JaN MAzUREK

Od kilku miesiecy
niemate trzesienie
wstrzasa parkietami
giefd. Wykresy
indeksow wygladaja
Jakby byty kreslone
pisakiem sejsmografu
stojgcego w epicentrum
kataklizmu.

Trudno uzyska¢ od kogokolwiek konkret-
ng odpowiedZ na pytanie, kiedy znéw ceny
akgji czy jednostek funduszy inwestycyjnych
osiagng wartoéci z pofowy ubieglego roku.
Papierowe, a takze zrealizowane straty ida
juz w wiele miliardow zlotych. Coraz wiecej
inwestorow opuszcza zdrowy rozsadek.

Wielu z nich nie zdawato sobie sprawy,
co oznacza pojecie inwestowanie. Czy kaz-
dy doradca finansowy lub agent sprzedazy
jednostek funduszu inwestycyjnego méwit
zawsze swym klientom o ryzyku i specyfi-
ce inwestycji w fundusze agresywne? Wat-
pi¢. Jest przeciez na prowizji. Inwestowa-
nie w fundusze to nie spekulagja, stuzaca
wykorzystaniu krétkotrwatych wzrostéw
waloréw finansowych. Utalentowani spe-
kulanci juz dawno sprzedali akcje i teraz
czekaja, aby je za bezcen odkupié. Historia
sie powtarza, lecz niewielu wyciaga z niej
wnioski. A mozna byto juz si¢ czego$ na-
uczyé. Mielismy juz kilka lekji.

Ostre przeceny akgji spowodowaly, ze
wiele z nich osiaga poziomy wskaznikéw
bliskie atrakcyjnych. W szczegdlnosci oka-
zje do zarobkéw moga dawaé spéiki funk-
cjonujgce w sektorze energetycznym i su-
rowcowym.

Zyskowne beda w szczegdlnosci zaku-
py akgji spotek zajmujacych sie produkeja
biokomponentéw dla przemystu paliwo-
wego. Biezacy rok bedzie wiec okazja do
intratnych inwestycji w wybrane akcje.
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Jak zarobi¢ w 2008 roku?

Dochodowe
szanse

Nie nalezy oczekiwac silnego odreago-

wania gieldy w pierwszym pétroczu tego
roku. Rynek, kiedy zostanie juz wysprze-
dany, bedzie potrzebowa¢ czasu na leczenie
ran. Nie oznacza to, ze nie bedzie okazji
do zyskownego zarobienia na akcjach.
W pierwszej kolejnosci nalezy przyjrzed
si¢ wskaznikom odzwierciedlajacym cene
zysku przypadajaca na akcje oraz warto§é
ksiggowa. Im nizszy, tym wyzsza szansa na
wzrost. Nie mozna jednak opieraé si¢ wy-
tacznie na tym i wskazane jest spojrze¢ do
sprawozdan finansowych sp6tki za ostatnie
kilka kwartatow, a lutym zobaczymy ostat-
nie dokonania spétek w sprawozdaniach za
czwarty kwartal. Analiza wskaznikéw tech-
nicznych, gdy na gieldzie jest panika, moze
nie dawaé wtasciwych sygnatow.
Inwestowanie samodzielne bgdzie wyma-
gad starannej selekgji. Nie jest to proste zada-
nie. Niejednokrotnie lepiej jest powierzy¢ pie-
nigdze funduszom inwestycyjnym. Nie kazdy
rodzaj funduszu bedzie w najblizszym czasie
odpowiedni. Trudno przekonaé bedzie teraz
ludzi do inwestycji w fundusze akeyjne, gdyz
czeka nas jeszcze kilka miesiecy nerwowki na
gieldzie. Optymalnie jest wiec zainwestowac
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teraz w fundusze mieszane. Udzial dtuznych
papieréw warto$ciowych zwigksza ich od-
porno$¢ na dynamiczne wahania cen akji.
Fundusze te nie wzrastajg tak szybko w okre-
sie hossy, jak akcyjne i wolniej traca, kiedy na
parkiecie kréluja niedzwiedzie.

Zarabia¢ mimo wszystko

Wielu ludzi zadaje sobie pytanie, na
czym bedzie mozna zarabia¢ w 2008 roku,
kiedy gietda bedzie w trendzie spadkowym.
Moja odpowiedz brzmi: na wszystkim — jak
zawsze. Utarlo si¢ przekonanie, ze mozna
osiggac zyski tylko wowczas, kiedy ceny ida
w gore. Okazuje sie, ze juz przed wiekami za-
rabiano réwniez na spadkach cen towar6w.
Istota zarabiania jest, aby r6znica miedzy ceng
transakeji sprzedazy i kupna byta dodatnia.
Nie ma w tym nic odkrywczego. Lecz warto
o tym zawsze pamig¢taC. Intuicyjnie czujemy,
ze transakcje sprzedazy winna poprzedzaé
transakcja kupna — aby ,,co$” sprzedad, nale-
2y to ,,co§” posiadaé. Okazuije sie, ze nie jest
to zawsze konieczne. Przykladem jest krotka
sprzedaz papieréw wartoSciowych, np. akdji,
gdzie inwestor przewidujacy dekoniunkture
na gieldzie pozycza akgje i je sprzedaje, zanim



kursy jeszcze nie spadly. Jezeli jego przewi-
dywania potwierdza sie, bedzie miat okazje
odkupi¢ je taniej. Roznica pomiedzy ceng
sprzedazy i ceng kupna okazata w si¢ w tym
przypadku dodatnia i stanowi zysk dla inwe-
stora. To dobra strategia na wypadek bessy.
Przykfad ten pokazuje, ze bessa to taka sama
okazja do zarabiania jak hossa. Na naszym
rynku istnieje mozliwo$¢ zawierania transak-
i krotkiej sprzedazy, co daje szanse zarabia-
nia w biezagcym roku nawet w okresie pogle-
biajacej sie dekoniunktury na GPW. Niewielu
inwestor6w w naszym kraju ma §wiadomos$¢
takiej mozliwosci.

Bez wzgledu na to, kiedy nastapi od-
bicie na gietdzie, ten rok bedzie obfitowaé
w okazje na dokonanie intratnych zaku-
poéw, niczym na wyprzedazy w centrum
handlowym, gdzie w wigkszosci butikéw
widzimy od poczatku stycznia napisy o tre-
$ci ,,Sale” lub ,Wyprzedaz”, a za nimi liczbe
20, 50, 70 proc. itp. Nalezy by¢ optymi-
sta i wierzy¢, ze wyprzedaz na gieldzie ma
swoj kres, jak w centrach handlowych.

Czekaja nas wiec okazje dla dokonania
zakupdéw akgji, a takze jednostek funduszy
inwestycyjnych. Trzeba jednak zaktadad
dluzszy horyzont inwestycyjny.

Aby jednak podjaé decyzje o zakupie
akgji, nalezy poswieci¢ wiele czasu na ana-
lizy wielu sprawozdan, wykresow oraz wy-
bra¢ prawde z wszechogarniajacego szumu
informacyjnego. Warto przy tym wyciagnac
wnioski z btedéw, jakie popetnito tysiace
ludzi w ostatnich miesigcach. Kupowanie
w euforii, a nastgpnie paniczna wyprzedaz
to najwieksze btedy, jakie mozna popetnié,
inwestujac na rynku kapitatowym.

W biezacym roku bezpieczniej bedzie in-
westowaé w fundusze zawierajace w portfelu
zaréwno akcje, jak i obligacje. Rynek znaj-
duje si¢ w stadium duzej nerwowosci. Stad
pewien udzial dtuznych papieréw warto$cio-
wych moze zlagodzi¢ dynamiczne wstrzasy.
Interesujace produkty oferuja fundusze sto-
sujace alternatywne formy inwestowania.

Aktywa dobierane do ich portfela po-
chodzg z réznych rynkéw. Na przyklad In-
vestor FIZ zarobit w ubieglym roku 33,25
proc. Jak wynika z ostatniego komunikatu,
nie stracil rowniez w pierwszej potowie
2008 r. Rabka tajemnicy uchylit Grzegorz
Mielcarek, doradca inwestycyjny zarzadza-
jacy funduszami Investors.

Jak zarobi¢ w 2008 roku?

— Zarzadzajacy na przetomie roku za-
bezpieczyli aktywa funduszu oraz postawili
na spadki indekséw gieldowych. Podstawa
bylo zatozenie, ze stabe dane makro i praw-
dopodobna recesja w USA beda zmniejszaé
apetyt na ryzyko i spowoduja wycofywa-
nie pieni¢dzy z akgji na calym $wiecie. Tak
wigc za pomocg sprzedanych kontraktow
terminowych na czofowe indeksy $wiato-
we 1 WIG20 aktywa funduszu zwickszaly
si¢ podczas duzej wyprzedazy na rynkach.

Ropa, metale i chleb

Rok 2008 bedzie naleze¢ do surowcéw
energetycznych, metali oraz produktéw
rolnych.

W biezacym roku
bezpieczniej bedzie
inwestowac w fundusze
zawierajgce w portfelu
zaréwno akgje,

jak 1 obligacje.

Spekulacja na ztocie czy srebrze oraz osta-
bienie zielonej waluty wywindowaly ceny
tych kruszcéw do rekordowych poziomdéw
i rynek nie powiedzial jeszcze ostatniego sto-
wa. Przekroczenie ceny ztota 1000 dolaréw
za uncje i 20 dolaréw za uncje srebra to tylko
kwestia czasu. Do maja, w ktérym to miesia-
cu padaly rekordy, pozostalo niewiele czasu.
Jezeli jednak nie bedzie hossy na szlachetnych
kruszcach w pierwszym pétroczu, wowczas
czeka nas czwarty kwartat z hinduskim Swie-
tem Diwali oraz szalefistwem prezentéw
$wigtecznych. Dzisiaj aktywne inwestowanie
na rynku zfota nie polega na nabywaniu, jak
niegdys, sztab, monet czy bizuterii, lecz na
kupowaniu lub sprzedazy wirtualnego krusz-
cu poprzez internetowe platformy transak-
cyjne. Wplacajac zaledwie ulamek wartosci
kupowanego zlota, mozna osigga¢ wysokie
stopy zwrotu w krotkim czasie. Rynek ten
daje mozliwos¢ zarabiania réwniez na spad-
kach cen. Wystarczy zajaé najpierw krotka
pozycje w kontrakcie terminowym. S3 to
jednak operagje ryzykowne odpowiednie
dla profesjonalistéw. Stad na wzrostach cen
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zlota bezpieczniej zarabiaé, nabywajac udzia-
ly w funduszach inwestujacych w zloto, tzw.
ETF’s notowanych na duzych $wiatowych
gieldach. Nie trzeba dzi§ fatygowac¢ si¢ po-
drézg za ocean, lecz wystarczy z domowego
zacisza poprzez platforme transakcyjng kupié
lub sprzeda¢ akcje funduszu zabezpieczone
czystym ztotem lub srebrem. To bezpieczniej-
szy sposOb inwestowania niz w przypadku
wyzej wspomnianych transakcji wysoko le-
warowanych.

Przewidujg, ze rynek metali nieszlachetnych
bedzie réwniez dawaé okazje do pomnazania
pieniedzy. Ogromny popyt na miedz, szcze-
golnie z Chin 1 Stanéw Zjednoczonych, ciagle
konflikty migdzy pracownikami kopalii miedzi
w Ameryce Poludniowej i ich pracodawcami
powodowaly dynamiczne zmiany cen czerwo-
nego metalu. Handel miedzig mozna prowa-
dzi¢, nabywajac lub sprzedajac kontrakty ter-
minowe. Wytrawni inwestorzy skorzystaja tez

Jak zarobi¢ w 2008 roku?

W razie przewidywanh spadku cen ropy
kontrakt taki nalezy sprzedaé. Wahania cen
ropy moga by¢ w tym roku duze, stad oka-
zji do zarabiania bedzie wiele.

Rynek walutowy daje szanse zarabiania,
lecz jest on odpowiedni tylko dla profesjona-
listéw. Ryzyko inwestowania jest tu najwyz-
sze ze wzgledu na bardzo wysoka dzwignie
i duze wahania kurséw. Kto jednak jest sktony
poswieci¢ duzo czasu na obserwacje trendow
kurséw walutowych i posiada odpowiednia
wiedze z dziedziny finanséw, moze w 2008
r. dorobié sie fortuny. Warunkiem jest jednak
wyciaganie wlasciwych wnioskéw z sygna-
tow plynacych z rynku.

Okazji do inwestowania dostarczy
w najblizszych miesigcach i latach rynek
zywnosci. Bedzie mozna na niej zarabiad,
nie sprzedajac jej bynajmniej w osiedlo-
wym sklepiku. Jak pokazat ostatni rok,
jej ceny moga rosnagé¢ w oszalamiajacym

Wystarczy sprawdzi¢ i poréwnac wyniki funduszy,
by wiedziec, kto uchronit cudze pienigdze,

a kto je zmarnotrawit.

na zmianach cen innych metali, jak nikiel, cynk,
molibden, ktére sa wykorzystywane na szeroka
skale w rozwijajacych si¢ gospodarkach. Nalezy
tu jeszcze zwrdcié uwage na platyne, ktéra od
2001 roku znajduje si¢ w nieustajacym trendzie
WZIoStowym.

Rok 2008 przyjdzie nam przezy¢ pod
znakiem zawirowafi wokél surowcow

energetycznych, szczegdlnie ropy naf-
towej. Prognozy niektérych analitykéw
przewidujg nawet wzrost cen tego surowca
do poziomu 175 USD za bryltke. Rosnace
zuzycie ropy, widmo kolejnych konfliktow,
nieprzewidywalno$¢ krajéw OPEC, prob-
lemy polityczne na $§wiecie czy sztormy na
morzach naszpikowanych szybami nafto-
wymi powoduja, Ze zapasy tego surowca
ulegajg zmianom, a to ma bezpoSredni
wplyw na cen¢ ropy. Inwestujac na ryn-
ku ropy, nalezy przede wszystkim §ledzi¢
wielkos¢ zapaséw tego surowca. Aby inwe-
stowaé w ropg, wystarczy kupi¢ kontrakt
terminowy na gieldzie w Nowym Jorku,
analogicznie jak w przypadku metali.

tempie. Sytuacja w Polsce oraz na $wiecie

przyprawiata ekonomistéw o zdumienie.

Przyczyn tego zjawiska jest wiele. Najwaz-

niejsze z nich to:

B wzrost liczby ludnoéci na $wiecie,

B wzrost dochod6w spoleczefistw, takze
w Polsce,

B wzrost cen surowcdéw energetycznych,
zatem energii,

B coraz czestsze kataklizmy pogodowe,

B rozprzestrzenianie sie groznych choréb
zwierzat,

B wykorzystywanie surowcOw zywnoscio-
wych jako paliwa,

B spekulagje funduszy hedgingowych.

Zarabianie na wzroscie cen zywnosci

jest dzi$ niezwykle proste. Nie trzeba ku-

powaé spichlerza kukurydzy w Teksasie,

chtodni bekonu w Londynie czy tysigca ton

ryzu w Szanghaju. Wystarczy poprzez plat-

forme transakcyjng na gieldzie towarowe;j

za oceanem lub dalekiej Azji kupi¢ kontrakt

terminowy na okreslong ilo$¢ zboza, pot-

tusz wieprzowych, kawy czy mleka. Jezeli
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bedzie tornado w USA, pow6dz w Brazy-
lii, szaraficza w Afryce czy monsuny w Azji
— warto$¢ kontraktéw na zywno$¢ pojdzie
bez watpienia w gore, przynoszac inwesto-
rowi krociowe zyski.

Nieruchomosci i chleb

Budzacy tak wiele emocji rynek nieru-
chomosci bedzie dawaé w dalszym ciagu
szanse na osiaganie zyskéw, jednak nie tak
spektakularnych, jak w poprzednich latach.
W duzych aglomeracjach ceny beda win-
dowane przez inwestycje w mieszkania do-
konywane gléwnie przez cudzoziemcow.

Interesujaca inwestycja moze okazaé
sie zakup ziemi. W szczegdlnosci potencjat
inwestycyjny ziemi rolnej nie zostal jeszcze
wykorzystany. A jest on ogromny.

Duzy potencjal wzrostowy w tym za-
kresie ma rynek nieruchomosci w nowych
krajach Unii Europejskiej (Butgaria i Rumu-
nia) szczegblnie nalezacych do infrastruk-
tury turystycznej. Zakup apartamentu nad
brzegiem Morza Czarnego za ceng jednego
tysiaca euro za metr kwadratowy moze by¢
niezwykle intratng inwestycja pozwalajaca
osigga korzysci w trakcie jej trwania, a jej
warto$¢ rezydualna moze wzrosnaé w cia-
gu roku nawet o 20 proc.

Nie bedzie zZle

Jak widaé, biezacy rok nie bedzie gor-
szy pod wzgledem okazji zarabiania niz
poprzedni. Jednak rynek bedzie coraz bar-
dziej wymagajacy, gdyz wzrasta poziom
skomplikowania dzisiejszego $wiata finan-
sowego.

Nalezy wiec dwa lub wigcej razy zasta-
nowié sig, zanim osobiScie zainwestujemy
lub powierzymy osobom zarzadzajacym
funduszami inwestycyjnymi nasze pienig-
dze. Nie mozna dac¢ si¢ zwie$¢ nieuczciwym
reklamom, lecz przyjrze si¢ osiagnieciom
firm, ktérym zamierzamy zaufaé. Mam na-
dzieje, ze obecny trudny okres przyczyni
sie do selekgji przedstawicieli $wiata finan-
s6w, ktorym ludzie moga powierzy¢ ciezko
zapracowane pieniadze. Pozytywnym jego
skutkiem byloby wyeliminowanie z zarza-
dzania cudzymi finansami ludzi, ktérzy
udowodnili, ze tego nie powinni nigdy
robi¢. Wystarczy sprawdzi¢ i poréwnaé
wyniki funduszy, by wiedzie¢, kto uchronit
cudze pienigdze, a kto je zmarnotrawil. ®



