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Wielkos$¢ inwestowanego kapitatu

Inwestycje alternatywne mozemy podzieli¢ na dwie grupy: inwestycje
dla inwestoréw z duzg gotéwka i inwestycje dla pozostatych. W inwe-
stycjach posrednich problem duzego wktadu inwestycyjnego rozwia-
zalo laczenie wplat wielu inwestoréw. Posrednicy informujg inwestoréw,
jaka jest minimalna kwota wejscia w dany rodzaj inwestycji. Pozwala
to od razu zorientowad sie, czy staé nas na nig.

Inwestycja w surowce przez posrednikéw nie wymaga duzej
gotéwki. Przyktadowo spétka Amber Gold przy inwestycji w zloto ocze-
kuje minimalnego wktadu w wysokos$ci 1000 7t (zdarza sie jednak, ze
oczekiwania co do kwoty sa znacznie wieksze), spotka Gold Finance —
25 000 zl, a przy inwestycji w diamenty — 50 000 zl. Druga ze spélek
jest wiec nastawiona na bogatszych inwestoréw. Drobni inwestorzy
lokowanie w surowce mogg rozpoczaé za posrednictwem brokera
z rynku OTC; wystarczy do tego kwota 1000 zt.

Inwestowanie w sztuke mozemy rozpoczaé juz od niewielkich sum,
od 500 do 1000 zt. Tyle mogg kosztowaé prace poczatkujacych artystow.
Spotka Stilnovisti przy inwestycjach w pojedyncze obiekty proponuje
jednak roczng kwote w wysokosci 3000 zt. Za jej posrednictwem mozna
tez lokowaé znacznie wieksze sumy, na przyklad w kolekcje, to wyda-
tek 80 000 z1, a w fundusz zamkniety — 400 000 zt. Oprécz inwestycji
w sztuke spétka Stilnovisti proponuje inwestycje w wino. Sa to jednak
rozwigzania dla bogatych inwestoréw, z portfelem powyzej 100 000 zt.
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Inna spotka, Dom Maklerski NWAI, proponuje z kolei inwestycje
w samochody klasyczne i nieruchomosci. To takze propozycja dla zamoz-
nych inwestoréw. Przykladowo rolls-royce’a Phantoma III z 1938 roku
mozna kupié za 850 000 zl, a inwestycja klubowa w warszawskie nie-
ruchomosci mieszkaniowe New World Real Estate to minimalny wyda-
tek w wysokosci 100 000 zt.

Inwestycje bezposrednie zaleza wylacznie od wartosci kupowanych
obiektéw. Zakup drobnych przedmiotéw kolekcjonerskich to niewielki
wydatek, ale juz samodzielne inwestycje w nieruchomosci sa propozy-
cja tylko dla bogatych.

Czas trwania inwestycji

Zmiana warto$ci obiektéw inwestycji zalezy od plynnosci na danym
rynku. Rynki kapitalowe maja wiekszg ptynnosé, dlatego zmiany kur-
séw akeji podlegaja tak silnym wahaniom. Rynki inwestycji alterna-
tywnych cechuje mniejsza ptynnosé¢, rzadziej dokonuje sie tu trans-
akcji, czyli obiekty inwestycji nie tak czesto zmieniaja wlascicieli, a to
powoduje, ze ich warto$¢ wolniej sie zmienia. Dlatego, z wyjatkiem
szczegolnych przypadkéw, inwestycje alternatywne nalezy traktowaé
jako dlugoterminowe.

Inwestycje dlugoterminowe trwaja od trzech do dziesieciu lat. Prze-
cietny czas trwania takiej inwestycji to pie¢ lat.

A co majg poczaé towcey szczescia”, czyli spekulanci, ktorzy sa
gotowi poniesé wysokie ryzyko, z szansa na duzy i szybki zarobek?
Tez moga inwestowad, na przyktad w surowce na rynku OTC. Dzieki
duzej dzwigni finansowej, charakterystycznej dla instrumentéw pochod-
nych na surowce, w krétkim czasie mozna osiggna¢ spore zyski lub
zanotowa¢ straty (rynek OTC zostal opisany w rozdziale 14.).
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Osiagane stopy zwrotu

Osiggane stopy zwrotu z inwestycji alternatywnych sa nieco mniejsze
niz stopy zwrotu z rynku kapitalowego. Dzieje sie tak, poniewaz rynki
te sg przewaznie mniej podatne na spekulacje. Spekulacja jest tym
czynnikiem, ktéry potrafi wywola¢ duze zmiany cen. Inng przyczyng
jest brak systematycznych notowan, poza kursami surowcéw. Tylko
notowania surowcéw znajduja sie w ofercie broker6w z rynku OTC;
zachowuja sie podobnie jak notowania akcji z rynku kapitalowego.

Jakim zmianom cen podlegaly w ostatnich latach surowce? Przykla-
dowo zloto w ciagu ostatnich pieciu lat zdrozato o 152% (od 03.02.2003
roku do 01.02.2008 roku wedtug indeksu London Gold Fixing). Zmiana
trzyletnia to wzrost o 121% (od 02.02.2005 roku do 01.02.2008 roku).
Z kolei warto$¢ diamentéw rocznie wzrasta od 7 do 12%. W ciaggu sze-
$ciu lat, od lutego 2003 roku do lutego 2009 roku, brylanty o wielko$ci
od 5 do 6 karatéw zdrozaly o 161%.

Podobne zwroty mozna osiagnaé, inwestujac w nieruchomosci. I tak
fundusz nieruchomosci o aktywne;j strategii inwestycyjnej, realizujacy
projekty budowlane w Serbii i Czarnogérze, Balkan Reconstruction
Infrastructure Financing, w ciggu dwéch lat (od czerwca 2007 do
czerwcea 2009 roku) przyni6st okolo 120-procentowy zysk, liczac w euro,
czyli okoto 135%, liczac w zlotéwkach. Wynik z inwestycji w zlotych
jest wiekszy ze wzgledu na oslabianie sie ztotego w tym czasie.

Réwniez inwestycja w wino moze daé duze zyski. Jako przyktad
spotka Stilnovisti przedstawia zestaw win, ktory w ciggu szeSciu lat
pozwala zarobié okoto 220%.

Oczywiscie przedstawiane zyski z inwestycji alternatywnych to
przewaznie pojedyncze rekordy. Typowe inwestycje nie muszg by¢ juz
tak intratne. Dotyczy to zwlaszcza inwestycji w przedmioty kolekcjo-
nerskie oraz w sztuke. Ze wzgledu na niewielky ptynnosé dla dokona-
nia transakcji konieczna moze sie okazaé wyrazna obnizka ceny.
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Ryzyko inwestycyjne

Ryzyko inwestycyjne w przypadku inwestycji alternatywnych zalezy od
plynnosci obrotu, zasob6éw, przydatnosci obiektéw inwestycji, inflacji
oraz kurséw walut. Duza plynnosé zawsze oznacza niewielkie ryzyko.
Zasoby surowcow systematycznie sie wyczerpuja. Powoduje to stalg pre-
sje na wzrost cen, czyli jednocze$nie na obnizanie ryzyka inwestycji.

Zasoby nieruchomosci z kolei konsekwentnie rosng. Jednak potrzeby
stale przewyzszaja podaz. Ryzyko inwestowania w nieruchomosci
zalezy od kondycji finansowej spoleczenstwa oraz kredytéw hipo-
tecznych udzielanych przez banki. Ryzyko to podlega okresowym
wahaniom, w zalezno$ci od biezacej sytuacji. W latach 2007 i 2008
przezywaliSmy w Polsce boom mieszkaniowy. W tym czasie ryzyko
inwestowania w nieruchomosci praktycznie nie istnialo. Obecnie,
w 2010 roku, ceny sie ustabilizowaly i ryzyko wzrosto.

Najwiekszym ryzykiem oblozone sg inwestycje sentymentalne,
czyli w dzieta sztuki i przedmioty kolekcjonerskie. Z gustami jest jak
z moda — jednym sie podoba, innym nie. Dlatego kupno dziet sztuki
jest zawsze obarczone duzym ryzykiem. Dotyczy to zwlaszcza dziel
nowych, malo znanych artystéw. Podobnie z przedmiotami kolekcjoner-
skimi — interesuje sie nimi waska grupa os6b, a to znacznie podnosi
ryzyko inwestycji. W przypadku antykéw sytuacja wyglada lepiej. Tu
zasoby raczej maleja, a uplyw czasu ma korzystny wpltyw. Do inwe-
stycji w dziela sztuki i antyki dochodzi jeszcze ryzyko autentycznosci.
Niektore moga byé niewiele wartg kopig oryginalnego dzieta.

Inflacja jest zawsze wrogiem inwestycji dlugoterminowych. Duza
inflacja ,,zjada” cze$¢ naszych zyskéw. Przykladowo inflacja w USA
w ciaggu ostatnich 10 lat (od 2000 do 2009 roku) wyniosta 25,6%, w Pol-
sce natomiast — 36,5%. W pewnym stopniu ceny sprzedazy mozna
korygowaé o wielko$¢ inflacji, ale rynek nie zawsze na to pozwala. Wiek-
szo$¢ inwestycji alternatywnych opiera sie na kursach podawanych
w dolarach (na przykltad surowce) lub w pewien sposéb powigzanych
z innymi walutami. Wprowadza to dodatkowy element ryzyka kurs6w
walutowych.
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W przypadku zawierania uméw zwigzanych z naszg inwestycja (na
przyklad kupna nieruchomosci) lub korzystania z posrednikéw pojawia
sie jeszcze ryzyko formalno-prawne. Zle zawarte umowy moga przy-
nies$¢ spore straty, mimo ze inwestycja ogélnie wygeneruje zyski.

Ptynno$¢ inwestycji

Gdy obiekt inwestycji wyréznia duza ptynnosé (jak surowce), tatwo
jest go kupié¢ i sprzeda¢. W praktyce oznacza to sporo zlecen kupna
i sprzedazy na rynku oraz niewielka r6znice miedzy ceng kupna a ceng
sprzedazy w wystawianych zleceniach. R6znica ta nosi angielska nazwe
spread. Niewielki spread oznacza duza ptynnosé.

Ptynno$é pozostatych inwestycji alternatywnych jest niewielka.
Obroét dzietami sztuki odbywa sie na aukcjach — nie majg one zatem
notowan tak jak surowce. Aukcje sa organizowane w okreslonych ter-
minach. Istnieje tez mozliwo$¢ sprzedazy dziel sztuki przez galerie lub
antykwariat. W kazdym przypadku nalezy sie jednak liczy¢ z oczeki-
waniem na nabywce. Jeszcze mniejszg plynnoScig charakteryzuje sie
inwestycja w wino. W Polsce nie ma zadnych aukcji tego typu. Wina
mozna wiec sprzedaé tylko na sporadycznie organizowanych aukcjach
zagranicznych. Wieksza ptynnoscig cechuje sie rynek nieruchomosci.
Jednak i tu sprzedaz moze potrwaé kilka miesiecy.

Nieco tatwiej sprzeda¢ i nabyé popularne przedmioty kolekcjo-
nerskie, takie jak monety czy znaczki. Mozna nimi handlowaé na au-
kcjach i w sklepach internetowych (jak Allegro), co znacznie podnosi
ich plynnosé. Na te ostatnig duzy wplyw ma warto$§¢ oferowanego
waloru — im drozszy, tym mniej chetnych do jego kupna.

Nalezy jednak pamieta¢, ze wickszos¢ inwestycji alternatywnych
to inwestycje dlugoterminowe, co oznacza, ze musimy sie liczy¢ ze
znacznie dluzszym czasem poszukiwania klienta. Mozemy szukaé¢ go
sami lub korzysta¢ z pomocy posrednikéw (na przyktad posrednictwa
nieruchomosci).
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Koszty obstugi inwestycji

Koszty inwestycji inaczej sie ksztattuja w przypadku inwestycji bez-
posrednich, a inaczej przy korzystaniu z posrednikéw. Wydaje sie, ze
koszty inwestycji posrednich sg wieksze, bo musimy dodatkowo oplacié
posrednikéw. Nie zawsze tak jest. Przy inwestycjach bezposrednich
pojawiaja sie bowiem dodatkowe koszty transportu i przechowywania
obiektéw inwestycji.

Przyjrzyjmy sie przyktadowej inwestycji w ztoto. Inwestujac bezpo-
$rednio, musimy oplaci¢ drogi transport (przesytka warto$ciowa ubez-
pieczona), a nastepnie ponies¢ koszty przechowywania (wlasny sejf,
alarmy). Przy sprzedazy nabywca moze zada¢ nizszej ceny ze wzgledu
na mniej wiarygodne zrédlo (osoba prywatna, przechowywanie wia-
sne). Przy kupowaniu przez posrednikéw i poleganiu na ich zasobach
wszystkie te koszty zastepuje cena posrednictwa, nie zawsze wysoka.
Kupujac zloto na rynku OTC, nie ponosimy zadnych dodatkowych
oplat (otwarcie i prowadzenie rachunku), ani tez nie placimy prowizji
za realizacje transakcji. Jedyny nasz koszt jest zawarty w spreadzie,
czyli r6znicy miedzy kursem kupna a kursem sprzedazy, to znaczy, ze
przy zakupie wydajemy nieco wiecej gotéwki, niz otrzymalibySmy
przy sprzedazy. Jest to ta sama zasada, jaka sie stosuje przy transak-
cjach walutowych w kantorach.

Jesli zdecydujemy sie na inwestowanie w zlote monety, to za 99 zt
mozemy wykupié¢ roczny abonament w portalu e-numizmatyka.pl. Nie-
kiedy nabycie zlota przez posrednikéw wiaze sie z dodatkowymi opta-
tami. Na przyklad spotka Four Gates — Fabryka Finanséw do kupna
dolicza 6% kwoty zlecenia jako oplate aktywacyjng oraz drugie 6%
kwoty zlecenia przy zakupie niewielkiej ilosci ztota. Dodatkowo propo-
nuje przechowywanie nabytego zlota za oplate réwna 0,4% wartosci
depozytu w skali roku. Z kolei spétka BullionVault przy zakupie w ciggu
roku zlota o wartosci nieprzekraczajacej 30 000 dolaréw pobiera pro-
wizje w wysokosci 0,8%. Typowy spread oferowanych cen zlota w tej
spolce nie przekracza 0,3%.
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Niezbedna wiedza i doswiadczenie

Wiedza i do$wiadczenie potrzebne do inwestycji alternatywnych sg
mocno zréznicowane. Mozemy korzystaé¢ z posrednikéw, a nawet
powierzy¢ im podejmowanie decyzji. Wtedy nasza wiedza nie musi
by¢ rozlegla; wystarczy ogélna orientacja w biezacej sytuacji makro-
ekonomicznej. Inwestycje samodzielne wymagaja wyzszego poziomu
wtajemniczenia. Pewien problem stanowi duza r6znorodnosé inwestycji
alternatywnych.

W przypadku inwestycji w surowce potrzebna jest umiejetnosé
analizy technicznej (umiejetnosé analizowania wykreséw). Szczegélne
znaczenie ma to w inwestycjach krétkoterminowych na rynku OTC.
Przy inwestycjach dlugoterminowych wazna jest natomiast statystyka
rynku oraz globalna sytuacja makroekonomiczna. Statystyka pozwala
ocenié, jakie zyski lub straty byly mozliwe w poprzednich okresach.
To z kolei daje mozliwo$¢ oceny aktualnego trendu oraz naszego poto-
zenia w nim. Ocena sytuacji makroekonomicznej pozwala wysnué
wnioski na temat tempa rozwoju gospodarki §wiatowej, czyli poniekad
wielko$ci popytu na surowce.

Inwestycje w nieruchomosci wigzg sie z wiedzg o rynku nierucho-
mosci oraz sytuacji finansowej spolteczenstwa i bankéw. Rynek nieru-
chomosci podlega cyklicznym wahaniom. Nalezy ustali¢, na jakim etapie
cyklu aktualnie sie znajdujemy. Sytuacja finansowa spoleczenistwa
wynika z szybkosci wzrostu zarobkéw, sklonnosci bankéw do udziela-
nia kredytéw hipotecznych oraz wysokosci aktualnych stép procen-
towych i kursu zlotego wobec innych walut. Wszystkie te czynniki
decyduja o oplacalnosci inwestycji w nieruchomosci.

Najwiekszej wiedzy wymagaja inwestycje w przedmioty kolekcjo-
nerskie oraz sztuke lub antyki. Lokowanie gotéwki w te przedmioty
trzeba opiera¢ na wydawanych certyfikatach oraz opiniach specjalistow
z danej dziedziny. Takie inwestycje poleca sie pasjonatom, ktérzy
swoje zamilowanie cheg polaczy¢ z inwestowaniem.



26 Inwestycje alternatywne. Pierwsze kroki na rynku pozagietdowym

Naktady pracy i czasu

Naklady pracy i czasu zaleza przede wszystkim od angazowania posred-
nikéw. Jesli korzystamy z ich pomocy, nie sa one duze. Musimy tylko
poréwna¢é dostepne oferty i wybraé najlepsza. Inaczej rzecz wyglada,
gdy sami dokonujemy inwestycji. Wtedy musimy sie liczy¢ ze znacz-
nymi nakladami pracy i czasu. Ich skala bedzie zalezata od klasy i typu
inwestycji.

Dokonujac inwestycji krétkoterminowych na rynku OTC, musimy
wcigz by¢ na biezaco. Obsluga takich lokat jest réwnoznaczna z dodat-
kowa praca w wymiarze polowy etatu. Nie wystarczy opanowanie umie-
jetnosci analizy technicznej wykreséw notowan surowcéw. Trzeba stale
czytaé nadchodzace informacje i opinie analitykéw oraz sledzié¢ sytu-
acje makroekonomiczng,.

Bezposrednie inwestycje dlugoterminowe wymagaja wickszego
zaangazowania gtéwnie przy kupnie i sprzedazy obiektéw inwestycji.
Aby podjaé wlasciwe decyzje, potrzebna jest jednak wiedza, a te trzeba
poszerza¢ caly czas. Poza tym nalezy nieustannie monitorowaé rynek
naszych zainteresowani — moze sie przeciez trafi¢ jakas okazja.

Podsumowanie

1. Inwestycje alternatywne pozwalajg na inwestowanie duzych kwot
gotowki.

2. Male kwoty mozemy inwestowaé¢ w surowce, dziela sztuki,
przedmioty kolekcjonerskie lub przy pomocy posrednikéw.

3. Inwestycje krétkoterminowe mozemy przeprowadzaé praktycz-
nie tylko na surowcach przez platformy transakcyjne z rynku
OTC.

4. Inwestycje alternatywne to inwestycje dlugoterminowe; typowa
inwestycja trwa pieé lat.

5. Przecietne stopy zwrotu sg nieco mniejsze niz zwroty z rynku
kapitatowego.
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. Ze wzgledu na malg korelacje inwestycji alternatywnych i rynkéw

kapitalowych duze stopy zwrotu z inwestycji alternatywnych
mogg pojawi¢ sie w dowolnym czasie.

. Ryzyko inwestycyjne w przypadku inwestycji alternatywnych

jest przewaznie wieksze niz ryzyko na rynkach kapitatowych.

. Ryzyko inwestycyjne zalezy od klasy inwestycji — najwieksze

dotyczy dziet sztuki, antykéw i przedmiotéw kolekcjonerskich.

. Surowce cechuje najwieksza ptynnos¢; w pozostalych klasach

inwestycji jest ona niewielka.

Koszty inwestycji alternatywnych moga by¢ wyzsze niz koszty
na rynku kapitatowym.

Niektére klasy inwestycji wymagaja ogromnej wiedzy specjali-
stycznej, dlatego wskazane jest korzystanie z wiedzy ekspertéw
oraz opieranie sie na wydawanych przez nich certyfikatach.





