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Kilka tygodni temu jeden z Czytelnikow stusznie zauwazyt, ze
duza czes¢ moich artykutéw dotyczy stricte tematyki
inwestycyjnej 1 najwiecej informacji <czerpig osoby
ustabilizowane finansowo. Jest w tym sporo racji. Ostatni
artykut dla os6b z mniejszym portfelem ,Inwestycje dla mniej
zamoznych” napisatem juz ponad 10 miesiecy temu.

Dzis spréobuje sie troche zrehabilitowac¢ analizujgc case Tomka:

SW tym roku skonczytem 28 lat. 0d poczgtku miatem Swiadomos¢,
bede zdany tylko na siebie i nie moge liczy¢ na pomoc rodziny
wiec roztropnie wybratem kierunek ksztatcenia, dzieki czemu
prace podjgtem juz na studiach. Po studiach kilkakrotnie
zmieniatem miejsce zamieszkania kuszony lepszymi warunkami
zatrudnienia. W tej chwili zyje we Wroctawiu gdzie branza IT
jest szczeg6lnie dynamiczna. W zesziym roku rzucitem prace na
etacie 1 zatozytlem dziatalnos¢, ktdéra dzis przynosi mi
zadowalajgcy dochéd. Przez caty okres zatrudnienia
obwgchiwatem sie z GPW, mozolnie gromadzitem oszczednosSci a
pod wptywem Twojego bloga réwniez troche metali.”

Teraz do rzeczy..
WEASNA FIRMA

Srodki ulokowane w rozwdj osobisty, ktdrego ewidentnym
przyktadem jest wtasna firma sg absolutnie jedng z najlepszych
inwestycji. Zadne aktywa finansowe, ztoto, fantastyczne akcje
czy BTC nie majg w dtugim terminie najmniejszych szans pobicia
zwrotéw, jakie moze nam zapewnié¢ inwestycja we wtasng firme.
Gdybym wiele lat temu nie zaryzykowat* i ,nie poszedt na swoje”
pewnie do dzi$ harowatbym na etacie, zamiast cieszy¢ sie
wolnoscig finansowg.
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Wtasna firma to przede wszystkim prawdziwa szkota zycia.
Musimy by¢ ekspertami od produktu, sprzedazy, marketingu czy
finanséw. Zadne studia (wtgczajac w to MBA) nie nauczag nas
tyle o prowadzeniu wtasnej firmy. JednoczesSnie nic nie cieszy
tak bardzo jak rosngce zyski, zatrudnienie czy rosnace
znaczenie naszej firmy na rynku.

Co wiecej, jezeli zapyta¢ rentierdéw, w jaki sposdéb zbudowali
sw6j kapitat, to okaze sie, ze w 7 na 10 przypadkéw byta to
wtasna firma.

Wtasna firma to takze dwie strony medalu. Po pierwszym roku
upada 75% nowo powstatych firm. Statystyki sg niestety
wypaczone dotacjami z UE. Najwazniejszy jest jednak fakt, ze
zaledwie 10% firm jest w stanie przetrwaé¢ i z sukcesem
prosperowaC dtuzej niz przez 5 lat. Jezeli dojdziecie do tego
etapu to mozecie by¢ z siebie dumni.

Czynniki, ktdéore nalezy wzig¢ pod uwage podczas zaktadania
wtasnej firmy przedstawie w osobnym artykule.

KUPNO CZY WYNAJEM MIESZKANIA

Cytat Tomasza: ,Przede wszystkim bije sie z myslami na temat
zakupu mieszkania na kredyt. Wiadomo, kazdy potrzebuje gdzies
mieszkad. Obecny koszt najmu mieszkania zapewne pokrytby rate
kredytu, co wydaje sie by¢ opcjg mimo wszystko rozsadniejszg.

Ryzyko ewentualnego wzrostu stép moze datoby sie jakos
zhedgeowa¢ lokujgc odpowiednio miesieczne nadwyzki finansowe?
Przeciw przemawia, ze dzisiaj zlecenia sg a jutro moze ich nie
by¢ i nadwyzki tym samym tez nie bedzie. Poza tym
nieruchomosci we Wroctawiu wydajg mi sie by¢ ciagle drogie.
Chociaz demografia miasta jest jedng z najlepszych w Polsce
wiec moze taka cena jest uzasadniona?

W tej chwili pewnie celowatbym w kawalerke lub mate M-2 zeby
mozliwie jak najszybciej sptaci¢ kredyt, ale z drugiej strony
nie wyobrazam sobie mieszkania w tym przez cate zycie.



Docelowo chce dom.

Wysokos¢ raty kredytowej w pordwnaniu do czynszu najemnego
jest czynnikiem, ktdédry najczedSciej bierzemy pod uwage w
rozwazaniach czy kupi¢ mieszkanie, czy je wynajgc¢. Jest to
niestety duzy btad. Wysokos¢ raty kredytowej jest w gtdwnej
mierze zalezna od wysoko$ci stdp procentowych, ktdore obecnie
mamy najnizsze w historii.

Powyzej zamiescitem przebieg wysokosci stop za ostatnie 15
lat. Czemu tak dtugi okres? 0téz kredyt przewaznie bierzemy na
25-30 lat. Warto chociazby zaznajomié sie z wysokosScig stép
procentowych, z jakimi mielismy do czynienia w przesztosSci.
Polityka zerowych stép procentowych wprowadzona na catym
Swiecie by¢ moze bedzie funkcjonowaé jeszcze przez rok, dwa
czy 4 lata. Jest jednak mato prawdopodobne aby zostata
utrzymana przez diuzszy okres.

Obecna wysokos$¢ stdép procentowych to 1,65% + 2% marza banku.
Odsetki od kredytu hipotecznego wynoszg zatem 3,65% w stosunku
rocznym. Przy kredycie rzedu 200 tys. zt zaciggnietym na 30
lat ptacimy 915 zt raty miesiecznej.

Jezeli stopy procentowe wzrosng do poziomu z 2005 czy 2008
roku, to wysoko$¢ naszej raty wzrosnie do 1460 zt. To jest
wzrost o 60%. Czynnikdéw przemawiajgcych przeciwko zakupowi
mieszkania przy obecnych cenach jest w mojej ocenie wiecej.
Szczeg6towo omowie je wkrétce przy okazji corocznej analizy
rynku nieruchomosci.

Wynajem mieszkania czy domu to nic ztego. Sam obecnie w
Hiszpanii wynajmuje dom, mimo iz mégtbym go bez wiekszych
probleméw kupi¢. Czemu to robie? 0tdéz roczny czynsz najemny
pomniejszony o koszty state, ktdére ponosi wtasciciel
nieruchomosci sg ciagle nizsze, niz roczna utrata wartosci
wynajmowanego domu.

Mimo iz dzisiejsza wartos¢ domu jest juz 40% nizsza niz 5 lat
temu gdy go budowano, to i tak potencjat do spadkéw jest nadal



znaczny, zwtaszcza ze podobnie jak w Polsce mamy stopy
procentowe na nienaturalnie niskich poziomach, a wspdétczynnik
okreslajacy wartos¢ nieruchomosci do rocznego kosztu najmu
jest na ekstremalnie wysokich poziomach. Gdy kupowatem moje
pierwsze mieszkanie w Warszawie na poczatku 2004 roku cena
mieszkania réwnata sie 10-12 letnim czynszom najemnym. Jak
jest dzis, mozecie sami sprawdzic.

Kupujgc nieruchomo$¢ czasami odktadamy czynniki ekonomiczne na
bok. Chcemy miel wtasny kat i tyle. Nie chcemy wktadad
pieniedzy w urzadzanie nie swojego mieszkania i pytad
wtasciciela czy mozemy co$ przerobi¢ i w jaki sposéb. Jest to
absolutnie zrozumiate.

Decydujgc sie jednak na zakup nieruchomos$ci, ktéra w znacznej
czesci bedzie pochodzic¢ z kredytu mierzmy sity na zamiary. Nie
kupujmy czego$ na co nas zwyczajnie nie stad¢. 0dtdézmy takze
troche kapitatu na wypadek skokowego wzrostu rat kredytowych,
jak p6t roku temu w Rosji czy obecnie na Ukrainie.
Oszczedno$ci pokrywajgce réwnowartos¢ rocznych rat powinny
zapewni¢ nam spokojny sen.

Portfel inwestycyjny Tomka:

— 40 tys. w gotdwce,

— 6 tys. w akcjach (gtdéwnie KGHM),

— 4 uncje ztota,

— 25 uncji srebra.

Dodatkowe informacje:

— brak dtugéw,

— brak nieruchomosci (wynajmowane mieszkanie),

— miesiecznie po odjeciu wszystkich kosztéw zycia, jestem w
stanie odtozy¢ ~2k PLN.



Nim przejde do szczeg6tdéw, chciatbym pogratulowac¢ Tomkowi
zdroworozsgdkowego podejscia. Ma bowiem odtozone prawie 70
tys. zt i dopiero zastanawia sie czy kupié¢ mieszkanie. Jezeli
juz to mate aby ,szybko sptaci¢ kredyt”. Niestety, ale takie
podejscie jest dzisiaj rzadkoscig. NajczesSciej wyznacznikiem
tego na jak duzg nieruchomo$¢ nas stac¢ jest to, jaki kredyt
mozemy dostad. Takie podejscie jest zazwyczaj tragiczne w
skutkach.

Wréémy jednak do portfela. Trzon stanowi gotdédwka, co jest w
mojej ocenie zrozumiate, gdy weZmiemy pod uwage rozwdj firmy.
Inwestycje czy zwiekszone obroty wymagajg zwiekszenia kapitatu
obrotowego. Przez jakis czas zwyczajnie musimy finansowad
naszych klientéw. Tak to po prostu dziata. Duza ptynnos¢
(gotéwka) w przypadku Tomka jest jak najbardziej pozadana.

Druga pozycjag pod wzgledem warto$ci jest ztoto. Nie zadne
kontrakty czy ETF-y, tylko fizyczne ztoto. W sytuacji, w
ktorej 90% naszej aktywnosci nakierowane jest na rozwdj firmy
zwyczajnie nie mamy czasu na czytanie analiz czy aktywne
zajmowanie sie portfelem inwestycyjnym. Jeszcze raz powtdrze.
Wtasna firma jest jedng z najlepszych inwestycji. Zadne aktywo
nie moze sie z nim réwnac.

W takiej sytuacji zakup fizycznego ztota jest bardzo dobrym
rozwigzaniem. Cate nasze angazowanie w inwestycje ogranicza
sie do wizyty u zaufanego dilera i kupna kilku monet. Sytuacji
przyrostu dtugu, dodruku walut na 3 zmiany oraz braku reform
strukturalnych perspektywy dla ztota wydajg sie wytacznie
poprawiac.

Tomasz posiada takze 25 o0z srebra. Z jednej strony mniejsza
ptynnos¢ (wieksza strata) przy wymuszonej sprzedazy jest
problemem. Z drugiej jednak strony doskonate perspektywy dla
srebra i niska wycena oraz zaledwie 2,5% udziat w portfelu
czynig te pozycje pomijalng.

AKCJE KGHM



Mimo iz w podejsciu do rynku akcji zalecam bardzo duza
ostroznos$¢, to akcje polskiego giganta nie sg drogie. Przy P/E
dla catego rynku akcji na poziomie 15 KGHM znajduje sie w
okolicy 9. Jest to dos¢ istotne zwazywszy, ze ceny miedzi
spadajg od 4 lat i znajdujg sie na poziomach z 2006 czy 2009
roku. Srebro (produkt uboczny wydobycia miedzi) jezeli przy
obecnych cenach generuje jakiekolwiek zyski, to sa to zyski
pomijalne. Perspektywy dla spdétki na tle konkurentdéw wygladajg
catkiem niezZle. Z drugiej strony nie mozemy zapominaé, ze
jestesmy w 6. roku globalnej hossy oraz ze polski rynek akcji
jest wysoko skorelowany z wieloma bardzo drogimi rynkami
akcji, ktérym przydataby sie spora korekta.

PODSUMOWANIE

Nie ma dwdéch identycznych przypadkéw. Kazdy z nas jest inny.
Kazdy ma inne doswiadczenia zyciowe, ktdre w taki a nie inny
sposéb uksztattowaty jego preferencje.

Daze do tego, ze nie ma jednej wtasciwej drogi w inwestowaniu.
Najwazniejsza jest jednak dobra edukacja. OczywisScie nie mowie
tu o edukacji na studiach, gdyz prawdziwego oblicza finanséw
nie uczg nawet na MBA. Zdobywajgc wiedze poprzez czytanie
ksigzek wymienionych w artykule Polecane lektury, czy tez
poprzez szukanie informacji na niezaleznych blogach
poszerzacie swoje spojrzenie, dzieki <czemu zaczynacie
dostrzegad rzeczy, ktdore wczes$niej pozostawaty niewidoczne.

Na koniec chciatbym zyczy¢ wszystkiego najlepszego kazdemu,
kto mimo biurokratycznego piekietka zdecydowat sie zatozyc
firme 1 rozwija ja z sukcesem.
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