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Mysle¢ o chmurze, nawet jesli nie cieszy sie
ona jeszcze zaufaniem wiekszosci

We wrzesniu br. na amerykanskiej gietdzie akcje QAD,
firmy, ktora od 10 lat dostarcza oprogramowanie
wspierajace zarzadzanie przedsiebiorstwem w chmurze,
wzrosty do rekordowego poziomu. To namacalny dowéd
na to, ze za oceanem do cloud computingu przekonata sie
nawet bardzo wymagajaca branza produkcyjna. Roéwniez
w Polsce coraz wiecej firm wdraza oprogramowanie

w chmurze. Za modelem on premise przemawia bowiem

coraz mniej argumentow.
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Haigh's Chocolate to rodzinna au-
stralijska firma specjalizujaca si¢
w produkeji najwyiszej jakosci
czekolady. To jedna z pierwszych
firm w branzy, ktére zdecydowaty
sic na wdrozenie systemu wspiera-
jacego zarzadzanie dostarczanego
w chmurze obliczeniowej. Cho¢ na
tamtejszym rynku brakowato przy-
kfadéw implementacji takich roz-
wiazafi i dla firmy ERP w chmurze
byt pewnym poligonem do$wiad-
czalnym, to dzi§ producent abso-
lutnie nie zatuje swojego wyboru
— Decyzja o przejsciu do chmury
byta jedna z najlepszych jakie pod-
jelismy. Uwolnita nam mnéstwo
zasobdw, dzigki czemu mozemy
si¢ skoncentrowa¢ na rozwijaniu
naszych kluczowych kompeten-
¢ji — czyli na produkdji i sprzedazy
czekolady — przekonuje Simon Ha-
igh zarzadzajacy Haigh's Chocolate.
— Dzi$ nie zadajemy sobie pytania
»czy technologia bedzie dziataé?”,

tylko: ,jak produkowa¢ najlepsza
czekolade” — dodaje.

Zmiana podejscia

Firm takich jak Haigh’s Chocolate
jest coraz wigcej. W ubiegtym roku
sprzedaz rozwiazan amerykan-
skiej firmy QAD, dostarczajacej
oprogramowanie ERP w chmu-
rze, wzrést o 34 proc. Nie jest ona
jedyna, réwnie imponujace wy-
niki ze sprzedazy chmury zanoto-
waly takie potegi, jak Oracle czy
Microsoft. Ten ostatni podat, ze
tylko w jednym kwartale sprzedaz
produktéw serwerowych i ushug
chmurowych wzrosta o 15 proc.
a w przypadku platformy Azure
wzrost wynidst nawet az 97 pro-
cent. Wplyw na dobre wyniki do-
stawcéw chmury i aplikacji SaaS
ma tez rynek polski, ktdry coraz
bardziej si¢ zmienia. Najlepszym
przyktadem tych zmian moze by¢
decyzja o przetwarzaniu plikéw
Jednolitego Pliku Kontrolnego
w chmurze obliczeniowej. Jeszcze
kilka lat temu byloby nie do pomy-
Slenia, by jeden ze strategicznych
projektéw informatyzacji pan-
stwa lokowa¢ w chmurze. Papier-
kiem lakmusowym zachodzacych
zmian jest takze rosnace zaintere-
sowanie oprogramowaniem w mo-
delu Saa$ ze strony przemystu. To
o tyle ciekawe, ze sektor produkji

przez dtugi czas byt chyba najbar-
dziej sceptyczny, jesli chodzi o ko-
rzystanie z chmury obliczeniowej
— gléwnie dlatego, ze w przemysle
istnieje potrzeba zagwarantowania
100 proc. dostepnosci infrastruk-
tury i aplikacji I'T, bo jakiekolwiek
przerwy na linii produkeyjnej sa
niedopuszczalne i groza duzymi
stratami. Dzisiaj to podejscie si¢
zmienia.

Liczy si¢ koszt

Patrzac czysto racjonalnie, dostgp
do oprogramowania w chmurze
jest, w poréwnaniu do wdrozen
stacjonarnych, zdecydowanie lep-
szym rozwiazaniem. Po pierwsze,
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chmura jest znacznie tarisza. Dla-
czego? Otdz niewiele firm jest
w stanie odpowiedzie¢ sobie na
fundamentalne pytanie: ,ile kosz-
tuje mnie utrzymanie oprogramo-
wania’. Bo wdrozenie to nie tylko
koszty licencji, lecz takze szkoler
i serwisu —a wigc koszty utrzymania
personelu oraz infrastruktury tele-
informatycznej. Jesli zsumujemy
te wydatki, to okaze si¢, ze zakup
oprogramowania w modelu Saa$
w zdecydowanej wigkszosci przy-
padkéw bedzie tafszy — i to na-
wet o kilkadziesiat procent. Koszty
oprogramowania w chmurze sa niz-
sze réwniez dlatego, ze firma nie
musi ponosi¢ wowczas tak duzych
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wydatkéw na bezpieczeristwo, jak
w modelu tradycyjnym. Czesciowo
bierze je na siebie dostawca opro-
gramowania, kt6ry dba o tworzenie
kopii zapasowych danych, szyfro-
wanie i zabezpieczanie ich przed
cyberprzestepcami, a takze — w ra-
zie potrzeby — ich odtwarzanie.

Krétszy czas

Po drugie, w chmurze znacznie
tatwiej i szybciej mozna skorzy-
sta¢ z oprogramowania, co ma
ogromne znaczenie, gdy spoj-
rzymy na czas realizacji wdrozen
on premise, ktére w przypadku
duzych systeméw IT trwa nawet
kilka lat. W przypadku Plasan Car-
bon Composites, amerykanskiej
firmy dostarczajacej komponenty
z wiékna weglowego dla Gene-
ral Motors i Chryslera, wdrozenie
chmurowego systemu ERP przy
niewielkim poziomie modyfika-
¢ji byto mozliwe w ciagu zaledwie
trzech miesiecy. — Wiedzielismy, ze
nie chcemy inwestowa¢ pieniedzy,
zasobow osobowych i czasu w roz-
wiazanie on premise. Chmurowy
ERP byt dla nas najlepszym roz-
wigzaniem — tumaczy! Philip Au-
stin z firmy Plasan.

Wymienione wyzej zalety chmury
obliczeniowej sg niezwykle istotne,
lecz ostatecznie to nie koszty utrzyma-
nia czy wysrubowane zabezpieczenia
wplywaja na jej popularnos¢. Cloud
computing pozwala na proste i szyb-
kie integrowanie oprogramowania,
co w przypadku organizacji korzy-
stajacych z réznych rozwiazari infor-
matycznych jest niezwykle wazne.
Myslac o rozwoju technologicznym
firmy, nalezy wigc mysle¢ o chmurze,
nawet jesli nie cieszy si¢ ona jeszcze
zaufaniem wiekszosci.

Rynek pozyczek z duzym potencjatem

Rynek pozyczek krotkoterminowych przezywa swadj
ztoty wiek. Wedtug ekspertéw KPMG, Polska ma

jeden z najwyzszych w Europie potencjatéw rozwoju
alternatywnych sposobdw pozyczania pieniedzy. Ich
zdaniem to efekt wysokiego oprocentowania i wymagan

bankow.

Joanna Zielinska

Wegry, Stowenia, Rumunia, Gregja,
Irlandia oraz Polska — to kraje, ktdre,
w opinii KPMG, charakteryzujq si¢
najlepszymi perspektywami rynku
pozyczkowego dla sektora pozaban-
kowego. W stworzonym przez firme
doradcza Indeksie Alternatywnego
Rynku Pozyczkowego (ALI) nasz kraj,
z wynikiem 5,8 pkt. (w skali od 0 do
10), zalicza si¢ do Scistej czotéwki, je-
$li chodzi o $rodowisko dla rozwoju

pozabankowych ustug finansowych,
jest tez jednym z najbardziej obiecu-
jacych miejsc w Europie dla firm fin-
techowych, czyli majacych na celu
$wiadczenie uslug finansowych przy
uzyciu oprogramowania i nowocze-
snej technologii.

Coraz wiekszy udziat

Wg danych BIK z ustug sektora poza-
bankowego korzysta rocznie 1,5 mln
0séb, natomiast warto$¢ niskokwo-
towych pozyczek — do 4 tys. ztotych
— wyniosta w zesztym roku 10 mld zt,
z czego jedna czwarta przypada na

firmy oferujace chwiléwki. W przy-
padku finansowania do kwoty 1 tys. zt
udziat rynkowy ,chwiléwek” zbliza
si¢ do potowy tacznego finansowania
bankéw i firm pozyczkowych!

Pozyczki pozabankowe to czgsto je-
dyna opcja dla grupy ponad mi-
liona 0s6b, niemajacych zdolnosci do
otrzymania kredytu w bankach, tzw.
wykluczonych finansowo. Surowe
wymagania, brak pracy na etat czy
raczkujaca wiasna dziatalnos¢ gospo-
darcza sa powaznymi przeszkodami
dla uzyskania kredytéw bankowych
w Polsce. Z jednej strony — dzigki ni-
skiemu wskaznikowi niesptaconych
kredytéw, zwigzanemu z wysokimi
wymaganiami — polskie banki nalezq
do najsprawniej dziatajacych w Euro-
pie; z drugiej spora grupa oséb jest
odcicta od mozliwosci wsparcia si¢

kredytem bankowym.

Niepewna przyszlos¢ rynka

Wysoki potencjat rynku moze by¢
jednak zagrozony przez brak przy-
chylnosci rzadzacych. — Wzrastajaca
niepewnos¢ co do przysztosci dziatari
legislacyjnych niepokoi wszystkich
interesariuszy firm pozyczkowych.
Obecnie branza zatrudnia facznie co
najmniej 20 tys. os6b. W przypadku

surowych regulacji moze doj$¢ do
zatamania rynku i masowych zwol-
niefl. Nalezy przypomnie, ze dobrze
funkcjonujaca branza pozyczkowa
to spory zastrzyk $rodkéw dla bu-
dzetu paristwa. Branza corocznie za-
sila budzet miliardem zlotych z tytutu
podatkéw — twierdzi Beata Szwan-
kowska, prezes Miloan Polska.

Przedstawiciele branzy obawiaja si¢
dziafan Rzadowego Centrum Legisla-
cyjnego, ktdre przygotowato projeke
nowelizacji tzw. ustawy antylichwiar-
skiej. Niestety — twierdza oni — nie
byl on poprzedzony zadnymi kon-
sultacjami spotecznymi. Czes¢ eks-
pertéw obawia si¢ niebezpieczeristwa
ze strony potencjalnie narzuconych
wysokich limitéw kosztéw pozaod-
setkowych, ktére w znacznym stop-
niu moga ograniczy¢ rentownosé

dziatalnosci.
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ZA WEASNE AKTYWA FINANSOWE?

Andrzej Kowalski sprzedat miesigc temu swoja firme, ktorg
rozwijat od poczatku lat 90. XX w. Otrzymat za nig 63 miliony
zlotych. Podatek, jaki bedzie musiat od tej transakcji zaptaci¢
do kwietnia 2018 roku, to okoto 12 min zk. I to jest, jak twierdzi,
najprzyjemniejsza dla niego cze$¢ decyzyjna.

Rafat Lorek

partner
w Lorek Pawlak Family Office

Dlaczego? Bo jest prosta w odpowie-
dzi. Andrzej zaktada zwykly depo-
zyt w dobrym banku do marca 2018
roku na 12 mln zt i ma odlozone
srodki na podatki. A $rodki te jeszcze
dorzucg mu 139 tys. zt. zysku odset-
kowego do czasu, kiedy bedzie mu-
siat zaplaci¢ podatek. A co z resztg?
Co z 51 mln zlotych? Pan Kowalski
twierdzi, ze waga decyzji, jak rozsad-
nie ulokowac¢ te srodki, jest tak duza,
ze czasem myslenie o tym paralizuje.
To jest kwestia odpowiedzialnosci
za swoja rodzing, dzieci czy przysze
wnuki. Méwi, ze to dla niego trud-
niejsza decyzja niz biezace zarzadzanie
firma, w czym czut si¢ jak ryba wwo-
dzie, mimo zwiazanych z tym setek
trudnosci i kryzyséw. Ale prowadze-
nie firmy to byt dla niego konkret,
a przechowanie wartoci tych akty-
wéw w formie gotéwki to mglisty
i dos¢ grzaski, niepewny grunt. Szcze-
golnie trudne jest znalezienie odpo-
wiedniej strategii, majac na uwadze,

ze te aktywa nie maja stuzy¢ tylko bie-

zacej konsumpcji pana Kowalskiego,
ale spetnia¢ tez inne, pozyteczne cele.
Najprosciej w tej sytuacji odtozy¢ pro-
blem na pézniej. Zostawi¢ wszystko
na lokacie w zfotéwkach, albo oddaé¢
w ,dobre” rece. Na przyktad do re-
nomowanego, zagranicznego banku.
Niech zarzadzaja. Problem oddalony,
sprawa zafatwiona, odpowiedzial-
no$¢ zrzucona na kogos$ innego. Ale
czy to naprawdg bedzie meska decy-
zja, z keérej bedg dumny?

Skrajny scenariusz. 1 mln USD zain-
westowany na 50 lat wedtug zyskow-
noci 8 proc. rocznie (jak pokazuje
historia, tyle mozna oczekiwaé po
akcjach w dlugim terminie) bedzie
wart 46,9 min 7. Po odjeciu prze-
cigtnych rocznych optat, kosztéw
obstugi na rynku finansowym (kt$-
rych czesto nie widzg golym okiem
i mam wrazenie, ze wszyscy mnie ob-
stuguja ,za darmo” lub ,za drobne”)
zostaje 18,40 mln zt. Po opfaceniu
rocznych podatkéw (19 proc.) mam
10,40 mln zt. A po uwzglednieniu
przeci¢tnego celu inflacyjnego ban-
kéw centralnych na $wiecie, zostaje
mi realnie 3,1 mln zt. Czy to nie
frustrujace?

Podsumowujac, z 46,90 mln zt po-
tencjalnej wartosci mojego 1 mln 4,

zostaje mi tak naprawde w ujeciu
realnym (czyli po uwzglednieniu in-
flacji) 3,10 mln zt. Czy nie jest to de-
nerwujace? Czy to nie bulwersuje?
Gdzie podziato si¢ 43 mln zt z jed-
nego tylko miliona? Czy nie warto
o nie zadba¢, wykazujac odrobing
starannosci w imi¢ pewnej odpowie-
dzialnosci za trud mojej pracy i dla
dobra swojego oraz swoich bliskich
i innych?

Obecnie dhugi korporacyjne Chin
(uwzgledniajac firmy pafstwowe)
osiagnely wielko$¢ 160 proc. PKB
na koniec 2016 roku (dane BIS,
Bank for International Settle-
ments). Po dodaniu dtugéw gospo-
darstw domowych mamy ponad
210 proc. PKB. To jest kilkadziesiat
procent wiccej niz przed kryzysem
2007/2008. Wskaznik Warrena Buf-
feta kapitalizacji gieldy amerykan-
skiej do PKB (TMC/GDP) wynosi
130 proc., co jest wynikiem najwyz-
szym od 17 lat. To trochg nizej niz
przed wybuchem bariki internetowej
w 2000 roku (wtedy byt 150 proc.),
ale jednak juz sporo wyzej niz przed
kryzysem 2007/2008. Mediana cen
nieruchomosci w Wielkiej Bryta-
nii w stosunku do zarobkéw (7,7
w 2016 roku) jest na najwyzszym
historycznie poziomie. Ceny w Ka-
nadzie i Australii wzrosty w dwucy-
frowym tempie w ciggu ostatniego
roku. Wyceny akeji amerykanskich
wg wskaznika Shillera (CAPE) wska-

zZuje na potezne przewartosciowanie

spotek amerykariskich i zbliza si¢ do
pozioméw sprzed Wielkiego Kry-
zysu z lat 30. XX w.

Takie informacje powinny wzbudzi¢
czujno$¢ i zmusi¢ do aktywnego dzia-
tania posiadacza jakiegokolwiek ka-
pitatu. Tym bardziej, ze tym razem
kryzys moze wyglada¢ zupetnie ina-
czej niz si¢ wydaje wigkszosci.

Na dodatek Unia Europejska obec-
nie wymusza na krajach cztonkow-
skich wprowadzanie przepiséw,
ktére w znaczacy sposdb pogorsza
bezpieczeristwo i ochrong depozy-
téw w bankach, szczegélnie tych
powyzej 100,000 EUR, w sytuacji
kiedy trzeba bedzie ratowa¢ bank.
Chodzi o to, ze m.in. posiadacze de-
pozytéw w danym banku, bedg mu-
sieli ponies¢ cze$¢ kosztéw ratowania
banku zanim przyplyna publiczne
pieniadze.

Z drugiej strony obecnie mamy
bardzo dobre wyniki z gospoda-
rek $wiatowych, szczegdlnie w Eu-
ropie. Jak zatem ulozy¢ strukture
swoich oszczednodci? Jak zadbad
o swoj majatek? Jak zainwestowaé
wolne $rodki, by spetnialy kryteria
takie jak poczucie bezpieczeristwa,
a z drugiej strony dawaly poczucie,
ze dobrze pracuja, ze na nich nie
tracg? Jak do tego si¢ zabra¢, szcze-
gélnie w sytuacji, gdy na przyktad
sprzedaj¢ swoja firme, nie mam na
razie pomystu na nowy biznes i je-
stem w posiadaniu bardzo duzej, li-
czonej w milionach czy dziesiatkach
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milionéw, kwoty w gotéwee na ra-
chunku bankowym?

Przede wszystkim nalezy zachowac
duzy spokdj i dyscypling. Dobrze
tez mie¢ poczucie, Ze nie jest si¢ sa-
memu. W podobnej sytuacji sa ty-
siace majetnych oséb na s$wiecie.
Obecnie jest wiele rozwiazan, ktére
w znaczacy sposéb pomagaja dobrze
rozproszy¢ swoje aktywa i znaczaco,
sensownie zwigkszy¢ jego bezpie-
czefistwo, a przy okazji, zarabial.
A przy tym nie mozna marnowaé
pieniedzy na kupowanie ztudnego
poczucia, ze jak moimi aktywami
opickuje si¢ ,nobliwa instytucja’,
to wszystko bedzie dobrze. Otéz
w dlugim terminie prawdopodob-
nie nie bedzie. Jedyna droga jest
wolnoé¢ w podejmowaniu decy-
zji. Uwolnienie si¢ od presji sprze-
dazy. To dla wigkszosci jest kiepskie
uczucie. Na dodatek pasuje spiaé to
w ramy prawne i podatkowe, mie¢
porzadek w papierach i poczucie,
ze wszystko co robi¢ jest legalne
i uporzadkowane.

Ale takie podejécie do swoich akty-
wow wymaga troche wysitku. W imie
zasad, aby nie marnowac tego, co po-
wstato w wyniku czyjejs, czesto kil-
kudziesi¢cioletniej, ciezkiej pracy
(np. aktywa po sprzedaniu firmy)
oraz w poczuciu odpowiedzialnosci
za bliskich (bo wtedy horyzont inwe-
stycyjny to nie rok czy 5 lat, tylko kil-
kadziesiat, lata przyszlych pokoleri, na
keérych nam zalezy) — warto!
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ZESTAWIENIE NAJLEPSZYCH DOMOW MAKLERSKICH

Czy wiecie Panistwo, komu powierzy¢ swoje pienigdze? Bez wzgledu na to, czy
myslicie o oszczednosciach osobistych, czy nadwyzkach powstatych w wyniku
prowadzenia dziatalno$ci? Smiem sadzi¢, ze wiekszoéé z nas ma ogromne wat-
pliwosci, co zrobi¢, zeby nie straci¢ ciezko zarobionych srodkéw. W takiej sytuacji
naprzeciw powinni wyjs¢ nam zawodowcy - maklerzy, doradcy, specjalisci od fi-

nanséw. Jak jednak wybra¢ najlepszego z najlepszych? Mamy nadzieje, ze nasz
raport to Panstwu utatwi - znajdziecie w nim Panistwo zestawienie najlepszych
domoéw maklerskich i wypowiedzi ekspertéw, ktorzy analizujg najwazniejsze kie-
runki widoczne wsréd inwestujacych i zarzadzajacych inwestycjami.

Zyczymy ciekawej lektury.

Nazwa spotki | opis dziatalnosci firmy
Biuro Biuro swiadczy kompleksowe ustugi w zakresie rynku kapitatowego, ktadac szczegélny nacisk na profesjonalizm, innowacyjnos¢, bezpieczeristwo, kulture obstugi oraz rozwéj kanatéw dystrybugji. - obstuge rachunku brokerskiego, « posred-
Maklerskie nictwo w zawieraniu transakcji na rynku kasowym i pochodnym na GPW w Warszawie, « inwestowanie na rynkach OTC, - dystrybucje notowan gietdowych w czasie rzeczywistym, za posrednictwem aplikacji Notowania On Line 3, Notowa-
Alior Banku nia 4Pro i Pulpit Inwestora, - aplikacje mobilng Alior Gietda, - ustuge doradztwa inwestycyjnego, - bogata oferte funduszy inwestycyjnych. Biuro Maklerskie Alior Banku tworza spejalisci z wieloletnim doswiadczeniem na rynku kapitatowym,
analitycy i licencjonowani maklerzy papieréw wartosciowych. Dzieki temu biuro Swiadczy ustugi w profesjonalny sposb, stawiajac na ciagty rozwdj i rozszerzenie oferty ustug zaréwno produktowych jak i transakcyjno-informacyjnych.
Biuro Biuro Maklerskie Banku BGZ BNP PARIBAS dziata na rynku papieréw wartosciowych od 1992 roku i jest jednym z pierwszych biur maklerskich w Polsce. Swiadczy kompleksowe ustugi brokerskie dla klientéw indywidulanych i insty-
Maklerskie tucjonalnych. Biuro Maklerskie jest cztonkiem Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie, bezposrednim uczestnikiem Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych, uczestnikiem na rynku NewConnect i Catalyst, cztonkiem Izby
Banku BGZ Doméw Maklerskich oraz uczestnikiem Bond Spot. Biuro Maklerskie Banku BGZ BNP PARIBAS dziatajac od poczatku istnienia rynku kapitatowego w Polsce, brato aktywny udziat w jego rozwoju i przemianach, dzieki czemu, jako pierw-
BNP PARIBAS | sze biuro maklerskie w Polsce, uzyskato zezwolenie na zawodowe doradztwo inwestycyjne w zakresie obrotu papierami wartosciowymi (listopad 1994 r.). Biuro dziata zgodnie z zasadami Kodeksu Dobrej Praktyki oferujac peten za-
kres ustug swiadczonych na rynku kapitatowym. Dzieki doswiadczeniu, uzyskanemu w czasie wieloletniej dziatalnosci, zapewnia obstuge zgodna z najwyzszymi standardami i stale poszerza oferte o nowe, atrakcyjne produkty.
Centralny Dom | Dom maklerski o ugruntowanej pozycji rynkowej. Powstat w czasie, gdy w Polsce rodzit sie rynek kapitatowy i startowata gietda warszawska. O wartosci CDM zawsze stanowili ludzie: analitycy, maklerzy, do-
Maklerski radcy klienta. Wielu z nich moze poszczycic sie dwudziestoletnim doswiadczeniem i solidng wiedza na temat finanséw. (DM Pekao, jako pierwszy na rynku, uruchomit ustuge Intraday, ktéra umozliwia zastosowa-
Pekao nie obnizonego zabezpieczenia dla osob, ktére w ciagu tej samej sesji zdecyduja sie na otwarcie i zamkniecie pozycji. Nowa propozycja od chwili wdrozenia (2014 r.) stale zyskuje na popularnosci na rynku kontraktow
terminowych. Spétka jako pierwsza w Polsce udostepnia mozliwos¢ sktadania i realizacji zleceri na amerykanskich gietdach NYSE i NASDAQ juz od 10:00 rano czasu polskiego w fazie pre-market.
Copernicus Dom Maklerski Copernicus Securities jest niezaleznym i niebankowym podmiotem rynku kapitatowego. Wspétpracuje zaréwno z podmiotami indywidualnymi, wewnetrznymi, jak i klientami instytucjonalnymi. W sktad
Securities oferty (SSA wchodzi dziatalnos¢ maklerska oraz animatorska w obszarze rynkéw zorganizowanych: GPW, New Connect, Catalyst (zaréwno segment prowadzony przez GPW SA, jak i czes¢ hurtowa Bondspot) oraz mozli-
wos¢ zawierania transakgji takze poza obrotem zorganizowanym (0TC). Naszym klientom $wiadczymy takze ustugi w obszarze corporate finance polegajace na pozyskiwaniu kapitatu czy reorganizadji jego struktury.
Dom Maklerski | Dom Maklerski Banku Ochrony Srodowiska dziata na rynku kapitatowym od 1995 roku. Jest jednym z najdtuzej dziatajacych doméw maklerskich w Polsce i wiodacym podmiotem na rynku ustug maklerskich w kraju. Jest wielo-
Banku Ochrony | letnim liderem rynku kontraktéw terminowych. DM BOS byto pierwszym w Polsce i jednym z pierwszych biur maklerskich w Europie, ktdre umozliwito swiadczenie ustug maklerskich za posrednictwem Internetu. Biuro zapew-
Srodowiska nia klientom i partnerom kompleksowa oferte produktowa. Jest niekwestionowanym liderem w wykorzystaniu innowacyjnych technologii w obstudze klientéw. Wyréznikiem oferty biura na tle konkurengji sa internetowe i mobilne
platformy transakcyjne oraz rozwiazania umozliwiajace automatyzacje handlu. DM BOS zapewnia dostep do rynkéw gietdowych polskich i zagranicznych, foreksowych, funduszy inwestycyjnych, rynku energii i rozwiazar emery-
talnych. Gwarantuje wysoka jakos¢ obstugi rachunkéw inwestycyjnych, swiadczy ustuge zarzadzania aktywami oraz wspiera inwestorow licznymi szkoleniami, analizami, rekomendacjami oraz komentarzami analitykow.
Dom Maklerski | Dom Maklerski BZ WBK oferuje inwestycje w réznorodne instrumenty finansowe na gietdzie warszawskiej (m.in. akcje, obligacje, kontrakty terminowe, opcje, ETF-y), a takze na najwiekszych gietdach zagranicznych (ak-
BZWBK - Bank | cje, obligacje i ETF-y). Klienci DM BZ WBK moga inwestowac wygodnie i szybko — poprzez serwis Inwestor online lub aplikacje Inwestor mobile. Inwestorzy moga liczy¢ na wszechstronne wsparcie — dostep do notowan
Zachodni WBK | z GPW i wybranych gietd zagranicznych, profesjonalne narzedzia do samodzielnej analizy, a takze wiele gotowych materiatéw analitycznych o zréznicowanej tematyce. Ponadto DM BZ WBK oferuje ustuge Drogowskaz inwe-
stycyjny, umozliwiajaca otrzymanie odpowiedniego modelu inwestycyjnego wraz z rekomendowanym sktadem portfela. DM BZ WBK przeprowadza publiczne oferty akdji i organizuje wezwania do zapisywania sie na sprze-
daz lub zamiane akgji, a takze pefni funkcje animatora wybranych spétek. Klienci instytucjonalni moga liczy¢ nie tylko na profesjonalng obstuge, lecz takze indywidualne relacje. Szczegdty na www.dmbzwbk.pl
Dom Maklerski | Blisko 300 tysiecy klientéw $wiadczy o zaufaniu, jakie klienci DM mBank maja placdwek. Prowadzi on najwieksza liczbe rachunkéw maklerskich na polskim rynku. Wyrdzniaja go ludzie. Dzigki ich wiedzy i doswiadczeniu udato sie zbu-
mBanku dowac nowoczesna firme, z roku na rok umacniajac swoja pozycje na rynku ustug maklerskich. Nagrody jakie Dom Maklerski mBanku otrzymuje, sa najlepszym dowodem zaufania, jakim klienci obdarzaja go od wielu lat.
Erste Securities | Erste Securities Polska S.A. (Erste Securities Polska) prowadzi dziatalno$¢ na polskim rynku od 1995 roku i jest jednym z wiodacych cztonkéw Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie, uczestni-
Polska kiem Krajowego Depozytu Papierdw Wartosciowych oraz Autoryzowanym Doradca dla Emitentéw na rynku NewConnect oraz Catalyst. Erste Securities Polska zatrudnia ok. 30 specjalistw, w tym 6 makle-
row w zespole sprzedazy instytucjonalnej oraz 5 analitykéw w lokalnym zespole analiz. Erste Securities Polska obstuguje klientow zaréwno krajowych jak i zagranicznych, faczac doswiadczenie z lokalnego rynku
kapitatowego z doswiadczeniem z regionu CEE, w ktérym dziatalno$¢ prowadzi Erste Group. Erste Securities Polska obstuguje regionalng platforme obrotu akgjami, zapewniajaca dostep do parkietéw od War-
szawy, przez Europe Srodkowo-Wschodnia po Turcje jednoczesnie oferujac posrednictwo w transakcjach na wszystkich globalnych rynkach kapitatowych, w tym w Londynie, Nowym Jorku czy Hongkongu.
IPOPEMA IPOPEMA Securities $wiadczy ustugi w zakresie doradztwa finansowego i transakcyjnego przy przygotowaniu i realizacji transakdji publicznych i prywatnych, w tym fuzji i przeje, jak réwniez petni funk-
Securities qje gtdwnego koordynatora transakgji zmierzajacych do pozyskania finansowania w drodze emisji papieréw wartosciowych (publiczne oferty akdi i obligadji). IPOPEMA Securities oferuje takze ustugi brokerskie
w obrocie papierami wartosciowymi na rynku wtorym dla krajowych i zagranicznych klientéw instytucjonalnych. Natomiast inwestorom indywidualnym IPOPEMA Securities oferuje palete ustug oparta na otwartej ar-
chitekturze produktowej, ktdrej zakres tworzony jest ze szczegélnym uwzglednieniem potrzeb i preferengji klientéw o zréznicowanych profilach inwestycyjnych, oczekiwaniach, wiedzy i doswiadczeniu.
X-Trade XTB to polski dom maklerski, requlowany od 2005 roku przez Komisje Nadzoru Finansowego. W 2016 roku XTB stato sie spotka notowang na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie. Dziata od 2002 roku i jest
Brokers DM czwartym co do wielkosci notowanym na gietdzie brokerem FX & CFD na Swiecie. Jest obecny w 19 krajach, takich jak: Wielka Brytania, Polska, Niemcy, Francja oraz Chile, nadzorowany przez szanowanych regula-
toréw m.in. KNF, FCA, BaFin, CMB. Swoim inwestorom oferuje inwestycje na rynku Forex, surowcéw, indeksow, kryptowalut, Akgji CFD, ETF, akgji Syntetycznych oraz opcji. Udostepnia profesjonalny system transak-
cyjny xStation oraz Meta Trader, a takze systemy mobilne. 0d 1 pazdziernika 2017 oferuje ochrone przed ujemnym saldem. Wyréznia go wtasna przetomowa technologia inwestycyjna i ciagty rozwdj. Niezaleznie od
tego, czy jest to wielokrotnie nagradzana platforma, indywidualne podejscie do klienta czy kompleksowa edukacja - tworzone jest po to, by pomdc traderom osiagnac sukces w inwestycjach.

Jak inwestowac na emeryturze?

W ciggu kilkunastu ostatnich lat przecietna dlugos¢ zycia
Polakow zwigkszyta sie o ok. 7 lat. Tymczasem Swiadczenia
emerytalne, uzyskiwane po latach pracy, sa czesto zbyt
niskie, aby zapewni¢ odpowiednia jakos¢ zycia. Dlatego
priorytetem dla wielu Polakdw jest wejscie w wiek
emerytalny z wlasnym zabezpieczeniem finansowym. Jak
odpowiednio zadbac o odtozone srodki i na co zwrdcic¢
uwage przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych?

Szymon Juszczyk

zarzadzajacy portfelami
w RDM Wealth Management

Ile mozesz zaryzykowa&

Pierwszym krokiem na drodze do
inwestowania powinno by¢ prze-
analizowanie wlasnych oczekiwan.
Z badan wynika, ze osoby w star-
szym wieku sa mniej sklonne do
ryzyka, jednak w tej kwestii nie
warto generalizowa¢. Kazdy powi-

nien indywidualnie zastanowi¢ si¢
nad swoim podejéciem do finan-
séw i zdecydowa, jakie warunki
jest w stanie zaakceptowaé. Dru-
gie wazne pytanie dotyczy prze-
widywanej diugosci inwestycji.
Jesli zaktadamy, ze pieniadze beda
nam potrzebne w niedlugim cza-
sie, warto rozwazy¢ krétkotermi-
nowe rozwiazania. Dla wielu osdb,
ktdrych stalym Zrédlem dochodu
jest niewysoka emerytura, waz-
nym czynnikiem moze by¢ takze
dostep do pienigdzy i ewentualne
koszty wezesniejszego zakoriczenia
inwestycji. Szczeg6lnie te ostatnie
nalezy dokfadnie sprawdzi¢, zeby
unikna¢ przykrej niespodzianki
w razie konieczno$ci przedtermi-
nowego wyjscia z inwestycji.

Lokata, konto, fundusz...
Pieniadze powinny na siebie za-
rabia¢, dlatego nie warto chowad
oszczednosci w przystowiowej skarpe-
cie. W kwestii finanséw emeryci nie
réznig, si¢ od statystycznego Polaka
i czgsto stawiaja na zachowawcze roz-
wigzania. Lubimy trzyma¢ pieniadze
na lokacie lub kontach oszczedno-
$ciowych. Jednak od pewnego czasu
eksperci zauwazaja zmiany w tym
podejsciu, keore sg efektem m.in. ni-
skiego oprocentowania depozytow.
Jak wynika z badan Analiz Online,
obecnie coraz wigcej Polakéw kieruje
swoje zainteresowanie w stron¢ fun-
duszy inwestycyjnych, ktére moga
zapewni¢ wysoki zysk, w przypadku
korzystnej sytuacji na rynku. Ich za-
leta jest szeroki wybér przedmiotu
inwestycji i mozliwos¢ znalezienia
odpowiedniego rozwigzania, pod ka-
tem takich parametréw, jak poziom
ryzyka, horyzont czasowy czy przed-
miot inwestycji.

Korzystaj z wiedzy ekspertéw
Coraz wigcej 0séb przechodzacych
na emeryture korzysta z Internetu

i na biezaco $ledzi wydarzenia na
$wiecie. Mimo to blokada przy po-
dejmowaniu decyzji inwestycyjnych
bywa brak wiedzy o rynku kapita-
lowym. W takiej sytuacji warto
rozwazy¢ skorzystanie z ustug insty-
tucji finansowych, ktére profesjo-
nalnie zajmujg si¢ inwestowaniem.
Zatrudnieni tam specjalisci po-
moga odpowiednio pokierowaé
pieniedzmi, zgodnie z indywidual-
nymi potrzebami klientéw. To na-
turalne, ze na co dzied zdarza nam
sic kierowad radami rodziny i przy-
jaciot, ale w kwestii finanséw warto
zaufaé ekspertom.

Bezpieczne pieniadze

Bez wzgledu na wiek, w kwestii pie-
nigdzy, ktdre stanowia zabezpiecze-
nie naszej przysztosci, nie mozna
naraza¢ si¢ na zbedne ryzyko. Dla-
tego nalezy wspélpracowaé z li-
cencjonowanymi instytucjami,
oferujacymi sprawdzone rozwia-
zania inwestycyjne. Wiarygodny
doradca, prezentujac propozycje
pomnazania naszych §rodkéw, nie
tylko opowie o zaletach danego pro-

duktu finansowego i szansach na
zysk, lecz takze przedstawi informa-
je o potencjalnym ryzyku. Kazda
inwestycja jest nim obarczona, dla-
tego nie warto wierzy¢ w nadzwy-
czajne okazje, ktére proponuja
nam niewiarygodni posrednicy czy
dawno niewidziani znajomi. Udziat
w tego rodzaju inwestycjach moze
bowiem zakoriczy¢ si¢ utratg catego
kapitatu. Odzyskanie nawet jego
czeéci bywa czasem diugotrwate lub
wrecz niemozliwe.

Nabierz odwagi

Inwestycje to szansa na pomnoze-
nie swojego majatku. Warto ja wy-
korzysta¢ i pozwoli¢ pieniadzom
zarabia¢. To mit, ze inwestuja tylko
bogaci. Wysoki wkiad zwigksza po-
tencjalny zysk, jednak prog wejscia
dla wielu produktéw finansowych
nie jest wygérowany. To od nas za-
lezy, ile $rodkéw mozemy i chcemy
zaangazowal. Pierwszym krokiem
moze by¢ umdwienie si¢ z doradca
i niezobowiazujaca rozmowa na te-
mat naszych oczekiwari i potencjal-
nych mozliwosci.
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[le powinnismy miec¢ oszczednosci?

Oszczednosci rodzimych
gospodarstw domowych
systematycznie rosna. Polacy

coraz czesciej widza potrzebe
posiadania tzw. finansowej poduszki
bezpieczenstwa, ktéra zamortyzuje
przejsciowe trudnosci i zapewni
bezpieczenstwo rodzinie. Im szybciej
zaczniemy oszczedzac i pracowac

na swoj bufor bezpieczenstwa,

tym lepiej. Chodzi nie tylko

o wysokosc¢ kwoty, jaka odtozymy,
ale o wypracowanie nawyku
oszczedzania - to o wiele cenniejsza
umiejetnos¢, ktora utatwi nam

zycie. lle tak naprawde powinnismy
oszczedzac znajdujac sie w danym
przedziale wiekowym i dlaczego
konsolidacja zobowigzan pomoze
nam w pomnazaniu oszczednosci?

Pawel Weber

wspdtzatozyciel platformy
kredytowej Akredo.pl

Warto$é oszczednosci Polakéw na koniec
marca 2017 roku wyniosta 1 bln 315 mld zt
i bylo to 0 36 mld zt (+2,8 proc.) wigcej, niz
na koniec 2016 roku (raport Analizy On-
line). Ostatnio z tak szybkim przyrostem
mieliémy do czynienia w pierwszej potowie
2014 r. Jak wynika natomiast z danych Na-
rodowego Banku Polskiego, do europejskiej
czotéwki nadal wiele nam jeszcze brakuje.
W krajach Beneluksu zasoby gospodarstw
domowych przekraczajg bowiem trzykrot-
no$¢ PKB. Niewiele mniej oszczgdnosci jest
natomiast w pafistwach skandynawskich.
Zyjac w biegu, kiedy niczego si¢ nie napra-
wia tylko kupuje nowe, podobnie zaczeli-
$my podchodzi¢ do zadtuzania. Nie mamy
srodkéw? Dobieramy je zaciagajac kredyty.
Napedzani niepochamowanym konsump-
cjonizmem, czgsto zapominamy o prostych
mechanizmach obrony przed trudnosciami.
Niestabilny rynek pracy, kryzysy, niespo-
dziewane sytuacje rodzinne — to wszystko
jest nieodlacznym elementem codzienno-
§ci. Zapewnienie sobie migkkiego lado-
wania w postaci funduszu awaryjnego na
wypadek nagtych ktopotéw finansowych,
pomoze nam spokojnie funkcjonowacd. Bez
stresu i niepotrzebnych nerwéw.

Apetyt ro$nie w miare jedzenia

Nie wazne czy zarabiamy — 1 500 zi, czy
15 000 zt — im wigcej zarabiamy, tym wick-
sze potrzeby w sobie rozbudzamy. Siggamy
po wiccej. De facto, bez wyksztatcenia w so-
bie technik oszczgdzania, mozemy przepu-
§ci¢ kazde pienigdze. Dlatego tak wazna
jest nauka oszczgdzania juz na samym po-
czatku, przy choc¢by najskromniejszych
kwotach jakimi operujemy. Im szybciej za-
czniemy oszczedzal i pracowaé na swéj bu-
for bezpieczedistwa, tym lepiej. Czy istnieje
jednak jaka$ okreslona kwota, ktéra powin-
ni§my mie¢ zaoszczedzong bedac w danym
wieku, aby czu¢ si¢ pewnie?

Ocenmy jak szybko chcemy odtozy¢ dang
kwote (np. 6 m-cy) i obliczmy, jaka sumg¢
miesi¢cznie musimy odlozy¢ by osiagnaé
cel. Dopasujmy nasz system oszczedza-
nia do siebie tak, aby byl wykonalny i nie
zniechecit nas zbyt szybko (statystycz-
nie najwigksza motywacj¢ w oszczedzaniu
mamy przez pierwsze 3-4 miesiace, warto
wigc w tym czasie zaoszczedzi¢ jak najwie-
cej. Dobra technika oszczedzania to taka,
ktora jest ciekawa, motywujaca i ciagle sie
rozwija. Odktadanie co miesiac przyktado-
wych 200 zt oczywiscie pozwoli nam wy-
generowaé oszczednosci, ale réwnie szybko
nas znudzi i przynosi¢ bedzie stale (nie pro-
gresywne) dochody.

Co jednak, jesli z oszczgdzania stworzymy
swego rodzaju gre, ktérej kolejne etapy rza-
dzi¢ si¢ bedg odrebnymi regutami, a stawka
o jaka gramy, bedzie coraz wyisza? Taka
forme oszczedzania stworzyta amerykan-
ska ekspert finansowa — Kimmie Greene.
Proponuje ona, by system oszczedzania
oprze¢ na cezurach wieku i dostosowaé go
do zmieniajacych si¢ na przestrzeni lat eta-
péw naszego zycia. Wg jej koncepcji pro-
gresywnego stylu oszczgdzania powinni§my
odpowiednio odktadaé:

20-29 lat

To najtrudniejszy okres w oszczgdzaniu, ale
ekspertka sugeruje aby w tym czasie oszcze-
dza¢ miesigcznie 25 proc. swoich miesigcz-
nych dochodéw. Niewazne jaka suma na
poczatku swojego dorostego zycia be-
dziemy dysponowa¢. Wazne, aby zgadzaty
si¢ proporcje oszczednosci (25 proc.) wzgle-
dem reszty pieniedzy z naszych wpltywow
(75 proc.). W sktad tych 25 proc. oszczed-
nosci wehodzi¢ moga $rodki z gtéwnej wy-
platy, napiwki i wszelkie dodatkowe Zrédta
dochodu (fuchy, prace extra, premie, nad-
godziny, sprzedaz nieuzywanych sprzgtow

itp.).
30-35 lat

W tym przedziale wiekowym naszym celem
powinno by¢ zaoszczedzenie réwnowarto-

$ci naszych rocznych zarobkéw. Czyli, przy-
ktadowo zarabiajac 3000 zt (netto), rocznie
zarobimy 36 000 zl. Zatem analogicz-

nie: dzielimy kwote rocznych dochodéw
(np. 36 000 zt) na ilo$¢ miesigcy w jakich
chcemy ja odlozy¢ (np. 60 miesigcy). Aby
osiagna¢ nasz cel w 5 lat, co miesiac mu-
simy odktada¢ 600 zt. Co wazne, w sklad
tej kwoty wejs¢ moze réwniez kwota in-
westycji (np. cze$¢ raty kredytu za miesz-
kanie). Chodzi o to, by obliczong sume
realnie odtozy¢ lub zainwestowad, a nie wy-
da¢ do zera.

35-40 lat

W tym przedziale wiekowym jestesmy naj-
bardziej wydajni zawodowo. Majac juz
niezbedne doswiadczenie i pewnos¢ siebie
w tym wieku powinni$my potrafi¢ odtozy¢
dwie roczne pensje (pamigtajac, ze w kwote
oszczednosci mozemy wliczy¢ inwestycje).
Zrewidujmy zatem na nowo roczne zarobki
(np. 36 000 x 2 = 72 000 z) i podzielmy
odpowiednio na 60 miesi¢cy. Kwota, jaka
powinni$my miesiecznie odktadaé, wyno-
si¢ bedzie 1200 zt.

40-50 lat

W tym przedziale wiekowym, nasza sy-
tuacja zawodowa jest juz raczej stabilna,
a umiejetnosci i profesjonalizm zawo-
dowy jest juz na poziomie gwarantujacym
utrzymanie pracy na dobrych warunkach
— W tym czy w innym miejscu. Wowczas na-
lezy konsekwentnie odklada¢ / inwestowaé
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Polakom brak swiadomosci potrzeby
gromadzenia sSrodkow na emeryture

Wakacje niestety za nami, zaraz rozpocznie sie¢ ostatni
kwartat biezacego roku i w mediach pojawia sie z pewnoscia
liczne reklamy programéw IKE i IKZE. Nie bez powodu
czestotliwosc ich emisji tradycyjnie wzrasta w ostatnich
miesigcach kazdego roku podatkowego. Produkty te

daja bowiem ich posiadaczom liczne, wymierne korzysci
finansowe. Dlatego dzi$ postaram sie kompleksowo
opowiedzie¢ o IKE i IKZE, tak aby temat ten przestat budzic

jakiekolwiek watpliwosci.

Michatl Stanek

dyrektor ds. komunikacji
inwestycyjnej AgioFunds TFI

Po pierwsze, co to wlasciwie jest?

IKE (Indywidualne Konto Eme-
rytalne) powstaty w 2004 roku, a
IKZE (Indywidualne Konto Zabez-
pieczenia Emerytalnego) w 2012 r.
jako elementy III filaru systemu
emerytalnego. Ich funkcjonowanie
reguluje ustawa o indywidualnych
kontach emerytalnych oraz indy-
widualnych kontach zabezpieczenia
emerytalnego. Posiadanie zaréwno
IKE, jak i IKZE jest dobrowolne,
w przeciwienistwie do obowiazko-
wego oplacania skladek na ubez-
pieczenie spoteczne w ZUS. Prawo
do dokonywania wptat na IKE i
IKZE przystuguje osobie fizycznej,
ktdra ukoriczyta 16 lat. Nalezy pa-
migtaé, ze jedna osoba moze posia-
da¢ tylko jedno konto IKE i jedno
konto IKZE. Jezeli po jakims czasie
nie jest ona zadowolona ze sposobu
prowadzenia konta przez dang in-
stytucj¢ finansowa, moze w kazdej
chwili przenie$¢ zgromadzony kapi-
tal do innego podmiotu. Z raportu
KNF wynika, ze na dzien 31 grud-
nia 2016 r. instytucje finansowe

prowadzily 902 615 IKE i 643 112
IKZE, a warto$¢ srodkéw zgroma-
dzonych na tych kontach wynio-
sta odpowiednio 6 655 497 tys. zt
1078 090 tys. 2.

Podmioty, ktére moga oferowad
IKE i IKZE to:

* fundusze inwestycyjne zarzadzane
przez to samo TFI,

* podmioty prowadzace dziatal-
no$¢ maklerska (domy makler-
skie i banki prowadzace dziatalno$¢
maklerska),

* zaktady ubezpieczen na zycie,
banki,

* dobrowolne fundusze emerytalne
prowadzone przez powszechne to-
warzystwa emerytalne.

Po drugie, jakie kwoty mozemy
wplaca¢ do IKE i IKZE?

Na wstepnie nalezy zaznaczy¢, ze nie
ma obowiazku posiadania obu kont,
ani wymogu prowadzenia ich w ob-
rebie tej samej instytucji. Eksperci sa
jednak zgodni, ze oferowane kom-
pleksowe rozwigzanie, czyli IKE i
IKZE, jest dobrym uzupetnieniem
kazdego portfela inwestycyjnego.
Roczny limit wptat dla IKE jest ogra-
niczony do maksymalnie 300 proc.
prognozowanego na dany rok prze-
cigtnego miesiecznego wynagrodze-
nia, ktéry w 2017 roku wynosi 12
789 zk. Natomiast roczny limit wplat
na IKZE ogfasza Minister whasciwy
do spraw zabezpieczenia spoltecznego
i tym samym w 2017 roku wynosi on
5115,60 zt. Na marginesie dodam,
ze $rednia wysokos¢ wptaty do IKE
w 2016 r. wynosita 3,7 tys. zk, a do
IKZE 2,8 tys. zt.

Po trzecie, jakie sa gléwne zalety
posiadania IKE i IKZE?
Najogélniej rzecz ujmujac, gléwnymi
korzy$ciami ptynacymi z posiadania

Pomimo ze popularnoéé IKE i IKZE

jest z kazdym rokiem co raz wigksza, to

nadal pokutuje brak ogélnej $wiadomosci

o potrzebie oszczedzania na emeryture. Im
wczesniej uzmystowimy sobie powage sytuacji
i zaczniemy wykorzystywaé powszechnie
dostepne rozwiazania, takie jak omawiane
przeze mnie dzisiaj IKE i IKZE, tym nasza
emerytura bedzie spokojniejsza i wolna od

zmartwien finansowych.

IKE i IKZE sg korzysci podatkowe,
czyli przede wszystkim mozliwosé
unikniecia zaplaty tzw. podatku
,Belki” (19 proc. podatek od zyskéw
kapitatowych). W przypadku IKE
prawo to nabywamy po osiagnieciu
wieku 60 lat lub w niektdrych przy-
padkach przy nabyciu uprawnied
emerytalnych w wieku 55 lat.

W wypadku IKZE mamy do czynie-
niaz dwoma ulgami. Pierwsza z nich
to mozliwos¢ odliczenia wplaconych
$rodkéw od dochodu w danym
roku, co w praktyce moze stanowi¢
nawet 1 637,00 zk. ulgi podatkowe;
za 2017 rok. Druga ulge otrzymamy
przy wyplacie naszych srodkéw zgro-
madzonych na IKZE po osiagnieciu
wieku 65 lat. Nasze oszczednosci
zgromadzone na IKZE nie podlegaja
opodatkowaniu podatkiem od do-
chodéw kapitatowych (tzw. 19 proc.
podatkiem ,Belki”), natomiast beda
opodatkowane podatkiem zryczatto-
wanym w stawce 10 proc.

Po czwarte, jak zarzadzad
$rodkami zgromadzonymi

w IKE i IKZE?

Uruchamiajac konto IKE i IKZE nie
jeste$my skazani na dozywotnie ko-
rzystanie z oferty jednego podmiotu
finansowego.

Motzliwe sg transfery srodkéw po-
miedzy instytucjami prowadzacymi
IKE oraz ,do” i ,z” pracowniczego
programu emerytalnego (PPE). Na-
lezy zatem pamietad, ze:

Osoba, ktdra zdecyduje si¢ na zatoze-
nie IKE i po jakims czasie nie bedzie
zadowolona ze sposobu prowadze-
nia konta przez dana instytucj¢ fi-
nansowa, bedzie mogta w kazdym
czasie przenie$¢ zgromadzony kapi-
tat do innej instytucji.
Oszczgdzajacy bedzie mogt row-
niez przenies¢ Srodki zgromadzone
w ramach pracowniczego programu
emerytalnego na IKE w przypadku
rezygnacji z dalszego uczestnictwa

w programie i zakofczenia pracy
u pracodawcy prowadzacego ten
program lub w przypadku likwi-
dacji programu. Oszczedzajacy be-
dzie mog} takze dokona¢ wyplaty
transferowej z IKE do PPE. Takie
przeniesienie §rodkéw jest réwniez
zwolnione z podatku od dochodéw
kapitatowych.

Przeniesienie $rodkéw zgromadzo-
nych na IKZE motzliwe jest tylko do
innej instytucji prowadzacej IKZE.
Ustawa nie przewiduje mozliwosci
dokonania wyptaty transferowej np.
na IKE lub do PPE.

Po piate, co dzieje si¢ ze
$rodkami zgromadzonymi

na IKE i IKZE w przypadku
$mierci oszczedzajacego?

W wypadku IKE osoba uprawniona
(0soba wskazana, spadkobierca, naj-
blizsza rodzina oszczgdzajacego) moze
je wyplaci¢ albo przenie§¢ na swoje
IKE, badz do pracowniczego pro-
gramu emerytalnego (PPE). W obu
przypadkach srodki te zwolnione s3
zaréwno z podatku od dochodéw ka-
pitatowych, jak i z podatku od spad-
kéw i darowizn. W wypadku IKZE
wyplata na rzecz osoby uprawnionej
podlega zryczattowanemu opodatko-
waniu w stawce 10 proc.
Ogdlnodostepne symulacje emery-
talne wskazuja na powazny problem.
Stopa zastapienia — czyli relacja ostat-
niej pensji do pierwszej emerytury —
wyniesie od kilkunastu do niespetna
35 proc. Pomimo ze popularnosé
IKE i IKZE jest z kazdym rokiem co
raz wigksza, to nadal pokutuje brak
ogélnej $wiadomosci o potrzebie
oszczgdzania na emeryture. Im weze-
$niej uzmystowimy sobie powagg sy-
tuacji i zaczniemy wykorzystywaé
powszechnie dostgpne rozwigzania,
takie jak omawiane przeze mnie dzi-
siaj IKE i IKZE, tym nasza emery-
tura bedzie spokojniejsza i wolna od
zmartwieni finansowych.

Dlaczego warto wspotpracowac z funduszami VC?

Fundusze venture capital to wyspecjalizowane instytucje,
ktdre wspierajg polskie start-upy. Mtode przedsiebiorstwa,
ktére otrzymuja pomoc od tego typu funduszu moga
realizowac swoje plany i szybciej sie rozwijac. Nie kazdy
wie, ze taki inwestor wspiera biznes nie tylko finansowo. Co
jeszcze zyskuja firmy dzieki wspotpracy z funduszami VC?

Krystyna Kalinowska

dyrektor inwestycyjny
z Podlaskiego Funduszu Kapitatowego

Brak kapitatu na zakup sprzetu, szko-
lenia, pozyskanie powierzchni biu-
rowej czy dziatania sprzedazowe to
czeste problemy mtodych przedsie-
biorcéw. W celu pozyskania srodkéw
na rozwdj wlasnego biznesu start-upy
poszukuja inwestora, dzigki ktéremu
bedg mogly rozwingé¢ dziatalnos¢ na
rynkach miedzynarodowych i bez
komplekséw konkurowa¢ z najwick-
szymi branzowymi graczami. Tu po-
jawiaja si¢ fundusze venture capital,
keére na wybrany projekt przezna-

czajg od kilkuset tysiccy do nawet
kilku milionéw zotych. Jednak po-
moc funduszu nie ogranicza si¢ tylko
do wsparcia finansowego. Co jesz-
cze zyskuja start-upy wspdtpracujac
z funduszem?

Wsparcie merytoryczne

Mtode przedsigbiorstwa w Polsce
czgsto potrzebuj nie tylko wsparcia
finansowego, ale takze merytorycz-
nego. W tym celu poszukujg part-
nera, kt6ry wesprze firme w rozwoju
na wielu obszarach. Fundusze ven-
ture capital wspomagaja spétki nie
tylko dostarczajac kapitat, ale réw-
niez swoim do$wiadczeniem, a takze
wiedza — zwlaszcza w kwestiach za-
rzadzania finansami oraz prawnych.
Jako udziafowiec angazuja si¢ w dzia-

fania strategiczne z punktu widzenia
rozwoju firmy. Wspélnie ustalaja cele
i je realizuja. Wyrdznia je fake, ze nie
deleguja swoich przedstawicieli do za-
rzadu spétki, wspieraja jedynie zarzad
w tworzeniu, a takze realizacji strategii
dalszego rozwoju. Dzigki ich obecno-
§ci firmy sa postrzegane jako bardzie]
wiarygodne, co czesto przeklada sie
na pozyskanie nowych partnerdow
handlowych.

Wspétpraca kluczem do sukcesu

Co wazne, przedstawiciele funduszu
uczestnicza réwniez w rozmowach
w przypadku trudnych kwestii oraz
takich, ktére wymagaja spojrzenia na
sytuacje kogo$ z wickszym doswiad-
czeniem. Kluczowa kwestig zaréwno
dla start-updw;, jak i funduszu jest roz-

woj firmy, dlatego fundusze VC biorg
udziat w spotkaniach, na keérych oce-
niaja dotychczasowe dzialania, a takze
ustalaja wspélnie z pomystodawcami
projekeu plany na najblizsza przy-
sztos¢. Firmy, z keérymi wspétpracuja
zawsze moga liczy¢ takze na rozmowe
telefoniczng oraz porade. Jednak ze-
spét zarzadzajacy projektem moze
szybko podejmowaé decyzje i ma
duza swobode dziatania, poniewaz
na co dzieri fundusz pozostawia mu
wolng reke w prowadzeniu biznesu.
Dzi§ sukces w biznesie mozna od-
nie§¢ szybciej niz nam si¢ wydaje.
Wystarczy tylko znalez¢ odpowiednie
wsparcie. Dlatego warto skorzystaé
z pomocy odpowiednich instytu-
qji, kedre utatwiajg firmom wejscie
w $wiat wielkiego biznesu.
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ZACHECIC DO OSZCZEDZANIA

Indywidualne Konta Emerytalne (IKE) i Indywidualne
Konta Zabezpieczenia Emerytalnego (IKZE) to dwa rodzaje
produktow finansowych, ktore - poprzez odpowiednie
zachety podatkowe - maja na celu zacheci¢ Polakéw do
dodatkowego oszczedzania na emeryture w ramach tzw.
Il filaru. IKE i IKZE sg dostepne dla kazdego pracownika.

Wystarczy udac sie do jednej zins

ucji finansowych,

ktore maja te produkty w swojej ofercie (np. banku, biura
maklerskiego, zaktadu ubezpieczen czy towarzystwa
funduszy inwestycyjnych), zatozyc jedno z indywidualnych
kont emerytalnych (lub oba - to tez jest mozliwe) i
gromadzi¢ na nim srodki na dodatkowa emeryture ponad to
co w przysztosci mamy otrzymywac z ZUS.

»

Wiktor Wojciechowski

gtéwny ekonomista Plus Bank

Podstawowo réznica pomiedzy IKE
i IKZE polega na konstrukgji zachet
podatkowych, ktére wiaza si¢ z do-
datkowym oszczgdzaniem w tych
formach. Wptaty do IKE sg doko-
nywane z dochodu po opodatkowa-
niu, czyli zazwyczaj ze $rodkéw, kidre
otrzymujemy od pracodawcy.

Réznice
Preferencja w przypadku oszczedza-
nia w IKE dotyczy zwolnienia z opo-

datkowania zyskéw z inwestycji (tzw.
podatku Belki) oraz z wyplacanych
$wiadczen. Korzysci podatkowe z ty-
tutu oszczedzania w IKE s3 zatem
odsunigte w czasie. Odwrotnie jest
natomiast w przypadku IKZE, gdzie
preferencje podatkowe nastgpujg juz
na samym poczatku oszczedzania.
Otéz, wptaty do IKZE zmniejszaja
podstawe opodatkowania, a w efek-
cie oszczgdzanie w tej formie zmniej-
sza wysokos¢ naleznego podatku PIT.
Identycznie jak w IKE, oszczedzajacy
w IKZE sa zwolnieni z podatku od
zyskéw z inwestycji. W przeciwieri-
stwie natomiast do IKE, wyplaty
dodatkowej emerytury ze $rodkéw
z IKZE sa opodatkowane, cho¢ od
2014 r. obowiazuje tutaj preferen-
cyjna stawka w wysokosci 10 proc.
Wybér pomiedzy IKE a IKZE za-
lezy od indywidualnych preferencji
oszezedzajacego.

Druga réznica pomiedzy IKE i IKZE
dotyczy limitéw wptat, przy kedrych
obowigzujg wspomniane powyzej
preferencje podatkowe. Roczny limit
wplat do IKE wynosi trzykrotnos¢
przecietnego miesigcznego wyna-
grodzenia (12 789 zt w 2017 r.), a do
IKZE 120 proc. przecigtnego mie-
sigcznego wynagrodzenia w gospo-
darce (5116 zt w 2017 r.).

Preferencje podatkowe

Preferencje podatkowe w IKE
i IKZE maja zachgca¢ do dlugoter-
minowego oszczedzania, a zatem do
tego, aby$my nie siegali po zgroma-
dzone $rodki zbyt wezesnie. W IKE
mozemy wystapi¢ o wyplate pie-
niedzy bez utraty preferencji podat-
kowych po ukoriczeniu 60 lat dla
kobiet i mezezyzn lub jesli skoriczy-
lismy 55 lat i nabylimy uprawnienia
emerytalne. Dodatkowym warun-
kiem utrzymania preferencji podat-
kowych w IKE jest to, aby wplaty na
to konto byly dokonane co najmnie;
w pieciu dowolnych latach kalenda-
rzowych lub ponad potowa wartosci
wplat pochodzita z okresu nie péi-
niejszego niz 5 lat przed dniem ztoze-
nia wniosku o dokonanie wyptaty. Te
dodatkowe kryteria wprowadzono po
to, aby wykluczy¢ korzystanie z prefe-
rencji podatkowych poprzez wptaty
dokonane np. tuz przed odejsciem na
emeryture. W przeciwnym razie czgs¢
wptat do IKE mogtaby stuzy¢ wylacz-

nie obnizeniu opodatkowania, a nie

oszczedzaniu na przyszta emeryture.
W przypadku IKZE te obwarowania

s3 zdecydowanie mniej skompliko-
wane —opodatkowane wyptat stawka
10 proc. wystepuje tylko wtedy, gdy
oszczedzajacy osiagnie wiek co naj-
mniej 65 lat. Wyptaty z IKE i IKZE
moga by¢ jednorazowe lub w ustalo-
nych ratach. Wybér nalezy do przy-
szlego emeryta.

Mata popularnosé

Niestety, mimo ze oba konta eme-
rytalne funkcjonujg w Polsce juz od
paru lat (IKE powstaly w 2004 r.,

Niestety, mimo ze

oba konta emerytalne
funkcjonuja w Polsce
juz od paru lat (IKE
powstaly w 2004 r.,

a IKZE w 2012 r.)
liczba oszczedzajacych
i warto$¢
zgromadzonych
srodkéw sa dosé niskie.

aIKZE w 2012 r.) liczba oszczgdzaja-
cych i warto§¢ zgromadzonych §rod-
kéw sa dos¢ niskie. W potowie 2017 .
istniato ponad 930 tys. IKE, jednak
tylko na co czwarte z nich dokonano
jakiejkolwick wptaty (250 tys. osdb).
Na IKE zgromadzono facznie jedy-
nie 7,5 mld zt. W przypadku IKZE
w potowie 2017 r. funkcjonowato po-
nad 660 tys. kont, ale tylko co pigte
z nich bylo zasilane nowymi wptatami
(125 tys. 0s6b). Aktywa IKZE wynio-
sly zaledwie 1,3 mld z}. Eacznie zatem
na IKE i IKZE Polacy zebrali niecate
9 mld 2, co stanowi ok. 0,5 proc.
PKB. Zakladajac, ze oszczedzajacy
nie korzystaja z IKE i IKZE jedno-
cze$nie, taczna liczba oséb akeyw-
nie gromadzacych pieniadze w tych
preferencyjnych formach to ok. 375
tys., czyli zaledwie 2,5 proc. oséb
pracujacych poza rolnictwem in-
dywidualnym. Wedtug planéw re-
sortu finanséw, 75 proc. $rodkéw
zgromadzonych w OFE, czyli obec-
nym II filarze emerytalnym, ma by¢
przekazane na prywatne oszczgdno-
§ci emerytalne Polakéw, a pozostate
25 proc. do Funduszu Rezerwy De-
mograficznej, a ich réwnowartos¢ ze-
widencjonowana na indywidualnych
subkontach ubezpieczonych w ZUS.
Zaktada si¢, ze te 75 proc. srodkéw
z OFE zostanie przekazane na IKZE,
anie IKE, ze wzgledu na zblizony sta-
tus podatkowy oszczednosci w OFE
i IKZE.

Odktadanie na emeryture. IKE, IKZE oraz PPK

Niski poziom oszczednosci Polakéw oraz niska
przewidywana stopa zastgpienia spowodowata, ze
ustawodawca niejako zmuszony byt do wprowadzenia zmian
ustawowych w systemie emerytalnym. Do systemu, oprocz
istniejacych otwartych funduszy emerytalnych, dotaczono
mozliwos¢ indywidualnego oszczedzania na emeryture

w ramach IKE oraz IKZE.

bukasz Wierzbicki
doradca inwestycyjny SATURN TFI

Indywidualne konta emerytalne
wprowadzily mozliwos¢ oszczgdzania
na dodatkowa emeryture w ramach
ustawowego rocznego limitu, 3-krot-
nosci przecigtnego prognozowanego
wynagrodzenia w gospodarce naro-
dowej, w 2017 roku limit ten wynosi
12 789 zlotych.

IKE

Prawo wplat na IKE przystuguje
kazdej osobie fizycznej, ktéra ukori-
czyta 16 lat. W ramach IKE groma-
dzi¢ oszczgdnosci moze wylacznie
jeden oszczedzajacy. Gléwna zacheta
do wplat na IKE, ktérg przewidziat
ustawodawca jest zwolnienie z po-
datku dochodowego od osob fizycz-
nych przy spetnieniu dodatkowych
wymagari. Prawo do ulgi podatkowej
przystugiwa¢ bedzie jedynie osobie,
ktéra dokona wyptaty zgromadzo-
nych oszczednosci po ukoriczeniu

60 roku zycia. Kolejnym wymogiem
uprawniajacym do ulgi podatko-
wej jest dokonywanie wptat na IKE
przynajmniej w 5 dowolnych latach
kalendarzowych lub ponad potowy
warto$ci wplat na IKE dokonana
przynajmniej 5 lat przed dniem zto-
zenia przez oszczgdzajacego wniosku

o dokonanie wypfaty.

IKZE

Kolejna zacheta do gromadze-
nia oszczgdnosei na emeryture byto
utworzenie z dniem 1 stycznia 2012
roku indywidualnych kont zabezpie-
czenia emerytalnego. Na IKZE, po-
dobnie jak w IKE, prawo do wplat
przystuguje kazdej osobie, ktéra
ukoriczyta 16 lat. Prawo gromadzenia
oszezednoscei w ramach IKZE przy-
stuguje wylacznie jednemu oszczedza-
jacemu. Zasadnicza réznica pomiedzy
IKE a IKZE dotyczy regulacji w za-
kresie opodatkowania. Preferencja
podatkowa zastosowana w ramach
IKZE polega na mozliwosci odlicze-
nia od podstawy opodatkowania po-
datkiem PIT wptat na konto IKZE.

Wyplata $rodkéw zgromadzonych
na IKZE moze nastapi¢ wylacznie w
przypadku $mierci oszczedzajacego
lub na jego wniosek, po osiagnie-
ciu przez niego 65 lat i pod warun-
kiem dokonywania wptat na IKZE
przynajmniej w 5 latach kalendarzo-
wych. Wyptata $rodkéw, w zalezno-
$ci od wniosku oszczedzajacego, moze
by¢ dokonana jednorazowo lub w ra-
tach. Wyplacane $rodki, bez wzgledu
na forme wyplaty, podlegaja opodat-
kowaniu zryczattowanym podatkiem
PIT w wysokosci 10 proc. Podobnie
jak w IKE wystepuje roczny limit
wplat na konto, ktére wynosi 1,2 —
krotnosci prognozowanego na dany
rok przecigtnego miesi¢cznego wy-
nagrodzenia w gospodarce narodo-
wej. Limit ten w 2017 roku wynosi
5 115,60 zt.

Dane statystyczne pokazuja, ze
oszczedzanie w ramach IKE i IKZE
nie rozpowszechnifo si¢ wsréd Pola-
kéw na duzg skale. Na koniec 2016
roku liczba oszczedzajacych w ramach
IKE ksztattowata sig na poziomie 902
616 0sob, ktdre zgromadzily na tych
kontach 6 655,497 tys. 2., natomiast
w ramach IKZE na koniec 2016 roku
bylo 643 112 kont, na ktdrych zgro-
madzono 1078 090 tys. zt.

PPK
Kolejnym pomystem na niskie eme-
rytury jest zapowiedZ wprowadzenia

w ramach Planu Morawieckiego Pra-
cowniczych Planéw Kapitatowych
(PPK). Zgodnie z zafozeniami nowy
model gromadzenia oszczgdnosci ma
zaczaé funkcjonowa¢ w drugiej po-
towie 2018 roku. Zatozenia funkcjo-
nowania PPK zostaly przedstawione
w projekcie ustawy o pracowni-
czych planach kapitatowych, keéra
zaklada, Ze celem prowadzenia PPK
jest gromadzenie $rodkéw uczestnika
przeznaczonych do wyptaty po osia-
gnieciu wieku emerytalnego lub na-
byciu prawa do emerytury.

Kazdy podmiot, zatrudniajacy co
najmniej jedng osobg, zobowiazany
bedzie do zawarcia umowy o zarza-
dzanie PPK. Umowe zawiera sie co
do zasady wylacznie z jedng insty-
tucjq finansows — towarzystwem
funduszy inwestycyjnych, ktéra zo-
stata dopuszczona do udziatu w tzw.
yportalu emerytalnym”. Umowe o
prowadzenie PPK na rzecz osoby za-
trudnionej, kedra ukoriczyta 55 la,
a nie ukoriczyla 70 roku zycia, za-
wiera si¢ wylacznie na wniosek ta-
kiej osoby.

Podmiot zatrudniajacy i pracow-
nik maja finansowa¢ skladki pod-
stawowe wnoszone do PPK z
wiasnych srodkéw. Skladka podsta-
wowa, finansowana przez podmiot
zatrudniajacy, ma wynies$¢ 1,5 proc.
wynagrodzenia, natomiast finanso-
wana przez pracownika 2 proc. wy-

nagrodzenia. Ustawa ma dopuszczaé
réwniez mozliwoé¢ finansowania
PPK w ramach wnoszenia skladek
dodatkowych.

Oszczedzanie w ramach PPK, co do
zasady, ma by¢ dobrowolne. Przy
czym, aby zrezygnowa¢ z oszczgdza-
nia, uczestnik zobowiazany bedzie
do zlozenia pisemnej deklaracji zto-
zonej podmiotowi zatrudniajacemu.
Po uplywie 24 miesigcy od dnia re-
zygnacji, sktadki do PPK majg by¢
odprowadzane ponownie. W celu
kolejnej rezygnacji konieczne bedzie
ponowne zltozenie wniosku.

Za inwestowanie $rodkéw zgro-
madzonych w ramach PPK od-
powiedzialna ma by¢ wiasciwa
instytucja finansowa, ktéra ma za-
pewni¢ mozliwo$¢ lokacji srodkow
w co najmniej czterech funduszach
inwestycyjnych stosujacych od-
mienne polityki inwestycyjne dla
uczestnikéw nalezacych do réznych
kategorii wiekowych.

Obecne plany rzadu co do utworze-
nia PPK spowodowaty wzmozona
aktywno$¢ towarzystw funduszy
inwestycyjnych co do przedsta-
wianego projektu, w szczeg6lno-
$ci wérdd niezaleznych towarzystw,
kt6re biora udzial w konferencjach
i szkoleniach, jak réwniez poprzez
przygotowywanie si¢ organizacyjnie
do petnienia roli wlasciwej instytu-
cji finansowe;j.



