IN VINO VERITAS

Mieczystaw T. STARKOWSKI

Najlepsze czerwone wina pochodza z Bordeaux. Przynagjmniej w ten
sposob promujg je Francuzi. Jak sie okazuje — bardzo skutecznie. Od

wielu juz lat modne jest inwestowanie w wino. Srednia stopa zwrotu siega
40 proc. rocznie. A umigjetnie skonstruowany portfel moze przynies¢

nawet kilkaset procent.

Pewien nasz rodak od kilku tygodni po-
szukuje 120 butelek bardzo drogiego
wina. Jednak posrednicy nie s3 w stanie
mu pomoéc. Nikt takiego wina obecnie
nie sprzedaje. Wiasciciele czekaja na
jeszcze lepsze czasy.

Dlaczego wspomniany mito$nik
wina zwraca si¢ do posrednikow zamiast
udac si¢ po prostu do sklepu? Nie cho-
dzi bowiem o zwykly — znany nam na co
dziefi — trunek, tylko o wino inwestycyj-
ne. Bardzo drogie — to znaczy nie po 200
zt za butelke, ale 200 funtéw brytyjskich
(albo znacznie wigcej).

Dar bogow

Od wiekéw napdj ten uwaza si¢ za
dar bogéw. Mozna si¢ nim delektowad,
daje pozytywna energie. Oferuje nie-
zwykle, nieprzebrane bogactwo smakéw
i aromatéw. Wina r6znig si¢ nie tylko
w zaleznosci od kraju czy regionu, ale
nawet w danej miejscowosci — od pogo-
dy w danym roku: naslonecznienia zbo-
cza, wilgotnosci powietrza i tak dalej.

Ta branza charakteryzuje si¢ tym, ze
nie ma w niej mowy o produkgji tasmo-
wej. Winiarstwo to ogromna wiedza,
a takze filozofia. Dlatego ten trunek tak
bardzo pobudza wyobraznig, a nawet
rozpala emocje.

Nic nie wskazuje na to, by wino
przestalo by¢ atrakcyjne. Pite umiarko-
wanie ma wlasciwosci zdrowotne. Poza
tym, dzieki umiejetnemu marketingowi,
wigze si¢ z aspiracjami ludzi. Picie tego
trunku oznacza prestiz. Za$ drogie wino
kojarzy si¢ z luksusem.

W pewnych okolicznosciach wino
zawsze bylo traktowane jako produkt
niezwykle wartosciowy. Ofiarowano
je nawet krélom. Pdzniej gromadzenie

wina stalo si¢ pasja bogatych ludzi, po-

czatkowo zwlaszcza Anglikéw. W efek-
cie zaczelo sie pojawiaé na aukejach. Li-
cytowano pojedyncze egzemplarze albo
cale kolekgje. Przy czym wtedy rzadzit
przypadek. Nie bylo poréwnania, moz-
na bylo sprzeda¢ praktycznie wszystko,
za kazda (czesto przypadkowas) cene.

W 1999 r. w Londynie powstala
gielda Live-ex, na ktérej handluje sie
wylacznie winem. Jej szef, Anglik James
Miles, byt wcze$niej znanym finansista.
Stworzyt profesjonalng prestizowa plat-
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forme, ktérg prowadzi do dzisiaj. Firma
korzysta z wyspecjalizowanych maga-
zynéw w Londynie i Bordeaux. Wino
przechowuje si¢ w nich w optymalnych
warunkach (temperatura, wilgotnos¢,
brak $wiatta). To daje gwarancje jakosci.

Stare dobre Bordeaux
Londynska gielda jest bardzo kon-
serwatywna. Ceni tradycje starej dobrej
Francji. Nieslychanie istotny jest tez
marketing, w ktérym francuscy produ-
cenci niewatpliwie przoduja. Tak czy
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Piotr Kamecki.

inaczej przedmiotem obrotu na Live-ex
sa przede wszystkim — ponad 80 proc.
— wina francuskie (i to nie wszystkie).
Jest margines na szampana i burgun-
dy, pewne marki wloskie, hiszpanskie,
porto. Podstawa jest jednak czerwone
wino z rejonu Bordeaux. Praktycznie
pochodzi ono z okolo 20 winnic. Moz-
na w tym przypadku mowi¢ o tradycyj-
nej winiarskiej arystokracji. To wla$nie
w tym mieScie w 1855 r. ogloszono kla-
syfikacje win, ktéra obowiazuje do dzis,
a wielu ludzi uznaje ja za niepodwazalny
kanon.

Warto§¢ rynku win wynosi okolo
7 mld euro. Zostal on zdominowany
przez bogatych inwestoréw. Pochodza
oni ze starego Swiata, ale takze z kra-
jow szybko rozwijajacych sie: gléwnie
z Chin, Indii, Rosji. Najbardziej dyna-
micznie rosngcym rynkiem, jesli chodzi
o popyt na wina francuskie, sg Chiny.
Panuje tam niezwykla moda na najlepsze
wina. Sa one nie tylko kupowane bezpo-
$rednio do picia, ale tez jako prezenty.

Chificzycy niezwykla estyma darza
wlasnie wina z Bordeaux. W eksklu-
zywnych restauracjach w Pekinie czy
Hongkongu w karcie win zamiast po-
zycji wino mozna znalez¢ lafite (Chate-
au Lafite to wazny francuski producent
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wina). Praktycznie co miesiagc odbywaja
si¢ aukcje, na ktérych ceny placone za
bordoskie wina i kwoty na nie przezna-
czane $wiadcza o ogromnym popycie
Chificzykéw na te trunki. Trudno sig
zatem dziwid, ze rekordy cenowe padaja
na aukcjach w Hongkongu. Najwyzsza
cena wylicytowana na aukgji Sotheby’s
w Hongkongu to 230 tys. dolar6w za
butelke Chateau Lafite z 1869 r.

Iz Polacy nie gesi...

W Polsce inwestycje w wino maja
bardzo krétka historie. Pionierem byla
firma Stilnovisti, przejeta potem przez
Wealth Solutions, ktéra szybko zdobyla
pozycje lidera na rynku. Niewiele p6z-
niej zajela sie tym réwniez spotka Wine
Advisors, zarzadzajaca funduszem za-
mknigtym Ipopema Fine Wine Fizan.

— Pierwszych zakup6éw dokonywali-
$my dwa lata temu, w czasie najwigksze-
go kryzysu — przypomina Piotr Kamecki,
zarzadzajacy funduszem w firmie Wine
Advisors. — Klienci wplacili wtedy okoto
2,5 mln zl. Pozwolily one stworzy¢ bar-
dzo dobry portfel, ktéry w tym czasie
dat 71 proc. wzrostu.

Co robi czlowiek, ktéry ma troche
pieniedzy, lubi wino i chce polaczyé
przyjemne z pozytecznym? Zglasza sig
do wyspecjalizowanej firmy, ktéra kupu-
je wino w imieniu klienta. Doradca pyta
inwestora, jaka kwote zamierza przezna-
czy¢ na zakup, jakie ma preferencje itd.
Po kilku dniach przedstawia propozycje
portfela inwestycyjnego. Wina sg szcze-
gélowo opisane, dodane sa tez opinie
uznanych krytykow.

Maciej Kossowski.

Zdarzaja sie tez wyjatki. Tradycyjnie
winnice organizujg réwniez sprzedaz
win lezakujacych jeszcze w beczkach, co
najmniej p6ltora roku przed butelkowa-
niem. Nazywa si¢ je en primeur. Chodzi
o napdj, ktéry jest jeszcze surowcem.
Mozna powiedzieé, ze to wlasnie naj-
lepszy przejaw mistrzostwa w dziedzinie
marketingu.

Po prébnych degustacjach pojawiaja
si¢ opinie krytykow i na tej podstawie
ksztaltuja si¢ pierwsze ceny. W tym
przypadku inwestorzy podejmujg jednak
bardzo ryzykowne decyzje. Dlatego do-
radcy Wine Advisors zalecaja, by wina
en primeur nie przekraczaly 25 proc.
portfela.

Maciej Kossowski, prezes Wealth
Solutions, ma inne zdanie. Wedlug nie-
go jest to najlepszy sposéb inwestowania
w wino. Kupuje sie trunki, ktére konese-
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rzy bede mogli wypié¢ dopiero za okoto
2 lata. Ceny na tym etapie s3 wiec niz-
sze niz w momencie, gdy wino trafia do
butelek. Kilka tygodni temu James Suc-
kling, jeden z najwazniejszych krytykow,
entuzjastycznie ocenil rocznik 2010. To
wazny argument za wzrostem cen win
z ubieglego roku.

Jednak trzeba zdawac sobie sprawe
z tego, ze degustacje napojow en pri-
meur moga okazal si¢ falszywe, czyli
dojrzaly trunek (juz w butelce) moze
mie¢ zupelnie inne oceny. Wina en pri-
meur maja takze mniejszg plynnosé. To
kolejny czynnik ryzyka, zwraca uwage
Piotr Kamecki. Miedzy innymi dlatego
wina w butelkach sg drozsze.

Nie dla spekulantéw

— Staramy sie kupowac takie wina,
ktére mozna sprzedac w ciggu kilku dni
— podkresla Piotr Kamecki. — Ale nie jest
to rynek, na ktérym mozna spekulowaé
z dnia na dzief.

Sprzedajac wino w czasie krotszym
niz sze$¢ miesiecy po nabyciu, inwestor
placi podatek dochodowy. Nie to jest
jednak najwazniejsze. Podobnie jak w in-
nych dziedzinach, ogdlnie rzecz biorac,
im diuzszy horyzont czasowy, tym lepie;j.
Powazni inwestorzy za minimalny okres
uwazaja dwa lata.

Pod jednym wzgledem Live-ex roz-
ni sie od innych gield towarowych.
Nie maja na niej znaczenia papierowe
certyfikaty, instrumenty finansowe czy
produkty, ktorych inwestor nigdy nie
zobaczy. Czlonkowie tej gieldy (kilkaset
podmiotéw z catego Swiata) nie handlu-
ja kontraktami terminowymi, ale kupuja
wino w fizycznej postaci.

To odréznia ten rynek od gield ter-
minowych, gdzie rope, cukier czy ba-
welne mozna kupié bez fizycznej dosta-
wy. Poza tym dzieki zakupom z dZwignia
finansowg i dostepnosci tych aktywéw
na platformach transakcyjnych mozliwa
jest spekulacja. Obecnie widaé to wy-
raznie na przykladzie cen zywnosci czy
ropy naftowej. Winem w taki sposob
spekulowaé w zasadzie si¢ nie da.

Co wazne, nabywcy nastawieni tyl-
ko na zysk odpowiadaja za niewielka
cze$¢ obrotu na tym rynku. A i sam Live-
ex ma zaledwie kilkuprocentowy udziat
w handlu winami inwestycyjnymi, uste-
pujac pola licznym brokerom. Wzrost
cen nie wynika wiec ze spekulacji, tyl-
ko z rosnacego popytu na rzadki towar
(najlepsze wina), polaczonego z ograni-
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czong podazg win z regionu Bordeaux,

wyja$nia Maciej Kossowski.

Wino tym r6zni si¢ od towardw, kto-
rymi obraca si¢ na rynkach finansowych,
ze zawsze jest oryginalne (niepowtarzal-
ne). Inwestor ma przy tym pewnosc,
ze jest ono jego wlasnodcig. Caly czas
jest przechowywane we wspomnianych
magazynach w Londynie albo lezakuje
w beczkach w Bordeaux.

Kup pan skrzynke

Inwestor nie kupuje pojedynczych
butelek. Przedmiotem handlu sg zwykle
skrzynki mieszczace 12, a rzadziej — 6
butelek. Przy czym nie wchodzi w gre
wino po 50, a nawet 500 zt za butelke.
Ceny s3 zdecydowanie wyzsze.

Naturalnie im wiecej inwestujemy,
tym lepiej. Mozna bowiem stworzyé
bardziej urozmaicony portfel. W firmie
Wine Advisors minimalna kwota to
réwnowarto$é 2, a w Wealth Solutions
— 2,5 tys. funtéw brytyjskich. Mniej wie-
cej tyle kosztuje na przyklad skrzynka
zawierajaca 12 butelek Forts de Latour
22008 r.

Za taka kwote mozna tez stworzyé
zupelnie przyzwoity portfel nieco tai-
szych win. A doradcy zdecydowanie
polecaja dywersyfikacje. W zasadzie po-

KURIER FINANSOWY NR 2(24)/2011

winno sie zaczynaé raczej od poziomu
okolo 8 tys. funtéw, uwaza Piotr Ka-
mecki. I takie mniej wiecej sq przecietne
portfele polskich inwestoréw.

Koszty dla inwestora to 9-15 proc.
oplaty wstepnej oraz 2,5 proc. rocznej
oplaty za zarzadzanie, liczonej od po-
czatkowej wartosci zakupionego wina
(Wealth Solutions) i odpowiednio 6-12
proc. oraz 2,8 proc. (Wine Advisors).

Powtérzmy:  wino  zdecydowanie
rozni sie¢ od innych towaréw gietdo-
wych. Niestychanie istotng role odgrywa
jego ograniczona dostepno$é. Wiadomo
przeciez w przyblizeniu, jak duzy jest
rynek (ile wina mozna wyprodukowac).
Jesli wystapia zte warunki, jest go mniej
niz zwykle. Nigdy — wigcej.

Tymczasem popyt wzrasta, bo na Swie-
cie ciggle rosnie grupa ludzi bogatych.

Dlatego (wbrew pozorom) im wino
jest poczatkowo drozsze, tym bardziej
pozadane, a wiec tym latwiej je sprze-
daé. A takze — szybciej drozeje, a wiec
daje wyzsze zyski.

Klienci Wealth Solutions przezna-
czyli do tej pory na zakupy okoto 32 min
z1. Jesli uwzglednié obecng kampanie en
primeur (wina w beczkach), aktywa sie-
gaja 50 mln. Srednia stopa zwrotu z ich
portfeli wyniosta 40 proc. rocznie, a naj-
lepsze przyniosty ponad 200 proc.

— Nasi klienci majg w swoich port-
felach wina miedzy innymi najbardziej
renomowanych marek — moéwi Maciej
Kossowski. — Przy czym naszym zada-
niem jest kupno tych, ktére majg naj-
wiekszy potencjal wzrostu. Na biezaco
analizujemy trendy na rynku i szukamy
tych win, ktére mogg przynie$é najwyz-
sze zyski. Nasi klienci majg w portfe-
lach 305 rodzajow win (lacznie 4235
skrzynek).

Doswiadczenie ostatnich lat pokazu-
je, ze wino — zwlaszcza w dhugim okre-
sie — jest $wietng inwestycja. W kazdym
momencie mozna jednak poleci¢ spro-
wadzenie go do domowej piwnicy. Tyle
ze wigze sie to z kosztami (transport,
akcyza, VAT). A poza tym — i to jest
duzo wazniejsze — wino przechowywane
w domu jest znacznie mniej cenione na
rynku.

Zatézmy jednak, ze zbliza si¢ waz-
na chwila w zyciu rodziny, na przyklad
wesele corki. Dumny ojciec ma wspa-
nialy prezent dla rodziny. Oryginalna
inwestycja staje sie prawdziwg przy-
jemnoscig. Mozna powiedzieé — esencja
konsumpgji. u
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