Dzieje sie to zupetnie automatycznie, co jest nie tylko wygodne, ale takze pozwala ograniczy¢ wptyw emodji na ostateczny wynik inwestycji.

TFI PZU PZU FIZ Akgji Focus Celem funduszu, bazujacego na autorskiej strategii zaktadajacej aktywna selekcje spétek i ich relatywnie niewielkg ilos¢ w portfelu, jest osiaganie zysku niezaleznie od panujacej na
rynku sytuacji. PZU FIZ Akcji Focus to fundusz zamkniety, niepubliczny, absolutnej stopy zwrotu, inwestujacy gtdwnie w akcje — cho¢ dopuszczalne sg lokaty w instrumenty dtuzne

i rynku pienieznego. W sktadzie funduszu powinno znajdowac sie maksymalnie 30-50 starannie wyselekgionowanych spétek notowanych na polskiej i zagranicznych gietdach — w mysl
stow znanego inwestora gietdowego Warrena Buffetta, ze ,szeroka dywersyfikacja jest wymagana tylko wtedy, gdy inwestorzy nie rozumieja tego, co robig”. W celu zapewnienia

ptynnosci co najmniej 10 proc. aktyw6w powinny stanowic lokaty w gotéwce, instrumentach rynku pienieznego, depozytach lub skarbowych papierach wartosciowych.




