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We wrzesniu tego roku na polskim rynku produktéw finansowych moglismy
obserwowa¢ swoisty wysyp produktow strukturyzowanych kierowanych do indywidualnych
inwestorow detalicznych. Nowe oferty roznych instytucji bankowych, ubezpieczeniowych,
firm posrednictwa finansowego, czy jak kto woli doradztwa finansowego pojawiaty si¢ jak
swoiste ,,grzyby po deszczu”.

W $wietle takiego urodzaju warto jest si¢ pochyli¢ na chwilg 1 sprawdzi¢ co tak
naprawde w trawie piszczy, lub ktory z tych grzybkéw warto jest mie¢ w swoim barszczu.

Na szczg$cie tym razem zaden z produkt nie byt klonem juz istniejacego na rynku
polskim produktu strukturyzowanego, co oznacza¢ moze, ze konkurencja odbywa sig jako$cia
produktu, przekazu marketingowego, jego innowacyjnoscia lub wrecz prostota konstrukeji,

ale nie cena.

Przeglad ofert produktow strukturyzowanych ostatnio dostgpnych na rynku polskim

proponuje przeprowadzi¢ wedlug klas aktywow bazowych.

Nowa moda / nowa energia
Na globalnym rynku, co jaki§ czas mozna obserwowa¢ powstawanie nowej mody i

kreowane sa nowe trendy przez migdzynarodowe instytucje finansowe. Za tegoroczna
jesienna mod¢ mozna uzna¢ spotki, ktore zaangazowane sa w rynek nowej energii
odnawialnej lub majace zwiazek z globalnym ociepleniem klimatu. Na bazie tych globalnych
spotek lub indeksow odzwierciedlajacych zmiany wlasnie w tej dziedzinie rynku swoja ofertg
produktowa zbudowaty trzy instytucje finansowe: Citi Bank, BPH, New Word Alternative

Investment.

Citi Bank z produktem ,,Nowa Energia”, bedacy polisa ubezpieczeniowa na Zycie stawia na
20 spotek energetycznych, a zysk wyptacany klientowi ma by¢ uzalezniony od $redniej z
kwartalnych obserwacji wyceny tego koszyka spotek. Inwestycja jest trzy letnia i stworzona

wspolnie z ubezpieczycielem MetLife.

Strategia przyjeta przez BPH w ,,Lokacje Indeks Plus” jest oparta na czterech indeksach
odzwierciedlajacych trendy zachodzace w tym segmencie rynku, sa to: DAX Global
Alternative Energy Index (DXAEP), S&P Global Infrastructure Index (SPGTINFE), S&P



Global Water Index (SPGTAQUE), ktore to porownywane sa z czwartym globalnym
indeksem DJ Global Titans 50 Total Return (DJGTR). Zysk dla 0sob, ktére zdecydowaty sig
zainwestowa¢ w ten produkt strukturyzowany oparty jest na potaczeniu dwoch strategii Alpy i
Rainbow 1 wyptacany jest - o ile wystapi - po trzech latach. Oryginalna jest forma prawna
oferowania produktow strukturyzowanych na zasadzie bankowych papierow warto$ciowych -

ta formg prawna jak réwniez depozyty bankowe stosowaé moga jedynie banki.

New Word Alternative Investment stawia natomiast na wzrost indeksow Wilderhill New
Energy Global Innovation Index (NEX Index), S&P GSCI Energy Excess Return CME
(SPGSENP Index), S&P GSCI Agricultural Index Excess Return (SPGSAGP Index).
Czteroletnia inwestycja ,,New Energy” ma do$¢ wysoka barier¢ wejscia ustalona na min

100.000 PLN, a cato$¢ ,,zapakowana” jest w polis¢ Allianz.

Waluty

Propozycji inwestycyjnych opierajacych struktur¢ wyptaty o kurs walutowy jest
zdecydowanie mniej na rynku w pordwnaniu z inwestycjami opartymi o réznego rodzaju
indeksy. Jednak we wrzesniu mieliSmy okazje spotka¢ dwa tego typu rozwiazania

zaproponowane przez PKO BP i ING.

PKO BP stworzylo 6-cio miesigczny depozyt strukturyzowany pod nazwa ,Lokata
Amerykanska”, ktorego kupon uzalezniony jest od stabilizacji kursu USD/PLN w okreslonym
przedziale wahan. Poziom obserwacji wystgpuje na koniec inwestycji, tak wigc nie istotne sa

wahania kursu walutowego w trakcje zycia produktu.

Propozycja ING na walutg to ,,ILT BRIT”. Jest to pottora roczna inwestycja w waluty

Brazylii, Rosji, Indii 1 Turcji w odniesieniu do USD.

Hybryda / dywersyfikacja geograficzna / dywersyfikacja
rynkowa

Zgodnie z niesmiertelna teoria portfela Markowitz H., klika instytucji finansowych

zaproponowato rozwiazania inwestycyjne opierajace wyptate zysku wtasnie majac na uwadze



przestania tej mysli. Co prawda nie mozna si¢ nie zgodzi¢, ze dywersyfikacja czy to
geograficzna czy klas aktywow bazowych, pomigdzy np.: surowce, akcje, waluty, obligacje,
zwigksza prawdopodobienstwo wyplaty zysku, jednak zgodnie z inng teorig im wigksze jest
prawdopodobienstwo wyptaty zysku tym ten zysk jest nizszy. Co prawda mozna si¢ spierac
czy przy obecnych warunkach rynkowych i1 duzej korelacji miedzy rynkami teorie te nadal sa
aktualne. Tym niemniej kilka instytucji finansowych zdecydowato si¢ na tego typu

rozwiazanie.

ING zaproponowalo na przetomie wrzesnia 1 pazdziernika ,,ILT Bez granic” trzy letnia polisa
ubezpieczeniowa na zycie uzalezniajaca wyptat¢ zysku od najlepszego z trzech portfeli
inwestycyjnych zbudowanych w oparciu o nastgpujace indeksy: EPRA European Real Estate
Index, IBOXX European Government Bond Index, DJ EuroSTOXX 50, S&P 500, TOPIX,
MSCI Emerging Market Index, DIAPASON Enhanced Commodities Index.

Xelion wspdlnie z Allianz zaproponowat polis¢ pod nazwa ,,Allianz Bonus” oparta o Dow
Jones AIG Crude Oil Sub-Index, Dow Jones Euro Stoxx 50, Nikkei 225, S&P 500, FTSE
EPRA Euro Zone Public Real Estate oraz kurs walutowy YEN / EUR. Okres inwestycyjny
podobnie jak przy propozycji ING jest trzy letni.

Gwarancja Profit Plus 2010 to trzy letnia polisa oferowana przez Partnerzy Inwestycyjni Sp. z
0.0. Jest to polisa na zycie zbudowana wspolnie z GK Europa. W tej propozycji
dywersyfikacja jest jedynie geograficzna i opiera si¢ na nast¢pujacych indeksach RDX - rosja,
iShares S&P Latin America 40, HSCEI, CECEEUR (najlepiej prosperujace spotki z Wegier,
Czech 1 Polski), Korea Stock Price Index 200, S&P 500.

KBC proponuje certyfikaty funduszu inwestycyjnego zamknigtego o nazwie KBC Kapitat 50
Plus. Jest to fundusz zamknigty z data zapadalno$ci za sze$¢ lat. Zysk uzalezniony jest od
zachowania si¢ indeksow S&P 500, DJ Euro Stoxx 50, Nikkei 225. tak wigc rowniez
zachowana dywersyfikacja geograficzna. W przypadku KBC stato si¢ juz tradycja, ze
certyfikaty inwestycyjne wprowadzane sa na GPW.



Jeden kierunek, jedna branza, jedno story

Odmiennie od zwolennikow dywersyfikacji wbudowanej w produkt inwestycyjny, powstaty
rozwigzania inwestycyjne ukierunkowane na pewne sektory, branze, regiony geograficzne
dajace w ocenie analitykow wigksze perspektywy zysku. Tworcy tego typu rozwiazan
zakladaja, ze dywersyfikacja portfela roéwniez moze powsta¢ z rdéznych produktow
strukturyzowanych a zaproponowane rozwigzanie moze by¢ jednym z skladnikéw
tworzonego portfela inwestycyjnego klienta. Tego typu inwestycje mozna powiedzie¢, ze
wyplaca zysk, jezeli ,story” analitykow potwierdzi sie. W tej kategorii znalazty sig
propozycje inwestycyjne takich instytucji jak: BRE, Multi Bank, KBC Warta, Aegon.

»Asian Cars” to propozycja BRE dla klientoéw zamoznych. Zysk wyptacany jest zaleznosci od
zachowania si¢ cen 20 azjatyckich spdtek motoryzacyjnych. Dostgpne byly dwa terminy

zapadalno$ci dwu i trzy letni.

Multi Bank zaproponowat ,Lokat¢ diamentowa” czyli inwestycj¢ w indeks 6 spdtek
wydobywajacych diamenty. Inwestycja jest na dwa lata i rowniez tylko dla klientow

zamoznych.

Warta KBC po raz drugi wprowadza polis¢ ubezpieczeniowa pod nazwa ,,Warta Zysk
Nieruchomosci 2” jednak struktura inwestycji jest inna niz wprowadzona rok wczesniej polisa
»Warta Zysk Nieruchomos$ci”. Tym razem inwestycja opiera si¢ na indeksie S&P Global

Property 40 o identycznym terminie zapadalno$ci szes¢ lat.

Aegon instytucja ubezpieczeniowa wyszla z pigcioletnia propozycja inwestycyjna oparta o juz
wykorzystywana na rynku strategi¢ inwestycyjna. Tym razem Aegon przekonuje, ze ceny 12
wybranych spotek beda rosty szybciej niz DJ EuroStoxx 50.

Przedstawione propozycje inwestycyjne sa ciekawszymi z posrdd tych, ktore mozna bylo
spotka¢ na rynku finansowym w okresie od wrzesnia do pazdziernika. Majac na uwadze
szereg elementow, zarowno w budowie inwestycji, jak 1 w sposobie liczenia zysku, czy
kwestie likwidacji przed terminem, jak i rdwniez wysoko$¢ pobieranych optat, warto jest
oceni¢ przedstawione wyzej rozwiazania inwestycyjne wedtug jednej metody scoringowe;j

standaryzujac wystawiong im oceng. Wynik punktacji w ponizszej Tabeli.



Ocena Dochodowosé¢ Dostepnosc Forma

tacznaocena w

Instytucja nazwa produktu (max 10 pkt) tym: jakosci pl-'oduktu dla : dla prawna
produktu inwestora inwestora emisji
CitiBank Nowa Energia 6,61 5,71 7,69 6,92 8,00
BPH Lokata Indeks Plus 7,46 7,50 6,15 8,46 8,00
NWAI New Energy 6,44 6,07 6,92 6,15 8,00
PKO BP Lokata Amerykanska 5,93 5,71 6,15 6,92 4,00
DB db Benefit Carry Trade 6,78 6,79 7,69 5,38 8,00
ING ILT BRIT 6,61 5,71 7,69 6,92 8,00
ING ILT Bez granic 6,78 6,07 7,69 6,92 8,00
Xelion Allianz  Alianz Bonus 6,95 7,14 7,69 5,38 8,00
GK Europa i . .
Partnerzy Sowarancia Profit Plus 6,78 6,79 7,69 5,38 8,00
Inwest
KBC Fiz KBC Kapitat 50 Plus 7,12 6,79 7,69 6,92 8,00
BRE Lokata Asian Cars 5,76 6,43 6,15 4,62 4,00
Multibank Lokata Diamentowa 6,10 6,07 6,92 6,15 4,00
Warta Zysk

KBC Warta Nieruchomosci 2 6,27 5,00 7,69 6,92 8,00
Aegon PIN Struktura 2012 6,10 5,36 7,69 5,38 8,00

* Laczny wynik przypisany w Tabeli obejmuje oceng uwzgledniajaca ponad 30 kluczowych aspektéw, wykorzystywanych zarowno przy budowie i dystrybucji produktow strukturyzowanych, jak rowniez uwzglednia
ich innowacyjnos¢, konkurencyjno$é¢ oraz atrakcyjno$¢ z punktu widzenia inwestora. Przy ocenie brane s pod uwage okresy inwestycji, mozliwo$¢ wezesniejszego wyjscia, dostgpnos¢ w roznych walutach, minimalne
kwoty wejscia, sposob liczenia zysku, wielko$¢ partycypacji, gwarancja kapitatu, gwarancja osiagnigcia zysku, innowacyjnos¢ strategii opcyjnej i jej konstrukcja, jak rowniez innowacyjnos$¢ aktywa bazowego oraz
szereg innych pozycji. Prezentowane wyniki mogly uzyska¢ maksymalna warto$¢ punktow wynoszaca 10 pkt.
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