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Kwiecien 2020 r. byt prawdopodobnie najlepsza

od dekady okazjg do zarobienia pienigdzy na rynku.
Odwazni to zrobili i w ciggu kilku miesigcy zwigkszyli
majatek o 50 proc. Inni miesigc w miesiac traca
pienigdze przez inflacjg. Czy da sig to zmienic¢?

EAST NEWS

yobraz sobie, ze
masz 100 tys. zt.
Pot6z je w do-

godnym miejscu.

Nastepnie wez
4,8 tys. ztije
podpal. Whasnie
tyle, w wielkim uproszczeniu, straci-
ta$ lub stracite$ w ciagu ostatniego
roku nic nie robiac z pieniedzmi. In-
flacja, czyli spadek wartosci pienig-
dza w czasie, towarzyszy nam od se-
tek lat. Problem w tym, ze dzi$ coraz
trudniej o narzedzia, by sie przed nia
bronic.
Cofnijmy sie o 10 lat. Jest potowa
2011 r. Inflacja, podobnie jak
w maju br., wynosita ok. 5 proc.
w skali roku. Czyli co rok taczna war-
to$¢ zgromadzonych oszczednosci

topniata o 5 proc. Tyle Ze wéwczas
zwykta lokata potrafita przed nig
chroni¢. W czerwcu 2011 r. znaczna
cze$¢ bankéw oferowata produkt,
ktéry nie tylko chronit pienigdze
przed inflacja, ale tez przed podat-
kiem od zyskéw kapitatowych (czyli
19 proc.), ktéry jest dzi§ dodatkowym
obciazeniem. Dla poréwnania, dzi$
najlepsze lokaty na rok daja maksy-
malnie 0,8 proc. rocznie — przy czym
nalezy spei¢ dodatkowe warunki
(jak posiadanie konta w banku) oraz
s3 dodatkowo obarczone podatkiem
od zyskéw kapitatowych.

Dzi$ problemem nie jest juz
tylko pomnazanie zgromadzonych
oszczednosci, ale wrecz ich ratowa-
nie. Jak wiec sprawi¢, by nasze inwe-
stycji odzyty?

T0, CO ZROBI-
MY Z NASZYMI
PIENIEDZMI,
POWINNO PRZEDE
WSZYSTKIM
ZALEZEC OD TEGO,
CO CHCEMY
0SIAGNAC,

W JAKIM CZASIE

| ILE MOZEMY
ZARYZYKOWAC

\\\\

BEZPIECZNE FORMY 0SZCZEDZANIA
Do tej klasy aktywow zaliczamy co
do zasady konta oszczednosciowe,
lokaty czy tez obligacje skarbowe.
Dzi$ nie ma szans na znalezienie
lokaty, ktéra mogtaby w nawet naj-
mniejszym stopniu ochronic¢ przed
inflacja. Sytuacja w przypadku kont
oszczednosciowych jest jeszcze gor-
sza. Majac konto w duzym banku
nie mozemy liczy¢ dostownie na co-
kolwiek.

Trzecia klasa aktywéw — obligacje
skarbowe — daja jednak nieco lepsze
perspektywy. Teraz (poczatek czerw-
ca 2021 1.) ich oferta obejmuje sie-
dem produktéw. Dwa z nich (obliga-
cje 3-miesieczne i 2-letnie) przed in-
flacja nas nie ochronia ze wzgledu na
niskie oprocentowanie (odpowiednio
0,5 i1 proc. rocznie). Trzecie (zmien-
noprocentowe, 3-letnie), najprawdo-
podobniej réwniez — chyba ze w naj-
blizszych latach stopy procentowe
w Polsce wzrosna.

Przejdzmy jednak do najciekaw-
szych produktéw, jakim sa obligacje
indeksowane inflacjg. Majg one nas
chroni¢ przed opisana powyzej infla-
cja plus dodatkowo da¢ nam pewne
korzysci. Dlatego ich budowa wyglada

OBLIGACJE SKARBOWE INDEKSOWANE INFLACJA. ILE MOZNA NA NICH ZAROBIC
Zatozenie: kupujemy 100 obligacji o wartosci 10 tys. zt. W przypadku ohligaciji innych niz 4-letnie odsetki s kapitalizowane, czyli nie wracaja

do nas po kazdym roku, tak jak jest w przypadku obligacji 4-letnich. Dlatego zyski z abligacji 4-letnich podano po odliczeniu podatku od zyskdw
kapitatowych. Dla innych obligacji podatek odliczono przy zakonczeniu oszczgdzania. Kwoty podano w ztotéwkach.

4-]etnie COI 105,3 1016,55 1502,55 10186,55 -0,6 proc. (konieczna jest deflacja)
10-letnie EDO 170 3624,82 581742 1004,29 4,4 proc.

6-letnie rodzinne | 150 2023,52 3032,58 1158,21 4,5 proc.

ROS

12-letnie rodzinne | 200 5308,01 8416,99 1166,31 Brak [stracimy tylko, jesli w pierw-
ROD szym okresie odsetkowym inflacja

znacznie przekroczy cel inflacyjny,
np. 8 proc.)
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FUNDUSZE AKTYWNIE ZARZADZANE CZY INDEKSOWE

Polsce jednym z najbar-
dziej popularnych rodzajow
inwestowania na rynku

kapitatowym byty i sg fundusze in-
westycyjne aktywnie zarzadzane. Ich
wada s3 jednak bardzo wysokie kosz-
ty. W 2021 r. optaty za zarzadzanie
wynoszg maksymalnie 2,5 proc. (od
2022 r. bedzie to 2 proc.). Przed laty
takie optaty wynosity nawet 4 proc.
w skali roku. Dla poréwnania, fundu-
sze indeksowe maja optaty na pozio-
mie 0,2-0,3 proc. rocznie [polskie do
0,5 proc.).

Jednak zakup jednostek
uczestnictwa w funduszu aktywnie

zarzadzanym moze nam pozwoli¢

na ,pohicie rynku”, czyli osiagna¢
wigkszy zysk niz inni gracze. Problem
w tym, ze w dtuzszej perspektywie
np. 10 lat w USA od 80 do 90 proc.
takich funduszy ma gorszy wynik niz
rynek. W Polsce statystyka ta jest
jeszcze gorsza (od 2007 r.do 2021 .
tylko dwa fundusze osiggnety wyzsza
stope zwrotu niz indeks WIG]). Nie
oznacza to, ze takie inwestowanie
nie jest optacalne. Bo fundusze ak-
tywnie zarzadzane moga by¢ dobrym
wyborem w krdtkim terminie i przy
inwestowaniu w okreslone aktywa

- np. palskie firmy technologiczne.

REKORDOWO
NISKIE STOPY
PROCENTOWE
ORAZ PROGRAM
RATOWANIA
GOSPODAREK
PRZEZ RZADY
DOPROWADZILY
DO SYTUACJI,
W KTOREJ NAJ-
WIECEJ TRACA
Cl, KTORZY

Z PIENIEDZMI
NIC NIE ROBIA

nastepujaco: co rok od kazdej wyku-
pionej obligacji otrzymujemy marze
powiekszona o wskaznik inflacji.

Z pewnymi wyjatkami — przez
pierwszy rok otrzymamy tylko mar-
ze. Obligacje te mozemy wykupi¢
albo na 4 albo 10 lat. Jesli jednak
mamy dzieci i korzystamy z progra-
mu 500+, mozemy skorzystac z ofer-
ty specjalnych obligacji 6- i 12-let-
nich, ktére oferuja wyzsze oprocen-
towanie.

Czy to sie optaca? Wyliczenia za-
warte sg w tabelce. Jesli jesteSmy za-
interesowani takim rozwigzaniem
trzeba jednak pamietac o kilku kwe-
stiach. Po pierwsze, od zyskéw
z odsetek musimy zaptaci¢ podatek
— 19 proc. Oznacza to, ze przy odpo-
wiednio wysokiej inflacji i tak nie
uratujemy naszych pieniedzy. Oto
przyktad: majac 4-letnie obligacje po
drugim roku otrzymamy 0,75 proc.
marzy plus inflacja (np. 7 proc.),
czyli 7,75 proc. Odliczajac 19 proc.
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podatku realna korzys¢ to ,,tylko”
6,23 proc. Czyli znacznie mniej niz
inflacja.

Po drugie, jesli bedziemy musieli
weczesniej wykupi¢ obligacje, straci-
my znacza czes¢ zyskow (zalezy to
od rodzaju obligacji i tego, po ilu la-
tach oszczedzania ja wykupimy).
Wciaz jednak nie stracimy wiecej niz
wlozylismy.

Aby wykupi¢ obligacje skarbowe,
nalezy uda¢ sie do oddziatu PKO BP,
biura maklerskiego PKO BP albo sko-
rzystaé z serwisu transakcyjnego na
stronie zakup.obligacjeskarbowe.pl.

NIERUCHOMOSCI

W 2019 r. Kantar na zlecenie UOKiK
zbadat, jak wyglada podejscie Pola-
kéw do inwestowania. Wyniki nie
byly zaskakujace, generalnie nie lu-
bimy ryzyka i wolimy raczej oszcze-
dza¢ zarabiane pieniadze niz opiera¢
sie na zyskach z inwestycji. Dlatego
Polacy najczesciej korzystaja z lokat

czy kont oszczednosciowych. Jak
wynika z kolei z badania Santander
Banku, najbardziej pozadane sa in-
westycje w nieruchomosci, ktére
zdaniem 65 proc. badanych pozwa-
laja na wygenerowanie duzych lub
bardzo duzych zyskéw. Na kolejnych
miejscach jest zloto, diamenty czy
dzieta sztuki.

Zostanmy przy nieruchomo-
Sciach. To, ze Polacy postrzegaja je
jako okazje inwestycyjna udowadnia
sytuacja, z jaka mamy do czynienia
na rynku juz od dobrych kilku lat.

W 2014 1. za gotéwke w Polsce kupio-
no ok. 20 tys. nowych mieszkan.

W 2019 r. bylo to juz 40 tys. W 2019 .
deweloperzy sprzedali ok. 65 tys.
mieszkan. Oznacza to, ze to wtasnie
zakupy za gotéwke — najczesciej

w celach inwestycyjnych — stanowia
wiekszo$¢ popytu na rynku.

Efekt? Bardzo szybki wzrost cen
mieszkan. Przyktadowo, w Warsza-
wie w I kwartale br. za metr kwa-
dratowy przecietnego mieszkania
trzeba byto da¢ od 10 do nawet
11,5 tys. zt (w zaleznosci czy z rynku
pierwotnego czy wtérnego oraz od
lokalizacji.). W 2018 r. byto to prze-
cietnie 8,9 tys. zt. Aw 2014 r. — ok.
7 tys. za mkw.

Czy tak szybki wzrost cen sie
utrzyma? Dzi$ trudno powiedzied,
ale zdaniem analitykéw coraz bar-
dziej absurdalne wyceny staja sie
realne. Zwlaszcza, jesli wezmiemy
pod uwage propozycje zawarte
w Polskim tadzie, czyli np. mieszka-
nie bez wktadu wiasnego czy tez
umorzenia kredytéw w zaleznosci od
liczby posiadanych dzieci. Konkretéw
brakuje, ale ich potencjalne wprowa-
dzenie doprowadzi do jeszcze wiek-
szego popytu na mieszkania. Popyt
jest takze wyzszy dzieki bardzo ni-
skim stopom procentowym.

Inwestowanie w nieruchomosci
ma takze jedna wade — nawet wspie-
rajac sie kredytem, nalezy posiada¢
co najmniej kilkanascie/kilkadziesiat
tysiecy zlotych. Banki dzi$ wymagaja
nawet 20 proc. wktadu wtasnego,
przez co zakup mieszkania w duzym
miescie wymaga kwoty nawet
100 tys. zt. Sytuacje miaty zmienié
tzw. polskie REIT-y, czyli specjalne
fundusze inwestujace w nieruchomo-
Sci, ale wciaz nie jest to rozwiazanie
dostepne dla Polakéw.

(&) ADOBE sTOCK




KONTO IKE I IKZE

Konta te powstaty, by promo-
wac prywatne oszczedzanie

w perspektywie emerytury.

Dzi$ jednak staty sig swietnym
narzedziem do inwestowania
swoich pienigdzy. Gtéwny atut to
zwolnienie z podatku od zyskow
kapitatowych do momentu wyco-
fania z nich pienigdzy. Konto IKZE

\§

Oprocz tego konto IKZE
mozna zlikwidowac tylko
w catosci - nie mozna wyptacic
czesci srodkow. Mozna miec
w tym samym czasie tylko jedno
konto IKE lub IKZE. Co ciekawe,
konto IKE moze postuzyc np.
do inwestowania w ohligacje
skarbowe.

w dodatku umozliwia zastoso-
wanie ulgi podatkowej - w za-
leznosci od tego, ile wptacimy,
mozemy odpisac od swojego
dochodu za dany rok podatkowy
okreslona ilos¢ pienigdzy. Jesli
takie konto zatozymy np. w domu
maklerskim oznacza to, ze zyski
ze sprzedazy akcji mozemy

spokaojnie reinwestowac. Dlatego
sprawdzaja sig idealnie np. przy
inwestowaniu dywidendowym.
Minusy? Pierwszy to limit wptat.
Dla kanta IKE jest to obecnie ok.
15 tys. zt rocznie, a dla konta
IKZE ponad 6,3 tys. zt rocznie
(lub 9,5 tys. zt jesli jestesmy
przedsighiorcami).

ILE MOZNA NATYM ZAROBIC? SREDNIOROCZNA STOPA ZWROTU Z AKTYWOW

Lokata w banku

0-1 proc. (bez dodatkowych warunkaw]

1,6-2,4 proc. (bez dodatkowych warunkéw)

Konto oszczednosciowe

0 prac. [bez dodatkowych warunkdw]

1-2 proc. (bez dodatkowych warunkéw

Obligacje skarbowe 3-miesigczne

0,5 proc.

1,5 proc.

Obligacje skarbowe 4-letnie COI
(indeksowane inflacja)

1,3 proc. [pierwszy okres odsetkowy,
bez uwzglednienia inflacji)

3.2 proc.

Kupno mieszkania w Warszawie
(inwestycja 550 tys. ztotych,
20 proc. wkiad wiasny + kredyt

2 proc. (wzrost wartosci mieszkania,
zysk z wynajmu pokrywa koszt kredytu)

5 proc. (wzrost wartosci mieszkania)

Kupno mieszkania w Warszawie 6,3 proc. [wzrost wartosci mieszkania 10 proc.
(inwestycja 550 tys. ztotych, bez kredytu) i zysk z wynajmu]

Zakup ETF naindeks S&P 500 12,2 proc. 10 proc.
Zakup ETF na indeks WIG20 26 proc. 2,7 proc.
Cena ziota 2 proc. 6 proc.
Cena srebra 50 proc. 7 proc.

Na horyzoncie wida¢ takze zagro-
zenia dla samego inwestowania
w nieruchomosci. Jedno to coraz bar-
dziej prawdopodobny wzrost stop
procentowych. Bardzo wysoka infla-
cja predzej czy pdzniej doprowadzi
do reakeji Rady Polityki Pienieznej,
a wraz z nig wzrosna np. ceny rat
kredytéw. Jest takze inny, bardziej
dtugofalowy problem — demografia.
W 2009 r. w Polsce urodzito sie ok.
419 tys. dzieci. W 2019 r. — 375 tys.
Mniejsza liczba urodzen prowadzi
nie tylko do spadku popytu na zakup
mieszkania, ale przede wszystkim
do spadku popytu na jego wynajem,
czyli gtéwnego Zrddta przychodu
0s6b inwestujacych w nieruchomo-
Sci. W ostatnich latach sytuacja po-
prawita sie m.in. dzieki imigrantom,
ale fala przyjazdéw juz mineta. Czy

to sie zmieni? Dzi$ trudno ocenic,
ale to powazne ryzyko, ktére wiaza
sie z dlugoterminowym inwestowa-
niem w mieszkania.

Rynek nieruchomosci ma takze
inne oblicze — zakup dziatki. Tu ceny
réwniez sa wieksze z roku na rok.
Tego typu inwestycje sa jednak dos¢
trudne do przeprowadzenia — bo
warto$¢ dziatek rosnie z czasem,
poza tym najwieksze zyski mozna
uzyskac z kupowania i sprzedazy
nieruchomosci, ktdre trzeba np.
odrolnic¢ lub tez doprowadzi¢ media.
To wymaga dodatkowego zaangazo-
wania kapitatu oraz wiedzy, jak
sprawnie przeprowadzi¢ taki proces.

INWESTOWANIE W AKCJE
Jak wynika z opisanego juz badania
Kantar, w 2019 r. w Polsce w akcje

inwestowato zaledwie 8 proc. bada-
nych. Ostatnie miesigce prawdopo-
dobnie przyniosty wzrost tej liczby,
ale wciaz nie jest to poziom poréw-
nywalny do np. USA, gdzie takie in-
westycje ma az 55 proc. dorostych
Amerykanow.

Przyczyny? Nieche¢ do ryzyka
i generalnie niski poziom wiedzy
o tym, jak inwestuje sie w papiery
wartosciowe takie jak akcje. Zacznij-
my od podstaw. Dzi$, aby mdc inwe-
stowac w akcje potrzebne jest konto
maklerskie. Wiekszo$¢ bankéw umoz-
liwia zatozenie takiego konta przez
internet przy wykorzystaniu klasycz-
nego konta bankowego. Taki rachu-
nek mozna takze zatozy¢ w biurach
maklerskich. Najbardziej popularne
rachunki maklerskie w Polsce sa bez-
platne — przynajmniej w wersji dla
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inwestora amatora. Kupno i sprzedaz
akcji w ten sposéb ma jeden minus

— wigze sie z koniecznoscig zaptaty
prowizji od transakeji. Obecnie wyno-
sza one od 0,13 do 0,39 proc. od war-
tosci transakcji, przy czym niemal
zawsze instytucje maja minimalna
prowizje niezalezng od warto$ci
transakcji — jest to 3, 5 lub 10 zt.

Uwaga — powyzsze wyliczenia
obejmuja handel akcjami na polskiej
Gietdzie Papier6w Wartosciowych.
Tylko niektdre instytucje oferuja
handel akcjami z innych gield. Do
tego jeszcze przejdziemy.

Sam proces zakupu jest dos¢ ta-
twy. Najwazniejsze i jednoczesnie
najtrudniejsze pytanie dotyczace in-
westycji w akcje brzmi — kiedy (i co)
kupi¢ oraz kiedy to sprzedac. Na war-
szawskiej Gieldzie Papieréw Warto-
Sciowych na parkiecie gtéwnym
obecnie notowanych jest 429 spétek
oraz 364 dodatkowo na parkiecie
NewConnect, czyli ,,matej gietdzie”
(s to najczesciej firmy Srednie).

Obok kupowania akcji z mysla
o wzroscie ich warto$ci (mozna takze
kupowac instrumenty finansowe
z mysla o spadku, ale jest to juz na-
rzedzie dla bardziej zaawansowanych
inwestoréw) mozna takze inwesto-
wac w akcje z mysla o dywidendzie
(o ktorej wiecej piszemy na stronie
92). Wiele spétek co roku wyptaca
swoim udzialowcom pewna kwote
uzalezniong od ich zyskéw. Niektore
robig to co roku od wielu lat. Przykta-
dowo, w Polsce zyskiem od 1997 r.
regularnie dzieli sie Asseco Poland.
0d 2003 1. robi to Sniezka. Ile mozna
na tym zarobic?

Wezmy przyktad Sniezki. Firma
notowana jest na Gietdzie od 2003 r.
Jesli woéwczas kupitbys za 1000 zt jej
akcje (bytoby to 52 udziaty), to do
tej pory z samej inwestycji ,,zarobit-
bys” prawie 1500 zt (i to po odlicze-
niu podatku od zyskéw kapitato-
wych). W dodatku ich cena wynosi
obecnie (poczatek czerwca) 86,8 zt
— czyli realna warto$¢ to ponad
4,5 tys. zt. Sprzedajac je po 18 latach
miatby$ niemal 6-krotnos¢ swojej
pierwotnej inwestycji. Jeszcze wiecej
zarobitbys, gdybys coroczna dywi-
dende reinwestowat w zakup dodat-
kowych akgji.

To wtasnie inwestowanie dywi-
dendowe jest najbardziej popularne
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w USA. Akcje nierzadko przechodza
z pokolenia na pokolenie. Nic dziw-
nego — na amerykanskiej gietdzie
obecnie jest ok. 70 spétek, ktore od
co najmniej 25 lat regularnie wypta-
caja dywidende (tam popularna jest
dywidenda wyptacana kwartalnie,

a nie rocznie, jak w Polsce) i w do-
datku co roku ja zwiekszaja. Jest
takze kilkanascie firm, ktdre robia
to od niemal 60 lat, w tym tak
znane, jak Coca-Cola czy Procter

& Gamble.

A moze kupic¢ akcje amerykan-
skich spétek? W Polsce taka mozli-
wos¢ daje kilka biur maklerskich.
Prowizje s3 jednak znacznie wyzsze
(nie procent od wartosci transakcji,
ale od minimalnego kosztu transak-
¢ji, ktory wynosi np. 5 dol. lub euro
— czyli np. 29 z}). Tu jednak musimy
liczy¢ sie z ryzykiem walutowym.
Zat6zmy, ze chcemy kupic jedna
akcje Apple, ktéra obecnie kosztuje
ok. 127 dol. za sztuke. Wydamy na to
ok. 470 z} plus prowizja. Jesli jednak
zlotéwka wzmocni sie wzgledem do-
lara, wtedy nie uwzgledniajac prowi-
zji i zaktadajac, Ze cena akgji nie ule-
gnie zmianie, otrzymamy np. 420 zi.
Oczywiscie, dziata to w obie strony
i jesli ztotowka ostabi sie, to nawet
jesli cena akgji spadnie, i tak zarobi-
my (w ztotéwkach).

Jest jeszcze jedna mozliwo$c,
jaka daje nam konto IKE lub IKZE.
Dopoki nie wycofamy naszych pie-
niedzy z takich kont, nie ptacimy
podatku od zyskow kapitatowych.
Maja jednak swoje minusy (wiecej
w tabelce).

Ile mozna zarobi¢ na inwestycji
w akcje? Sprawa jest do$¢ skompli-
kowana, bo wszystko zalezy od
tego, co i kiedy sie kupito oraz kiedy
sprzedato. Jesli kto$ na poczatku
stycznia 2019 r. wpadt na pomyst,
by kupi¢ akcje CD Projekt, a nastep-
nie je sprzedat w sierpniu 2020 r.,
woéwczas jego zysk byt przeszto
2-krotny. Jesli natomiast kupit je
w sierpniu 2020 r., a sprzedat
W maju 2021 r., wowczas stracit po-
nad potowe zainwestowanej kwoty.
Inwestorzy dlugoterminowi stawia-
jacy na dywidende maja mniejsza
szanse na wielkie zyski, ale bardziej
na stabilny zwrot swoich $rodkéw.
Takie inwestowanie zawsze jednak
wiaze sie ryzykiem.

W USA
POLOWA
SPOLE-
CZENSTWA
INWESTUJE
NA RYNKU

KAPITALOWYM.

W POLSCE
ZALEDWIE
8 PROC.

FUNDUSZE INWESTYCYJNE
Inwestowanie w akcje sprowadza sie
do checi zarobienia wiecej niz zara-
bia przecietny uczestnik rynku kapi-
tatowego. Amerykanscy ekonomisci
wiele lat temu policzyli jednak, ze
tylko niewielki procent graczy ma
szanse na wielki zarobek. Reszta
albo traci, albo zarabia mniej niz po-
dejmujac proste dziatania, takie jak
np. inwestowanie w ,,szeroki rynek”.
Co wiecej, w dtuzszej perspektywie
(np. 10 lat) z takim , szerokim ryn-
kiem” przegrywaja takze profesjona-
lisci. Zdecydowana mniejszos¢ fun-
duszy inwestycyjnych zarabia wiecej
niz indeksy gieldowe. Dlatego w la-
tach 90. w USA i innych krajach Eu-
ropy Zachodniej pojawity sie fundu-
sze indeksowe. Grupa ta obejmuje
przede wszystkim fundusze inwesty-
cyjne, ktérych udzialty mozna kupié¢
na gietdach papieréw wartoscio-
wych. Dzi$ fundusze ETF s3 najbar-
dziej znane z ,,replikowania indek-
s6w”. W Polsce najbardziej znanym
indeksem jest WIG 20 — skupiajacy
20 najwiekszych spétek. W USA jest
to S&P5 00 — w ktdrym znajduje sie
500 najwiekszych firm amerykarn-
skich. Fundusze ETF sg budowane po
to, by np. odzwierciedla¢ wyniki ta-
kiego indeksu.

Niezwykta popularnos¢ tego
typu inwestycji wynika z dwéch
kwestii. Po pierwsze, oplaty za ich
zarzadzanie s3 zdecydowanie niz-
sze niz oplaty za typowe, aktywnie
zarzadzane fundusze inwestycyjne
(np. 0,2 proc. rocznie w poréwnaniu
Z 1 proc., a w Polsce nierzadko na-
wet 2 czy 3 proc. rocznie). Po dru-
gie, ich wyniki w dtuzszej perspek-
tywie sa lepsze niz funduszy inwe-
stycyjnych.

Przyktadowo, amerykanski ETF
na indeks S&P 500 od 2001 r. do
czerwca 2021 r. (iShares Core)
zwiekszyt sie wielokrotnie (mimo
dwdch wielkich kryzyséw z lat
2008-2009 i 2020). Jesli w styczniu
2001 r. zainwestowaliby$my w niego
10 tys. dol., dzi§ mieliby$my niemal
50 tys. Co ciekawe, amerykanski in-
deks S&P 500 w ciggu ostatniej de-
kady pozwolil na wiekszy , zarobek”
niz udato sie zarobi¢ najbardziej
znanemu inwestorowi na $wiecie
— Warrenowi Buffettowi. W wielkim
uproszczeniu mozna powiedzied, ze
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spotki, rynki wschodzace a nawet
ztoto (i to zaréwno taki, ktéry in-
westuje fizycznie w ztoto jak i tylko
nasladujacy kurs ceny kruszcu). Na
tym tle budowane s3 cate strategie
inwestycyjne, ktére zaktadaja np.
zakup kilku funduszy (przyktadowo
— na amerykanskie duze spotki, fir-
my europejskie czy rynki wscho-
dzace w tym Chiny). W ten sposéb
nawet, jesli z jakiego$ powodu
przez kilka lat amerykaniska gospo-
darka bedzie radzita sobie stabiej,
mozemy liczy¢ na potencjalnie
szybki wzrost gospodarek panstw
rozwijajacych sie i wciaz zarobi¢ na
naszych inwestycjach. ETF umozli-
wiaja takze np. inwestowanie w cate
portfele obligacji korporacyjnych,
czyli emitowanych przez firmy. To
znacznie bezpieczniejsze rozwiaza-
nie niz zakup takich obligacji bez-
posrednio.

Alternatywa sa wiasnie fundusze
inwestycyjne aktywnie zarzadzane.

RYGOR INZYNIERA
| ARTYZM MALARZA

formutowanie i wdrozenie polityki
dewidendowej wymaga rygoru inzynie-

ra potaczonego z artyzmem malarza.
Wszystko zaczyna sig od okreslenia, ktarzy
inwestorzy sa dla nas grupa docelowa. Dla
wielu regularnie wyptacana dywidenda jest
warunkiem inwestycji w dang spotke, a inni
odbierajg wyptatg jako przestanke do tego, ze
przedsighiorstwo nie ma ciekawych projektow
inwestycyjnych i zamiast sig rozwijac przeka-
zuje zyski akcjonariuszom.

Wysokos¢ dywidend wyptacanych przez
spotki notowane na rynkach prowadzonych
przez GPW jest bardzo zmienna. Dlatego od
trzech lat liczymy specjalny indeks WIGdiv,
ktérego wartosc zalezy od dywidend wypta-
canych w danym roku. Na poczatku czerwca
tego roku indeks WIGdiv zanotowat najwyzsza
wartosc w swojej histarii, bijac tym samym
poprzedni rekord z 2018 r. W sktad indeksu
WIGdiv wchodzg spotki z indeksow WIG20,
mWIG40 lub sWIG80, ktare na przestrzeni
ostatnich 5 lat obrotowych regularnie wypta-
caty dywidende. Obecnie jest ich 33. Lacznie

DR MAREK DIETL, prezes zarzadu GPW

poziom dywidendy za kazdy rok. Ta minimalna
dywidenda rosnie o 10 gr rocznie i moze byc
powiekszaona o zyski uzyskane ze sprzedazy
aktywow. Za lata 2018-2019 wyptacilismy na-
szym akcjonariuszom tacznie ponad 234 min
zt. Za 2020 . zarzad GPW zarekomendo-

wat wyptate dywidendy w wysokaosci 2,5 zt

za akcjg, a wigc kalejne prawie 105 min zt

w tym roku juz ponad 100 spatek notowanych
na Gtewnym Rynku GPW zadeklarowato wypta-

te dywidendy za 2020 r.

GPW jest notowana na gietdzie i tez ma
swoja polityke dywidendowa. My postawilismy
na stabilnosc. Zdefiniowalismy minimalny

trafi do naszych akcjonariuszy. Chyba nasza
strategia rozwoju i dywidendowa podoba sig

inwestorom. Od czasu ogtoszenia strategii

stem kursu akgji.

#GPW2022 nasi akcjonariusze zarobili ponad
60 proc. w zwigzku z wyptata dywidend i wzro-

przecietny John kupujac w 2010 r. je-
den, zwykly ETF na najwieksze ame-
rykaniskie firmy, zarobit procentowo
wiecej niz wielki Buffett.

Z takimi inwestycjami wigze sie
jednak ryzyko. Wréémy do naszego
przyktadu — wilozenia 10 tys. dol.

1 stycznia 2001 r. w amerykanski in-
deks najwiekszych firm. Pod koniec

lutego zaczely sie spadki na gieldzie,
ktdre trwaty latami. Przecietny John

wlozone pienigdze odzyskat dopiero...

poziom prawie 39 tys. punktéw. Ni-
gdy p6zniej nawet nie zblizyt sie do
tego poziomu, przez dekady stopnio-
wo tracac na wartosci. Dzi§ ma nieco
ponizej 29 tys. punktéw — czyli naj-
wiecej od ponad 20 lat. Tyle ze do
rekordu wciaz daleko. Przystowiowy
japoriski Hiroshi do dzis nie odzy-
skatby pieniedzy.

A jak to wyglada w Polsce? Nie-
zbyt dobrze. Pierwszy ETF na naj-
wazniejszy indeks WIG 20 powstat

To, ze zazwyczaj notujg one gorsze
wyniki niz ETF nie oznacza, ze s3a
zlym rozwigzaniem. W ciagu ostat-
niego roku wielkie sukcesy (zaréwno
w Polsce, jak i USA) notowaty kla-
syczne fundusze inwestujace w sp6t-
ki technologiczne. Czy ich przewaga
sie utrzyma, pokaze czas.

Fundusze inwestycyjne mozna
kupowac bez koniecznos$ci posiada-
nia konta maklerskiego — wystar-
czy udac sie do instytucji, ktdra je
sprzedaje. W przypadku ETF trzeba
miec¢ jednak takie konto. I tu wybdr
jest nieco bardziej ograniczony,
bo na polskiej gietdzie notowanych
jest tylko kilka ETF. Trzeba skorzy-
sta¢ z rozwiazan innych gietd
— jednak tu problemem jest réw-
niez ryzyko walutowe oraz wyzsze
koszty transakcyjne.

w potowie 2005 r. Potem, w czasie we wrzesniu 2010 r. Pod koniec INWESTOWA-
kryzysu 2008—2009 znéw stracit kwietnia 2021 r. zostat zlikwidowany. | NIE NA GIEL- PASYWNE INWESTOWANIE
— warto$¢ jego inwestycji spadta po-  Gdyby ktos wtozyt w niego 10 tys. zt DZIE NIE MUSI Finansisci znaleZli jednak sposéb
nizej 8 tys. dol. Postawmy sie w miej- ~ w dniu powstania i ,,wyjatby” wraz 0ZNACZAC ina to. Mowa o tzw. robodoradcach.
scu takiego Johna. Czy psychika prze-  z likwidacja, wowczas... stracitby 5 Sa to specjalne systemy, ktore auto-
cietnego inwestora wytrzyma wielo- 20 proc. Na plusie byt tylko przez ZMUDNEGO matycznie wybieraja w co i kiedy in-
letnie bycie ,,pod kreska”? rok — do potowy 2011 1. ANALIZUWA' westowac. W Stanach Zjednoczonych
Druga kwestia to fakt, ze zdarze- Recepta na takie zjawisko jest NIAWYNIKOW jest to coraz bardziej popularne roz-
nia z przesztosci nie musza sie po- dywersyfikacja. I takie fundusze SPOLEK. wigzanie. W Polsce od paru lat do-
wtarzac. Przyktadowo, w latach 80. réwniez dostepne sa na rynku. SA GOTOWE stepna jest platforma PZU (ktéra ty-
japoniska gospodarka rosta w btyska- Przyktadowo, mozna znalez¢ fun- powym robodoradca jednak nie jest).
wicznym tempie. Wraz za nim rosty dusz ETF odzwierciedlajacy catg ROZWIAZANIA, 0d 2019 r. dziata pierwszy taki pro-
japoniskie firmy. Pod koniec 1989 r. globalna gospodarke. Jest tez inwe- NP. FUNDUSZE jekt — Finax (opisywany juz przez
japoriski indeks Nikkei 225 osiggnat stujacy w amerykaniskie $rednie TYPU ETF , My Company Polska” w jednym
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RAPORT

W CO INWESTOWAEC

DZIELA SZTUKI SA INTERESUJACA INWESTYCJA, ALE TRZEBA SIE NATYM ZNAC.
ROZWIAZANIEM SA FUNDUSZE INWESTYCYJNE. MOZNA TAKZE POSZUKAC ALTERNATYW

z poprzednich numeréw). Inwesto-
wanie przez takiego robodoradce
opiera sie na wyborze strategii in-
westycyjnej (jednej z 11, ale to, ktéra
wybraé, podpowie sam system
w oparciu o nasze cele) i przelaniu
na konto okreslonej kwoty. To
wszystko. To najwiekszy plus tego
typu inwestowania — nie poswieca-
my na nie czasu, w odréznieniu od
np. poszukiwania spétek, w ktére
chcemy po prostu zainwestowac.
Minus? Finax zarejestrowany jest
na Stowacji, w zwigzku z czym inwe-
stuje sie w euro. Dlatego narazamy
sie na kursy walutowe. Niezaleznie
od tego w 2020 1. pozwolit on inwe-
storom na zysk od 9,7 do nawet
11 proc. (w zaleznosci od strategii).
Finax kontrolowany jest przez sto-
wacki nadzér finansowy — inwestor
z Polski moze liczy¢ na odzyskanie
90 proc. (do 20 tys. euro) z zainwe-
stowanej kwoty, gdyby firma upadta.
Inwestowanie pasywne obejmuje
takze inne podejscie do whasnych pie-
niedzy. Tworzymy wiasna strategie
inwestycyjna, a nastepnie korzystajac
z dostepnych na rynku mozliwosci
wktadamy w nig pienigdze. Najbar-
dziej klasyczna strategia inwestycyjna
jest 60/40 — czyli 60 proc. akcje ame-
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rykaniskich wielkich spétek i 40 proc.
amerykanskich srednioterminowych
obligacji. 0d 1970 do 2020 r. dawat on
$redniorocznie 6 proc. zwrotu rocz-
nie. Nie jest to wiele w poréwnaniu

z np. tym, jak rést sam amerykanski
rynek akcji, ale ma dwie zalety — po
pierwsze jest stabilniejszy (czyli

w czasie kryzysu nie tracimy np.

50 proc. wartosci inwestycji), a po
drugie, jego zastosowanie pozwala
na czesciowe skorzystanie z polityki
,7Jkupowania na dotku i sprzedawania
na gorce”. Jak to dziata? Kupujemy

akcje za 6 tys. zt i obligacje za 4 tys. zt.

Po paru latach okazuje sie, ze akcje
rosna szybciej niz obligacje i zamiast
60/40 proc. mamy 80/20 proc. Wow-
czas sprzedajemy ,,nadmiarowe”
akcje i kupujemy obligacje. Jesli za
chwile przyjdzie kryzys, jestesmy le-
piej zabezpieczeni przed jego konse-
kwencjami. Wyliczenia pokazuja, ze
niezaleznie od wybranej strategii,
stosowanie takiego rebalansowania
moze pozwoli¢ na podwyzszenie
Sredniorocznej stopy zwrotu nawet
01do 1,5 proc.

Oczywiscie dzis wielu ekspertéw
ttumaczy, ze portfel 60/40 jest
za staby (ze wzgledu na bardzo ni-
skie stopy procentowe i spadajace

zyski z obligacji). Nic nie stoi na
przeszkodzie, by stworzy¢ wiasny
portfel.

SUROWCE

Skoro lokaty nie chronig przed infla-
cja, akcje sa ryzykowne, to by¢ moze
wystarczy kupi¢ sobie ztoto? W po-
pularnej opinii to najlepsze narze-
dzie do ochrony przed inflacja. Pro-
blem w tym, Ze tak do korica nie jest.
Najwyzsza cena uncji ztota w historii
odnotowana byta w lutym 1980 r.

i wyniosta ponad 2,2 tys. dol. W maju
br. byto to ok. 1,9 tys. dol. Znacznie
mniej niz np. w 2012 1., kiedy cena
przekraczata 2 tys. dol.

Niezaleznie od chwilowych
wzrostow i spadkéw, do kryzysu fi-
nansowego z lat 2008—-2009 ztoto
generalnie zachowywato sie podob-
nie jak inflacja. Od tamtej pory trud-
no znalez¢ wieksza korelacje mie-
dzy wycena kruszcu a inflacja. Ztoto
stato sie bardziej przedmiotem spe-
kulacji. Zdaniem analitykéw amery-
kanskich funduszy w najblizszym
czasie generalnie powinnismy mie¢
do czynienia ze wzrostem wartosci
ztota, ale podobna obserwacja doty-
czy np. srebra.

Ztoto obecnie mozna kupi¢ na
dwa sposoby. Jeden to zakup ztota
fizycznego, np. monet bulionowych.
Drugi to zakup udziatéw w fundu-
szach, ktére inwestuja w ztoto — za-
réwno aktywnych, jak i ETF.

Nalezy jednak pamieta¢, ze swiat
nie koriczy sie na ztocie i srebrze.
Handel surowcami obejmuje setki
réznych towaréw — mniej lub bar-
dziej popularnych. Przyktadowo
ropa naftowa. Mimo zatamania
W czasie pandemii popyt na rope
stopniowo rosnie. I prawdopodob-
nie bedzie rdst nadal przy jednocze-
snym spadku podazy (europejskie
i amerykanskie firmy ze wzgledu na
zielona transformacje wydobywaja
jej coraz mniej).

INWESTYCJE ALTERNATYWNE

Na famach ,,My Company Polska”
niejednokrotnie opisywalismy sztu-
ke inwestowania w tzw. inwestycje
alternatywne. To m.in. inwestycje
w sztuke, wina, ale takze np. w nie-
ruchomosci wakacyjne pod wyna-
jem. Tu podawanie $redniorocznych
stop zwrotu jest niezwykle trudne,
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bo inwestujemy w dlugoterminowy
wzrost wartosci przedmiotéw lub
aktywow. Problemem jest koniecz-
nos¢ posiadania przynajmniej mini-
malnej wiedzy na dany temat. Jesli
wiemy...

Mozemy zarobi¢ parokrotnie wie-
cej, niz wlozyliSmy. Trzeba jednak
trafi¢ na peretke. Mimo to ogdlne
wskazniki pokazuja, ze $wiatowy ry-
nek sztuki mocno sie rozwija. Poka-
Zuje to przygotowany przez Sothe-
by’s Mei Moses Index obrazujacy jak
bardzo zmieniaja sie ceny tych sa-
mych dziet sztuki w dtugim czasie
pokazuje, ze w ciggu ostatniej dekady
wyceny na rynku rosna stabilnie.
0d 1950 do 2020 r. jest to ok. 8 proc.
w ciggu roku.

Znacznie bardziej ciekawym po-
mystem jest inwestowanie w arty-
kuty kolekcjonerskie, ktére mozemy
przypadkowo posiadac¢ (lub tez
w prosty sposéb pozyskac). W tym
numerze piszemy m.in. o inwesto-
waniu w klocki, ale coraz wieksza
popularnoscia ciesza sie np. kolek-
cjonerskie wersje gier, figurki czy
karty (strona 34).

NIETYPOWE ROZWIAZANIA
Tekst o pomystach na pokonanie
inflacji w 2021 r. nie moze obej$¢
sie bez kryptowalut. Mimo ze jest
to aktywne dos$¢ kontrowersyjne,
to rozpala wyobraznie wielu inwe-
storéw juz od wielu lat. Z kryptowa-
lutami jest kilka probleméw. Po
pierwsze, nie sa w jakikolwiek spo-
s6b uregulowane. Po drugie, nie re-
prezentuja absolutnie zadnej, real-
nej wartosci. Z pierwotnej funkcji,
jaka miato by¢ powstanie niezalez-
nego $rodka platniczego niepodle-
gajacego inflacji staly sie olbrzymim
narzedziem spekulacyjnym.

No dobrze, ale ile mozna na tym
zarobié? Bitocoin, czyli najwieksza
i najbardziej popularna kryptowaluta,
w szczycie covidowego dotku wart
byt ok. 5,8 tys. dol. za sztuke. W lipcu
2020 r. odrobit straty (i osiggnat war-
to$¢ 10 tys. dol.). A potem nastato
prawdzie szalenistwo, ktérego ukoro-
nowaniem byt przetom marca
i kwietnia br., kiedy to za jednego bit-
coina ptacono 60 tys. dol.

Inna kryptowaluta, ethereum,
z marcowego dotka (100 dol.) urosta
do 4,2 tys. dol. Na boomie korzysta-

BURSZTYNOWE INWESTYCJE
PRZY ARABSKIEJ HERBACIE

wartosci bursztynu decyduje kilka
0 czynnikow: wielkosg, kolar, przyblizony

wiek jantaru oraz to, czy w jego wngtrzu
znajduja sig ,inkluzje”, czyli owad lub inne
zachowane stworzenie. Chot jest to klasycz-
ne podejscie i zwtaszcza w Polsce jestesmy
przyzwyczajeni do bizuterii 0 naturalnych, nie-
regularnych ksztattach, to w ostatnich latach,
coraz czesciej do gtosu dochodza bardziej
nowaoczesne, oszlifowane i fasetowane jantary
w ztotych wzorach. Zastanawiajac sig nad
inwestycja w bursztyn, warto brac pod uwageg
opcje finansowania marek posiadajgcych
doswiadczenie na najwigkszych rynkach zhytu
tego kruszca.
Obecnie ten surowiec ma najwigkszy potencjat
na Bliskim Wschadzie, gdzie biaty i mleczny
bursztyn battycki czesto jest bardziej warto-
sciowy niz ztoto. Arabskie rézance z jantaru,
tzw. mahomety, ktdre aktualnie sa traktowane
jako element hizuterii pokazujacy zamoznosc
jego posiadacza, s sprzedawane nawet za
kilkadziesiat tysigcy ztotych. Najwigkszymi
odbiorcami sa kraje Zatoki Perskiej, m.in.
Arabia Saudyjska. Popyt w tym regionie
przypomina poczatek ,bursztynowej goracz-
ki” w Chinach i Japonii w latach 2011-2016,
kiedy odnotowywano najwyzsze w historii ceny
skamieliny. Jednak nadpodaz niskiej jakosci

\\\\

MARTANASER
zatozycielka marki
bizuterii bursztynowej

bursztynu wygenerowana w Obwadzie Kali-
ningradzkim i fast fashion wptynety na spadek
zainteresowania i w efekcie cen surowca

w tym okresie. Teraz stopy zwrotu przy sprze-
dazy gotowych wyrohow do krajow arabskich
osiagaja nawet 3 tys. proc. Inwestycje w suro-
wy bursztyn sg mozliwe, jednak na pewno nie
0siagaja takich zyskdw jak gotowa bizuteria.
Potawiacze bursztynu nie sg odpowiednio wy-
nagradzani, a zawadd ten coraz czgsciej staje
sig hohby niz praca zarobkowa.

lutnie nie wiadomo.

1y takze tak dziwne kryptowaluty,
jak dogecoin, ktéry powstat dla zar-
tu w lipcu 2020 r. Do stycznia jego
cena wahata sie wokét jednego cen-
ta za sztuke. Az do serii tweetéw
znanego miliardera, Elona Muska,
dzieki ktéremu wycena doszta do
prawie 70 centéw za sztuke.
Ostatnie tygodnie przyniosty
znaczace spadki na rynku krypto-
walut. Co wydarzy sie dalej? Abso-

Kryptowaluty to nie jedyny po-
myst na zarabianie. W Polsce coraz
bardziej popularny staje sie np.
crowdfunding udziatowy, czyli za-
kupienie akcji rozwijajacej sie fir-

pieréw wartosciowych, jednak na
razie nie ma jeszcze zadnej takiej
sytuacji. Bardziej majetni coraz
czesciej inwestuja bezposrednio
w konkretne startupy. Tu jednak
kapitat do inwestowania jest zna-

CZ3Co WYZSZy.

WALKA Z INFLACJA,

CZY DA SIE WYGRAC?

Jesli bedzie niezwykle wysoka

— najprawdopodobniej nie. Jesli
uda sie ja utrzymac w ryzach

— tak. Skoniczyly sie jednak czasy,
gdzie wystarczy p6js¢ do banku

i wptaci¢ pieniadze na lokate. Jesli
nie chcemy traci¢ oszczednosci

my. Firma za te pieniadze realizuje
swoj cel (np. budowe fabryki czy
rozwdj na nowym rynku), a inwe-
storzy moga wymieniac¢ sie akcjami
miedzy soba. Docelowo takie spotki
maja pojawia¢ sie na gietdzie pa-

(i nie chcemy ich wydawac), wéw-
czas konieczno$cia staje sie wejscie
na rynek kapitatowy albo kupno
nieruchomosci. Jednak w tak skom-
plikowanych czasach takze i one nie
gwarantuja zysku. ®
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GPW WSPIERA
EMITENTOW

W RAPORTOWANIU ESG

Gietda Papieréw Wartosciowych we wspotpracy z Europejskim Bankiem Odbudowy i Rozwoju opublikowata
»Wytyczne do raportowania ESG. Przewodnik dla spétek notowanych na GPW”. Ten dokument ma wesprzec
emitentéw w procesie raportowania danych niefinansowych zgodnych z oczekiwaniami inwestorow.
GPW jest jedna z 56 gietd na swiecie, ktdre opublikowaty przewodniki o raportowaniu czynnikéw ESG.

krét ESG (Environmental,

Social and Corporate Gover-

nance) to opis dziatan podej-

mowanych przez firmy

z punktu widzenia ich wpty-
wu na ochrone $rodowiska (E), dbanie
o spoteczenistwo (S) i prowadzenie
fadu korporacyjnego (G). ESG zastapi-
to pojecie CSR (spoteczna odpowie-
dzialnos$¢ biznesu), obejmujac szerszy
zakres niefinansowych kwestii zwia-
zanych z prowadzeniem biznesu oraz
na nowo okreslito znaczenie warto$ci
firmy.

Badania sugeruja, ze 79 proc. kon-
sumentéw kieruje sie w decyzjach za-
kupowych takimi kwestiami, jak odpo-
wiedzialno$¢ spoteczna firmy, inklu-

zywnos$¢ oraz jej wptyw na srodowisko.

Dzi$ kredytodawcy, kandydaci do pra-
¢y, konsumenci i inwestorzy na catym
Swiecie, w tym w Polsce, zwracaja du-
Za uwage nha to, w jaki sposéb firma
dba o $rodowisko, spoteczenistwo i tad
korporacyjny. Silnymi motywatorami
s takze nowe mozliwosci biznesowe,
takie jak rosnacy popyt na zréwnowa-
zone produkty i ustugi, che¢ poprawy
swojej atrakcyjnosci biznesowej na
rynku pracy oraz odpowiedz na zmie-
niajace sie zachowania konsumentéw.
— Obecnie wiadomo juz, ze raporto-
wanie danych niefinansowych stanowi
kluczowy element decyzji inwestycyj-
nych. Zjawisko to nabrato tempa
W 2020 1., gdy globalna pandemia
COVID-19 uswiadomita nam wszyst-
kim, jak bardzo jeste§my zalezni od
Swiata natury i jaki wptyw ma na nas

degradacja srodowiska natural-
nego oraz wynikajace z niej kon-
sekwencje spoteczne. Gietdy na
calym $wiecie, jako podmioty
odpowiedzialne za organizowa-
nie obrotu, sa najbardziej pre-
dysponowane do tego, by reago-
waé na zmieniajace sie potrzeby
i zobowigzania w obszarze ESG.
Dziatania Gietdy Papieréw War-
to$ciowych w Warszawie row-
niez wpisuja sie w te globalne
trendy, a ich wynikiem jest pu-
blikacja przewodnika ,,Wytyczne
do raportowania ESG” — méwi
Izabela Olszewska, cztonek za-
rzadu GPW.

NAJLEPSZY RAPORT
ZINTEGROWANY
Pomimo ze kwestie ESG czasem
nazywane sg réwniez niefinanso-
wymi lub pozafinansowymi, to od
tych stricte finansowych réznia
sie tylko stopniem trudnosci
przedstawienia ich za pomoca
miernikéw finansowych. Na przy-
kiad lepsze gospodarowanie zaso-
bami moze przyczyni¢ sie do
zmniejszenia kosztéw energii.
Z kolei optymalizacja wykorzysta-
nia surowcéw w procesie produk-
cyjnym moze pozytywnie wpty-
wac na ograniczenie ilosci gene-
rowanych odpadéw, tym samym
zmniejszajac koszt ich utylizacji.
Jest wiele sposobdw raporto-
wania o ESG. Kwestie te moga
zosta¢ opublikowane w rocznych

IZABELA OLSZEWSKA
cztonek zarzadu GPW

sprawozdaniach z dziatalnosci. Jed-
nak zwykle tego typu informacje
ograniczone s3 do kilku najwazniej-
szych tematéw i wskaznikéw, aby
dopasowac je do stylu i formatu
sprawozdan finansowych. Dodatko-
we informacje moga zosta¢ ujaw-
nione za posrednictwem strony in-
ternetowej lub poprzez odestanie do
odpowiednich dokumentéw.

Dzi$ najcze$ciej wybieranym
sposobem raportowania w firmach
na catym swiecie jest jednak osobny
raport zréwnowazonego rozwoju.
Pozwala on zebra¢ wszystkie infor-
macje na temat kwestii Srodowisko-
wych, spotecznych oraz tadu korpo-
racyjnego w jednym dokumencie.
Wybdr takiej formy raportu daje fir-
mom wieksza swobode przedsta-
wienia podejmowanych dziatai ESG
i ich rezultatéw w sposéb najbar-
dziej odpowiadajacy ich potrzebom.

MATERIALY PRASOWE; ADOBE STOCK
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Inna metoda jest raport zintegro-
wany. Laczy w jednym dokumencie
zaréwno elementy raportu finanso-
wego, jak i kwestie zréwnowazone-
go rozwoju, pokazujac jak strategia
i model budowania wartosci firmy
wplywaja na podejmowane dziata-
nia ESG i ich rezultaty. Z tego tez
powodu sposéb ten czesciej wybie-
rany jest przez bardziej zaawanso-
wane firmy o dobrze rozwinietym
systemie zarzadzania kwestiami
ESG. Raportowanie zintegrowane
jest promowane przez organizacje
International Integrated Reporting
Council (IIRC).

JAK TO DOBRZE ZROBIC

Poniewaz inwestorzy, analitycy

i agencje ratingowe coraz czesciej
poszukuja informacji o dziataniach
ESG firm, wazne jest, aby emitenci
potrafili odpowiedzie¢ na ich po-

trzeby informacyjne. Oto kilka ele-
mentéw, ktére charakteryzujg ra-
portowanie ESG zorientowane na
potrzeby rynkéw kapitatowych.

® |STOTNE

Zastosowanie wnikliwej analizy
istotnosci pomaga zidentyfikowac
gtéwne kwestie ESG i nada¢ im od-
powiednia wage zgodnie z prawdo-
podobieristwem i wielko$cig ich po-
tencjalnego wptywu na dziatania
firmy.

© OBIEKTYWNE | WYWAZONE
Nalezy unika¢ zafatszowari lub po-
minie¢ informacji istotnych.

® STRATEGICZNE | WYBIEGAJACE
PERSPEKTYWA W PRZYSZt0SC
Ogélnikowe, rutynowe informacje
s3 mato przydatne dla inwestoréw
i analitykdéw.

® JASNE | ZWIEZLE

Raportowanie zbyt duzej ilosci in-
formacji lub tych nieistotnych moze
utrudnic¢ uzytkownikom zrozumie-
nie tresci raportu lub sprawié, ze
wazne informacje nie zostana zi-
dentyfikowane.

© POROWNYWALNE | RZETELNE
Dane ilosciowe s3 czesto preferowane
przez inwestordw, poniewaz tatwo je
zestawi¢ z wynikami innych firm z tej
samej grupy poréwnawcze;j.

© WERYFIKOWALNE

Zewnetrzna weryfikacja raportowa-
nych danych ESG pomaga zwigkszy¢
ich wiarygodno$¢ i jest pozytywnym
sygnatem dla inwestoréw. ®

Wiecej informacji na temat raportowania
ESG na poswieconej temu stronie GPW
www.gpw.pl/esg-gpw
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GIELDA
MARZEN
7. DZIECINSTWA

Wiesz czym jest Charizard? Nie? To zatuj,
bo moze masz na strychu karte z jego
wizerunkiem, za ktorg kolekcjonerzy
sg gotowi zaptacic¢ kilkadziesiat tysigcy
zlotych. Inwestycje alternatywne staja
sig coraz popularniejsze, a zdaniem wielu
sg pewniejsze i lepiej oprocentowane
niz lokaty.
RAFALNOBIS
zhiera nie tylko
karty Pokémon
i - wkolekgji
. matakze rozne
| gadzety oraz
ubrania
o Kuba Dobroszek
zerwiec, czwartkowy
poranek. Wreszcie sto-
necznie po kilkunastu
dniach deszczu. Punk-
tualnie o godz. 9 do
umoéwionego wezesniej
spotkania na Zoomie
dotacza Rafat Nobis, wtasciciel naj-
wiekszej w Polsce kolekgji kart Po-
kémon PSA 10. Na ekranie widze
BULBASAUR niepozornego dwudziestokilkulatka
to Pokémon przy- w okularach, a za nim wielka ramke
pominajacy gada z kartami. — Ile jest wart ten zestaw
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w tle? — zagajam rozmowe. — Oko-
1o 1,5 mln zt. A to tylko fragment
kolekeji, bo niektdére egzemplarze
trzymam w skrytkach bankowych
— stysze po chwili w odpowiedzi.
Pod koniec zesztego roku duze
poruszenie, zwlaszcza w mediach
spotecznosciowych, wywotata
sprzedaz karty z Charizardem
21999 r. Egzemplarz, ktéry na po-
czatku mozna byto kupic za kilka-
nascie tysiecy dolaréw, osiagnat
cene 350 tys. dol.,, stajac sie tym sa-
mym jedna z najdrozszych kart Po-
kémon w historii. Oczywiscie nie

ma sie co tudzi¢, ze kazdy moze zo-
sta¢ milionerem dzieki mitym

stworkom, jednak wspomniana au-
kcja Swietnie oddaje skale zjawiska.

Pokémony zawtadnety swiatem
jeszcze w latach 90., a moda na nie
dotarta réwniez do Polski. Pojawity
sie filmy animowane, magazyny,
wszelakie gadzety oraz gra karcia-
na Pokémon Trading (TCG), ktéra
interesuja sie obecnie nie tylko naj-
wieksi fani franczyzy, ale takze in-
westorzy. Na przestrzeni lat zainte-
resowanie Pikachu i spétka spadato,
ale ponownie wystrzelito w 2016 r.
za sprawa gry Pokémon GO. Za-
dziatat gtéwnie sentyment — dw-
cze$ni dwudziestoparolatkowie
mogli wréci¢ do czaséw, kiedy naj-
wiekszym problemem byta niezna-
jomo$¢ kolejnych ewolucji Squirtle.
No i w cate zjawisko wkrecili sie
celebryci. Rafat Nobis wspomina,
ze kiedy$ skontaktowat sie z nim
syn Davida Beckhama z prosba
0 wycene kart.

Z punktu widzenia inwestoréw,
wieksze znaczenie, niz boom na Po-
kémon GO, miata rosnaca popular-
no$¢ youtuberéw, ktérzy w swoich
filmach prezentowali poszczegélne
karty. Jednym z takich twércéw jest
Logan Paul — niektére egzemplarze,
na fali koronawirusa i jego klipéw,
podrozaty nawet o kilkaset procent.
— To raczej niestabilny rynek. Karty
Pokémon sg bardzo podatne na
zmiany cen, ich hype’owanie
i dumpowanie — uwaza Nobis,
ktéry kolekcjonuje nie tylko karty,
ale réwniez rézne gadzety zwiaza-
ne z franczyza. Jego ulubionym Po-
kémonem jest czworonozny Bulba-
saur — jedna z kart z jego wizerun-
kiem posiada jako jedyny na
Swiecie.

Bez specjalistycznej wiedzy na
Pokémonach bardzo tatwo sie, ko-
lokwialnie méwigc, przejechad.
Generalnie uznaje sie, Ze najwiek-
sza warto$¢ kolekcjonerska maja
pierwsze sety, dotyczace pierwszej
generacji Pokémon, a wiec tej naj-
popularniejszej. Charizard jest tak
cenny, poniewaz zawsze byt jedna
z najpotezniejszych i najrzadszych
kart. Podobne niuanse trzeba znac,
jesli chce sie na powaznie zarabia¢
na kartach Pokémon. — Mata war-
to$¢ maja karty np. ze Staryu, bo

. ZDARZASIE,
. ZE POSIA-

. DACZE KART,
. NIESWIA-

. DOMIICH
REALNEJ
WARTOSCI,
SPRZEDAJA
EGZEM-
PLARZE PO
ZANIZONYCH
CENACH

ten Pokémon nigdy nie budzit wiek-
szych emocji. Za to taki Eeevee za-
wsze bedzie pozadany. Trzeba znac
przywiazanie fanéw do poszczegdl-
nych stworkéw — méwi mi jeden

z kolekcjoneréw kart. W Kaliforni
jest np. osoba zbierajaca wylacznie
egzemplarze z Chansey. Cena takiej
kolekcji juz teraz moze przyprawic
o0 zawrét gtowy.

Inwestowanie w karty Pokémon
TCG jest trudne jeszcze z jednego
wzgledu. To produkt bardzo podat-
ny na uszkodzenia, nieodporny na
wilgo¢, a wiadomo, ze duza wartosé
maja jedynie egzemplarze w najlep-
szym stanie. — Karta potrafi sie
uszkodzié, jesli spadnie ci na podto-
ge — zauwaza Nobis.

Ceny kart — jak stysze — drozeja
od rocznicy do rocznicy. Za kilka lat

CHANSEY

Pewien mieszka-
niec Kalifornii
zbiera karty tylko
z tym Pokémonem

EEVEE to jeden z bardziej lubianych
Pokémondw

KARTY Z CHARIZARDEM osiagaja
najwigksza wartosc
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czeka nas 30-lecie gry. — Do tego
czasu nic ciekawego zapewne si¢

na rynku nie wydarzy, za to samo
30-lecie bedzie najwiekszym pic-
kiem w historii Pokémondéw — prze-
widuje Rafat Nobis.

LORD VADER W SWETRZE
Inwestycje alternatywne staja sie
coraz popularniejsze. Przyktady

z ostatnich lat dowodza, ze zarabiac
mozna praktycznie na wszystkim

— od kart kolekcjonerskich, przez
sneakersy, po whisky i komiksy.

W 2014 1. legendarny pierwszy nu-
mer serii ,,Action Comics” z 1938 r.,
ktéry w chwili premiery kosztowat
kilkanascie centéw, sprzedano za
ponad 2,6 mln funtéw. Jakis czas
temu firma Raisin przeanalizowata
dobra kolekcjonerskie, ktére moga
przynies¢ inwestorom najwieksze
zyski. W czotéwce uplasowaty sie
wiasnie karty, gry i buty sportowe.

Ale zarabia¢ mozna réwniez na
mniej oczywistych produktach. Ja-
cek nie chce podawac nazwiska. Jak
moéwi, pracuje na Srednim stanowi-
sku w korporacji, a do pensji dora-
bia sobie, handlujac zestawami
Lego. — Przeznaczam na to kilkana-
Scie tysiecy ztotych rocznie. Zyski
nie sg astronomiczne, ale zawsze na
jakie$ wakacje wystarczy — zdradza.

— Inwestowanie w klocki Lego to
bardzo wdzieczny temat! — odpo-
wiada mi Pawet Duda, kiedy prosze
go o wywiad na ten temat. Pawet
jest znany na YouTube jako Brodaty
Geek — prowadzi popularny kanat
poswiecony gtéwnie Lego. — Klocki
to raczej stabilny biznes, praktycz-
nie nie zdarzaja sie ogromne waha-
nia cen jak w przypadku chociazby
walut. Trzeba po prostu Sledzi¢ ry-
nek, analizowa¢ poszczegdlne ze-
stawy i ich potencjalng wartos¢ ko-
lekcjonerska — ttumaczy.

Wplyw na te warto$¢ ma wiele
czynnikéw. Jacek uwaza, ze duzo
skuteczniejsze jest inwestowanie
w wiecej zestawdw o mniejszej war-
tosci niz w kilka drogich. Taka opi-
nie potwierdzaja moi pozostali roz-
moéwcey. — Nalezy dywersyfikowac
inwestycje. I trzeba pamietac o jed-
nym. Nie jest problemem kupi¢ zto-
to za 100 tys. zt., by natychmiast je
odsprzedad, bo na rynku jest wiele
aplikacji temu stuzacych. Natomiast

MY COMPANY POLSKA 2021

sprzeda¢ klocki Lego za taka cene
to juz wyzwanie, gdyz trzeba
znalez¢ nabywcdéw, odpowiednio
przechowywac zestawy, a w konicu
zajac sie cala logistyka i wysytka

— wyjasnia Tomasz Franaszek,
wiasciciel sklepu Znaneklocki.pl.

Oczywiscie najwieksza warto$é
osiagaja zestawy kolekcjonerskie
oraz te produkowane na licencji
— niektdrzy $miejg sie wrecz, ze
inwestowanie w Lego nalezy po-
dzieli¢ na dwie kategorie: inwe-
stowanie w zestawy na licencji
Star Wars oraz we wszystkie inne
pozostate. ,,Gwiezdne wojny” byly
pierwsza wielka franczyza, z jaka
Lego podjeto wspdiprace. — Ten
kontrakt niejako uratowat firme.
Kiedy go podpisywano do kin
wchodzita akurat nowa trylogia,
wiec zainteresowanie takimi ze-
stawami byto ogromne — tluma-
czy Brodaty Geek.

W przypadku zainteresowania
zyskiem na poszczegdlnych zesta-
wach, warto zwrdci¢ uwage na
unikalne komponenty. Jakis czas
temu w sprzedazy pojawit sie ka-

ROSYJSKA ANALITYCZKA VICTORIA DOBRYNSKAYA UWAZA, ZE W LATACH 1987-2015,
TYLKO AMERYKANSKIE AKCJE - W TYM WALORY SPOLEK TECHNOLOGICZNYCH - BYLY LEPSZA

lendarz adwentowy wtasnie na ACTION COMICS Moi rozméwey zgodnie przy-

licencji Star Wars. Zestaw sie bar- to jedna z najdtuzej znaja, ze zagrozen zwiazanych
dzo szybko wyprzedat, wiec ¢ wydawanychserii | z inwestowaniem w Lego jest rela-
w zasadzie po miesigcu mozna komiksow tywnie niewiele. To, czego powin-
byto osiagnac stope zwrotu na po- ni obawia¢ sie inwestorzy to fakt,
ziomie kilkuset procent. On byt : ¢ ze firma czasami decyduje sie na
tak bardzo pozadany przede reedycje zestawdw, ktdre juz nie
wszystkim ze wzgledu na dwie LORD VADER s3 sprzedawane. W ten sposéb
unikalne minifigurki — jedna ¢ wedtug Lego. ¢ Klienci, ktérzy skupili poszczegdl-
z nich byt Lord Vader w $wigtecz- Te minifigurki ne zestawy, liczac na zysk, gdy
nym swetrze. majq dzi$ one nie beda juz dostepne, moga
Przyktady mozna mnozy¢. Pe- . ogromna . sie sparzy¢. Cho¢ wielkich strat
wien zestaw na licencji Indiana wartosc raczej nie poniosg.
Jonesa zawierat toczacy sie ka- : : — Najwazniejsze to wybraé
mieni, a w autobusie z Lego City : ¢ wlasciwy moment zakupu. I pro-
mozna byto znalez¢é specjalny wo- ponuje kolekcjonowaé zestawy
zek inwalidzki. Przy okazji nie- : i dla dorostych, bo to ci starsi kon-
dawnego otwarcia pierwszego ofi- . sumenci, ktérzy dawniej bawili
cjalnego sklepu Lego w Warszawie sie klockami, a obecnie odnajduja
Wypuszczono zestawy zawierajgce i sie w dziecigcej pasji, s3 w stanie
klocki z oznaczeniem sklepu. We- . zaptacié¢ za zestawy duzo wieksze
dtug kolekcjonerdéw ich wartosc¢ kwoty — podsumowuje Tomasz
niedtugo znacznie wzrosnie. ‘ i Franaszek.
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MAM 100 TYS. DO WYDANIA,
POKAZCIE, CO TAM MACIE!
Andrzej — rocznik 1995 — rozpo-
czal swoja ,,powazng” przygode
z kartami Magic: The Gathering
od znalezienia na strychu kart ko-
lekcjonowanych za mtodu. Réw-
niez nie chce podawac swojego
nazwiska ze wzgledu na herme-
tyczno$¢ ,,magicowego” Srodowi-
ska — otwarte méwienie o inwe-
stycjach mogtoby mu zaszkodzic.
— Kiedy je odkopatem, byly warte
raptem kilkaset ztotych, ale to
wystarczyto bym ponownie ztapat
bakcyla. Byt okres, kiedy inwesto-
watem w nie po kilkanascie tysie-
cy ztotych miesiecznie — wspomi-
na. W naszym kraju raczej nie
zdarzaja sie spektakularne znale-
ziska z dawnych lat, poniewaz
w latach 90., kiedy Magic: The
Gathering mocno zyskiwato na
popularnosci, karcianki w jezyku
angielskim nie byty nad Wista
specjalnie popularne.

W powszechnej opinii rynek
zwigzany z Magic: The Gathering

jest stabilniejszy od rynku Po-
kémon TCG gtéwnie ze wzgledu
na fakt, Ze jest po prostu starszy.
Jednak i tu trzeba znaé pe wne
zelazne zasady. W opinii wiekszo-
$ci graczy najbardziej optacalne
jest inwestowanie karty z tzw. Re-
served List, ktéra zawiera naj-
mocniejsze, ikoniczne karty. To
egzemplarze, ktére nie beda ni-
gdy dodrukowywane, stad ich
ogromna warto$¢. Kilka lat temu
firma bedaca wtascicielem kar-
cianki kruczkiem prawnym proé-
bowata ruszy¢ te liste, ale spotka-
1o sie to z tak duza niezgoda ze
strony najbardziej zagorzatych
fanéw, ze z pomystu szybko zre-
zygnowano.

Andrzej ttumaczy, ze cho¢
w Polsce jest coraz wiecej inwe-
storéw zajmujacych sie ,,Magica-
mi” to daleko nam chociazby do
Stanéw Zjednoczonych. — W nie-
ktérych krajach potrafi oglosi¢
sie osoba, ktéra méwi danego
dnia: ,,Mam 100 tys. dol. do wy-
dania, pokazcie, co tam macie!”.

PAWEL DUDA

jako Brodaty Geek
prowadzi popularny
kanat na YouTube.
Byt tez jurorem

w programie

.Lego Masters”

THE GATHERING

W popularne
~magici” mozna

juz grac takze online

Oczywiscie najwieksi inwestorzy
nie ujawniaja sie osobiscie, dziataja
przez posrednikéw — zaznacza.

Wazna kwestiag — jak w przypad-
ku wszystkich inwestycji alterna-
tywnych — jest odpowiednie prze-
chowywanie kart. No i tym, co moze
odstrasza¢ inwestoréw jest czynnik
ludzki. Kolekcjonerzy, z ktérymi
rozmawiatem przyznaja, Ze w ostat-
nich miesigcach wiele przesytek
z kartami — zwtaszcza tych zagra-
nicznych — po prostu sie zgubito.

— 0Od jakiego$ czasu juz w ogdle nie
sprzedaje kart mieszkaricom Sta-
néw Zjednoczonych — ujawnia je-
den z graczy.

W ktérym kierunku bedzie zmie-
rzat rynek zwiagzany z Magic: The
Gathering? — To oczywiscie wylacz-
nie moja prywatna opinia, ale s3a-
dze, ze wlasciciel gry w koricu do-
kona zmian na Reserved Liscie.
Oczywiscie znéw oburzg sie ci naj-
wieksi inwestorzy, jednak 90 proc.
graczy wreszcie zyska dostep do
kart dotychczas dla nich nieosiagal-
nych — przewiduje Andrzej ®
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