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Rodzaje inwestycj
— w co i jak inwestowac
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Na rynku finansowym dostepnych jest bardzo wiele rodza-
joéw inwestycji i sposobow inwestowania. Jesli chcesz by¢
inwestorem, musisz dokonaé wyboru przedmiotu inwesty-
cji oraz przyja¢ odpowiednia strategie i taktyke.

W co i jak inwestowaé? Odpowied? na to pytanie to jed-
noczesnie najwazniejsza decyzja, ktéra mamy do podjecia.
Inwestujac na rynku finansowym, podejmujemy ja wielo-
krotnie i to bez wzgledu na to, czy dokonujemy transakcji,
czy nie. Wstrzymanie sie bowiem od zakupu lub zanie-
chanie sprzedazy posiadanych waloréw to tez decyzja.
Dlatego tez przed oméwieniem poszczegdlnych rodzajow
inwestycji, jakie masz do wyboru, sprébuje Ci podpowie-
dzie¢, co wzig¢ pod uwage, decydujac o planowanych in-
westycjach.

Najwazniejsze jest odpowiedzialne okreslenie, na jak dtugo

chcesz zainwestowaé swoje pienigdze. To jest fundamen-
talna sprawa przy podejmowaniu decyzji o inwestowaniu.




Racjonalne inwestowanie




Rodzaje inwestycji — w co i jak inwestowac?

O znaczeniu wyboru horyzontu czasowego wspominatem

juz wczesniej.

Decyzja o tym, czy inwestujesz krétko-, Srednio- czy dtu-
goterminowo, jest bardzo wazna, gdyz determinuje w za-

sadzie, jakie papiery wartoSciowe powiniene$ preferowac

i jakg stosowac strategie. Rdwnie wazne jest ustalenie, ja-
kie ryzyko jeste$ gotowy poniesc.

Musisz okresli¢, czy chcesz mie¢ pewnosé, ze nic nie stra-
cisz (lub ograniczysz ryzyko do minimum) i w konsekwen-
cji zadowolisz sie niewielkim, kilkuprocentowym zyskiem
w skali roku, czy tez — ryzykujgc mniej lub bardziej

— chcesz osiggnaé duze zyski, w skali kilkudziesieciu czy
kilkuset procent. Inwestujac oszczednosci, ktére chciatbys
przeznaczy¢ na przyktad na emeryture lub na ksztatcenie
dzieci, zachowasz sie inaczej niz w przypadku inwesto-
wania czesci pieniedzy, bez ktérych mozesz sie obejsc.
Réznice powiniene$ czué instynktownie.

Decydujac, w co i jak zainwestujesz, musisz okreslic,

ile czasu mozesz poswiecic na to, by pilnowac swoich in-
westycji. Na rynkach finansowych obowigzuje zasada,

ze tylko najbezpieczniejsze, ale i najmniej zyskowne walo-
ry mozna kupi¢ i nie sledzi¢ ich na biezaco. Ale i w takim
wypadku wskazana jest okresowa kontrola. W pozostatych
przypadkach (czyli w wiekszosci) musisz na biezaco $ledzic,
co dzieje sie na rynku, analizowa¢ trendy rynkowe, infor-
macje z podmiotéw uczestniczacych w rynku oraz ogélna
sytuacje gospodarcza, spoteczng i polityczna, aby odpo-
wiednio szybko reagowaé — sprzedac z zyskiem lub kupié
tanio.

Powinienes takze ciggle poszerzac swoja wiedze, aby
inwestowac w bardziej skomplikowane instrumenty finan-
sowe i aby umiec doktadnie analizowac sytuacje przedsie-
wzieé, w ktore inwestujesz.
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Jesli masz czas i wiedze — jestes w ,komfortowej” sytuacji
(cudzystow nie jest tu przypadkowy, bo przy podejmowa-
niu decyzji finansowej rzadko wystepuje komfort), mozesz
ruszac na szerokie wody i o wszystkim sam decydowac.

Jesli nie — powierz zarzgdzanie swoimi pieniedzmi specja-
listom. Wtedy tylko ogblnie decydujesz o tym, czy chcesz
inwestowac krotko- czy dtugoterminowo, bezpiecznie,

czy agresywnie, a eksperci, dysponujacy wiedzg i umiejet-
noSciami oraz mozliwosciami organizacyjnymi i instytucjo-
nalnymi, wybieraja najefektywniejsze rozwigzania.

Na rynku pienieznym i kapitatowym dostepnych jest wiele
instrumentow finansowych, w ktére mozesz inwestowacg,
oraz mechanizméw, ktére to utatwiajg. Mozesz inwestowac
samodzielnie w akcje, obligacje lub instrumenty pochodne
albo powierzy¢ Srodki finansowe bankom, firmom ubezpie-
czeniowym, funduszom inwestycyjnym, brokerom lub fir-
mom zarzadzajacym portfelem papieréw wartoSciowych.
Jak przytaczatem na wstepie, utatwia to inwestowanie oso-
bom niemajgcym dostatecznej wiedzy lub tym, ktérym bra-
kuje czasu na zajmowanie sie inwestycjami.

Rézne inwestycje pociggaja za sobg rdzne ryzyko.

Kupujac obligacje Skarbu PahAstwa mozna byé pewnym,
ze po okreSlonym czasie odzyska sie swoéj wktad wraz
z niewielkim zyskiem.

W przypadku kupna akcji pewnos¢ inwestycji zalezy

od spétek, w ktore sie inwestuje, oraz od sytuacji na ryn-
ku. Mozna sie spodziewa¢, ze cena akcji duzych, uznanych
firm bedzie rosta, a ewentualne spadki nie beda znaczne

i dtugotrwate. Jednak jesli wystapi recesja w gospodarce
lub bessa na gietdzie, wowczas inwestycja w akcje nawet
najbardziej renomowanych firm moze przynies¢ straty.
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Najostrozniejszym trzeba byé w przypadku skomplikowa-
nych instrumentéw pochodnych, takich jak kontrakty ter-
minowe, warranty lub opcje.

Zysk jest wprost proporcjonalny do ryzyka.

Papiery wartosciowe, ktére moga przynies¢ wysoki zysk,
s3 ryzykowne. Z kolei te mniej ryzykowne nie przynosza
az tak atrakcyjnego zysku. Dlaczego tak sie dzieje?

Wyobraz sobie, ze istniejg spétki atrakcyjne technologicz-
nie, z dobrymi wynikami finansowymi i perspektywami
rozwoju. Ich akcje sg oceniane przez rynek jako bardzo
pewne i jednoczesnie przynoszace wysoki zysk. Wszyscy
inwestorzy kupowaliby wtasnie te akcje. Tak samo bytoby
z najbardziej renomowanymi i efektywnymi funduszami in-
westycyjnymi. W efekcie ich cena szybko by wzrosta i nie
przynosityby takich zyskéw, jak na poczatku. Niskiemu ry-
zyku towarzyszytby wiec niski zysk.

Przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych wazna jest dy-
wersyfikacja ryzyka.

Polega ona na tym, ze nie powinnismy inwestowaé¢ wszyst-
kich naszych oszczednosci w jeden nawet najbardziej obie-
cujacy instrument kapitatowy, lecz réznicowac je. Jesli
bowiem inwestycja w jeden walor przyniesie strate, moze
by¢ zrekompensowana zyskiem z inwestycji w inny.

Lokaty

Wiele os6b zadaje sobie pytanie: W jakim celu ban-
ki przyjmuja lokaty, skoro muszg za nie ptaci¢ osobom
i instytucjom, ktore takie lokaty tworzg?
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Odpowied? jest nastepujaca: Podstawowa dziatalnoscia
banku jest udzielanie pozyczek i kredytéw. Banki nie maja
jednak mozliwosci tworzenia czy tez , drukowania” pie-
niedzy. By dysponowac coraz wiekszym kapitatem, musza
one go pozyczaé. Duzym Zrédtem takich pozyczek jest pan-
stwo poprzez bank centralny, z tym ze w tym przypadku

to panstwo, realizujac swoja polityke finansowa, okresla,
na jakich warunkach, gtéwnie przy jakim oprocentowaniu,
jest sktonne te pieniadze udostepni¢ bankom. Dlatego tez
banki niejako sa zmuszone do tego, aby szuka¢ kapitatu
na wolnym rynku gtéwnie poprzez udostepnianie produk-
téw zwanych lokatami; konkurencja pomiedzy bankami
powoduje znaczne rdéznice pomiedzy dostepnymi ofertami.

Lokaty bankowe cechuja sie przede wszystkim bardzo
matym ryzykiem. Jezeli bank, w ktérym chcemy ztozy¢ lo-
kate, jest objety polskim systemem gwarancyjnym przez
Bankowy Fundusz Gwarancyjny, wowczas lokaty w 90%
do réwnowartosci 22 500 euro s3 objete gwarancja wypta-
ty. Zwrotu pozostatej kwoty mozemy domagac sie w po-
stepowaniu upadtosciowym. Ponadto w polskim systemie
istnieje kilka instytucji finansowych, ktérych zadaniem jest
ochrona systemu bankowego. Dlatego tez w przypadku tej
inwestycji mozemy moéwic, ze nalezy ona do bardziej bez-
piecznych.

Wazng cechg jest elastycznos¢ takiej inwestycji i okres,
na jaki umowa zostata zawarta.

W ofertach bankéw wystepuja lokaty o terminie zwia-
zania umowa w przedziale od kilku dni do nawet kilku
lat. Jako lokaty krétkoterminowe traktowane sa umowy
do 12 miesiecy, pozostate to dtugoterminowe.

Zazwyczaj banki zawierajg w umowie warunek, ze jeze-
li umowa zostanie wczesniej zerwana, woéwczas wtasciciel
lokaty nie uzyska naleznych mu odsetek.
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Jest to standardowa procedura, poniewaz bank jako stro-
na umowy chciatby posiada¢ zabezpieczenie, ze w okre-
Slonym czasie bedzie mégt stosunkowo swobodnie
dysponowac powierzonymi mu srodkami finansowymi,
co w skali tak duzej instytucji, jaka jest bank, pozwala

na znaczne zmniejszenie kosztéw poprzez utrzymywanie
mniejszych rezerw na wczesniejsze wyptaty z powierzo-
nych mu lokat.

Inng bardzo wazng cechg lokat bankowych jest spo-
séb i czestotliwosé, z jaka wyptacane sa nalezne odsetki
od zdeponowanej lokaty.

Odsetki te moga by¢ wyptacane na koniec umowy za okres,
na jaki umowa byta zawarta, lub tez w czasie jej trwania.

W drugim przypadku istnieje mozliwos¢ réznej czestotliwo-
Sci ich wyptaty, moze to by¢ czestotliwos¢ miesieczna, kwar-
talna badz roczna. Wazne jest tez, w jaki sposéb w czasie
trwania umowy sg one wyptacane, tj. czy powiekszajg war-
tosé lokaty, czy tez sg przelewane na inne konto, np. rachu-
nek biezacy (nizej lub catkowicie nieoprocentowany). Nalezy
pamietaé, ze odsetki przypisywane jako powiekszenie lokaty
»pracuja” przez caty okres lokaty i im czesciej sg naliczane,
tym wiekszy zysk osiggniemy z takiej inwestycji. Dziata tu
tak zwany mechanizm odsetek sktadanych, ktéry jest szerzej
omowiony w ksigzce dotyczacej oszczedzania.

Cechga lokat wydajaca sie dla wszystkich najwazniejsza
jest ich oprocentowanie. Najwazniejszym czynnikiem wa-
runkujacym wysokoS¢ oprocentowania jest okres, na jaki
umowa zostata zawarta. Podstawowa zasada jest tu na-
stepujaca: na im dtuzszy okres zawarta jest umowa, tym
oprocentowanie jest wyzsze. Wynika to z tego, ze banki
sg sktonne wiecej zaptaci¢ za pewnos¢ korzystania z ze-
wnetrznego kapitatu przez jak najdtuzszy okres.
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Odsetki od ztozonej lokaty moga byc¢ tez state lub zmien-
ne. Przy odsetkach statych, zazwyczaj przy umowach

do 1 roku, bank zobowiazuje sie, ze w czasie trwania umo-
wy uzgodnione w chwili tworzenia lokaty odsetki nie
ulegna zmianie. W przypadku odsetek zmiennych bank
moze dokona¢ zmiany oprocentowania lokat w zaleznosci
od biezacej sytuacji na rynku finansowym.

Ostateczne oprocentowanie lokaty obecnie waha sie
w przedziale od 1,5 do 5% w skali roku i o tym, czy dana lo-
kata jest atrakcyjna, decydujg wszystkie elementy umowy.

Tak jak wspomniatem, im dtuzszy okres lokaty, tym opro-
centowanie w danym banku jest wyzsze, oraz im wiek-
sza wartos¢ lokaty, tym oprocentowanie réwniez wyzsze.
W przypadku duzych kwot w wiekszosci bankéw istnieje
mozliwos¢ negocjacji wysokosci odsetek.

Na ile lokata bankowa jest optacalng inwestycja, kaz-

dy musi sam sobie na takie pytanie odpowiedzie¢. Zasta-
nawiajac sie nad takim problemem, pamietajmy, ze wraz
z uptywem czasu nasze pienigdze dodatkowo traca

na wartosci poprzez wptyw inflacji. Obecnie wynosi ona
3,5 — 4 % rocznie. Dlatego tez decydujac sie na lokate, na-
lezy pamietac, ze uzyskane odsetki w najlepszym wypad-
ku przyniosa nam niewielki wzrost ponad obecna wartosé
lokowanych pieniedzy. Oczywiscie jest to zdecydowa-

nie lepsze niz przechowywanie oszczednosci w gotowce.
Lecz lokata nigdy nie spowoduje znacznego wzrostu posia-
danego majatku, moze tylko go zabezpieczy¢ przed utrata
wartosci, czyli przed skutkami inflacji.

Warto wspomnie¢ o tzw. lokatach z funduszem.

Lokowane Srodki (od 20% do 50%) inwestowane sg w fun-
dusze stabilnego wzrostu, zréwnowazone lub akcyjne,
a pozostate na niskooprocentowanej lokacie. Konstrukcja
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takiej lokaty moze przyczynic sie do osiggniecia odsetek
w wysokosci reklamowanych 12%, gdy wzroénie cena jed-
nostki danego funduszu. Jesli nie, to nic nie zyskasz.

Jesli nie boisz sie troche wiekszego ryzyka i jeste$ w sta-
nie spokojnie obserwowac¢ stan swoich oszczednosci bez
zbytniej paniki, przeczekaé okresy wahanh kurséw np. akgji,
to moze powinienes$ zastanowic sie nad wyborem innej in-
westycji niz lokata.

n Podsumowanie

Lokaty bankowe stanowia najbezpieczniejszy spo-
sdb lokowania oszczednosci. Jednak ich podstawowa
wada jest stosunkowo niskie oprocentowanie. Moga
mimo to by¢ interesujaca alternatywa dla inwesto-
row wycofujacych sie z innych rynkéw w przypadku
ich okresowego rozregulowania.

Lokaty bankowe zapewniajg mozliwos¢ wygenerowa-
nia wiekszych zyskéw z oprocentowania w stosun-
ku do Srodkéw ulokowanych na rachunkach a vista.
W zaleznosci od okresu umownego lokaty oprocento-
wanie moze by¢ state lub zmienne. Im dtuzszy okres
ustanowienia lokaty oraz im wieksza jej wartos¢, tym
oprocentowanie w danym banku jest wyzsze.

n Pytania
1. Jakie jest oprocentowanie lokat?

2. Jak funkcjonuja tzw. lokaty z funduszem?
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3. Jakim ryzykiem charakteryzujg sie lokaty?

4. Jaki jest wptyw inflacji na kapitat zabezpieczony
lokata?

Bony skarbowe

Finansowanie biezgcych wydatkéw Skarbu Pahstwa oraz
zapewnienie ptynnosci na rynku pienieznym mozna zre-
alizowac za pomoca wptywoéw (podatki, koncesje, cta itd.).
Ale gdy tych wptywéw zabraknie, pafhstwo zmuszone jest
zapozyczy¢ sie, wiec emituje miedzy innymi instrumen-
ty dtuzne, zwane bonami skarbowymi o terminach emisji
od 8 do 52 tygodni o nominalnej wartosci 10000 zt.

Bony skarbowe to dtuzne papiery wartoSciowe Skarbu
Panstwa na okaziciela. Celem ich emisji jest finansowanie
krétkoterminowo deficytu budzetowego, ujemnego salda
handlu zagranicznego lub sptat zobowigzan dtugotermi-
nowych.

Podstawowg cechg bonéw skarbowych jest zerowy sto-
pien ryzyka, co sprawia, ze sg atrakcyjnym papierem loka-
cyjnym. Za zerowe ryzyko nabywca ptaci koszt w postaci
niskiego oprocentowania. JednoczesSnie niskie oprocento-
wanie Swiadczy o niewielkim koszcie zacigganego przez
Skarb Panstwa kredytu. Bony sg rowniez wykorzystywane
przez banki centralne do regulacji obiegu pienigdza w go-
spodarce.

Oprocentowanie bonéw skarbowych ma charakter dyskon-
towy. Dochodem jest réznica pomiedzy ceng zakupu a war-
toscig nominalng bonu.
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Przyktad 4.1

= Bon skarbowy zostat zakupiony w cenie
95,6 zt za 100 zt nominatu oznacza to zarobek
w wysokosci 4,4%.

= Emisja tego instrumentu odbywa sie
za posrednictwem ministerstwa finansow.

= Bony skarbowe sprzedawane s3 na przetargach.
Na tydzien przed planowanym przetargiem
podawana jest wielkos¢ i struktura zapotrzebowania
na poszczegblne nominaty. Obstuga obrotu zajmuje
sie Narodowy Bank Polski.

= Bony skarbowe wystepuja w postaci
zdematerializowanej, to znaczy w postaci zapisu
elektronicznego.

Gdzie mozemy naby¢ bony skarbowe?

Bony skarbowe mozna naby¢ na rynku pierwotnym

i wtérnym za posrednictwem uczestnika rynku (ban-

ku, instytucji finansowej). Mozesz zleci¢ bankowi zakup
bonu skarbowego (minimalna wartosé bonu to 10000 zt).
Bony skarbowe majg okreslony termin wykupu — 8-, 13-,
26-, 39-, 52-tygodniowy (najpopularniejsze w Polsce

sg 13-tygodniowe i 52-tygodniowe). Aby méc kupowaé
bony skarbowe, musisz podpisa¢ umowe o prowadzeniu
rachunku bonéw skarbowych. Kupione na organizowa-
nym przetargu bony skarbowe sg przedmiotem obro-

tu na rynku wtérnym. Oznacza to, ze mozemy w kazdej
chwili wycofaé pienigdze, zlecajac bankowi ich sprzedaz.
Wysokosé prowizji jest ustalana indywidualnie i zawarta
w cenie bonu.
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Optacalnos¢ i zalety bonédw skarbowych

= |nwestycja w tego typu instrument finansowy
pozwala doktadnie okresli¢ stope dochodu
w momencie zakupu bonéw skarbowych.

= Wiesz doktadnie, jaki bedziesz miat zysk. Staty
dochéd z reguty przewyzszy dochdd depozytow
bankowych.

= Wysoka ptynnos¢ — w kazdej chwili mozesz
odsprzedac bon skarbowy przed terminem wykupu
z odsetkami na dzien sprzedazy.

= Bezpieczenstwo — emitentem jest Skarb Panhstwa,
dlatego instrument ten uwaza sie za wolny od ryzyka.
Jak obliczy¢ rentownos¢ bonu skarbowego?
r = ((FV-P)/P)x(360/t)

r — stopa rentownosci bonu skarbowego
(w skali roku),

FV — wartos¢ nominalna bonu skarbowego,
P — cena bonu skarbowego,

t — liczba dni do wykupu bonu skarbowego.

Przyktad 4.2

W dniu 28 marca 2008 roku bank X podat nastepujgce
ceny w odniesieniu do 90-dniowego bonu z terminem wy-
kupu 25 czerwca 2008. (Wartos¢ nominalna bonu wynosi
10000 zt).

Cena kupna — 9880,59 (po ktoérej bank chce kupic).
Cena sprzedazy — 9885,80 (po ktérej bank chce sprzedac).




Rodzaje inwestycji — w co i jak inwestowac?

r = {(10000 — 9885,80) / 9885,80)} x (360/90) = 4,62%

Jesli kupisz bon skarbowy i przetrzymasz go do terminu
wykupu, stopa rentownosci wyniesie 4,62% w skali roku.

" Pytania
. Co to jest bon skarbowy?
. Jaka jest minimalna wartos¢ bonu skarbowego?

1
2
3. Dlaczego warto inwestowaé w bony skarbowe?
4

. Jakie wystepuja terminy wykupu bonéw
skarbowych?

5. Jak liczy sie rentownos¢ bondw skarbowych?

m Podsumowanie

Bony skarbowe sa krétkoterminowym instrumen-
tem finansowym, gwarantujacym bezpieczen-

stwo inwestycji, dajgc inwestorowi staty, z géry
okreslony dochéd. Charakteryzuja sie duza ptyn-
noscig (bony w kazdej chwili mozesz sprzedac).
Elektroniczny, zdematerializowany obrét chroni
przed ryzykiem fatszerstwa. Inwestycja w bony skar-
bowe jest najpewniejsza formg lokowania pieniedzy,
poniewaz gwarantem jest Skarb PaAstwa.






