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Kariere w branzy finansowej rozpoczeta w 1996 roku pracujgc w PKO Bank Polski S.A. na
stanowiskach analityka, a nastepnie doradcy klienta korporacyjnego w zakresie form finansowania
dziatalnosci. W latach 1999-2005 kontynuowata kariere w BRE Bank S.A. w Warszawie jako analityk

ryzyka w zakresie oceny jego poziomu dla poszczegéinych form finansowania dziatalnosci klientéw
korporacyjnych. Byta cztonkiem komitetu kredytowego banku z uprawnieniami decyzyjnymi.
Nastepnie petnita funkcje szefa wydziatu oceny ryzyka. Byla odpowiedzialna za relacje z duzymi
klientami korporacyjnymi w zakresie catego spektrum ich wspétpracy z BRE Bank S.A. i jego grupa
kapitatowa. Od grudnia 2005 roku petni funkcje wiceprezesa Zarzadu Investment Fund Managers
S.A., a od wrzesnia 2009 roku wiceprezesa Zarzadu IFM Corporate Finance Sp. z 0.0.

itam Panstwa w kolejnej odstonie Akademii Inwe-

stowania. To nasze pierwsze spotkanie w tym roku,

stad zycze samych sukceséw — zardwno osobistych, jak
i finansowych. Poczatek roku to dobra okazja do podsumowan
minionego. Sprawdzmy, jak zachowywaty sie kawatki ,tortu”,
ktérymi Panstwa czestowatam w zesztym roku.

Pierwszym daniem byly obligacje $wiatowe, m.in. Norwegdii i krajéw
z Azji Potudniowo-Wschodniej, czyli parstw o wyzszym wzroscie
gospodarczym i lepszej sytuacji finansowej niz USA i wiele krajow
z Europy Zachodniej. Nasza Strategia IFM Dtuzna Globalna przy-
niosta w tamtym roku ponad +17%! To krélewski zarobek jak na
obligacje.

Proponowatam Panstwu réwniez danie troche ostrzejsze — wybrane
akcje azjatyckich gospodarek wschodzacych. W tym segmencie
nasza Strategia IFM Akcyjna Rynki Wschodzace + Surowce (czyli
akcje i wspomniana pod koniec roku wisienka na torcie — surowce
przemystowe) zarobita blisko 30%! Wszystko w polskim ztotym!
Smiato mozemy otwiera¢ szampana i $wietowaé. A jeéli mowa o
szampanie, to moze rosyjski Igristoje?

Zastanawiajg sie Panstwo, dlaczego wybratam rosyjski szampan?
Bo chce dzisiaj opowiedzie¢ o ciekawych mozliwosciach inwe-
stycyjnych, ktdre oferuje nasz wschodni sasiad. Rosja to kraj, ktory
znacznie ucierpiat w czasie ostatniego kryzysu. Ucieczka inwe-
storow z rosyjskiego rynku spowodowata znaczne spadki na giet-
dach, doprowadzajac wskaznik P/E do poziomu 6,5 (dla innych
krajow wschodzacych wskaznik ten jest znacznie wyzszy od 10). Co
to takiego P/E i do czego stuzy? To jedna z podstawowych miar,
ktorg sugerujg sie inwestorzy oceniajgc optacalno$¢ inwestycji
w danym regionie — im wskaznik nizszy, tym mniej musimy zaptaci¢
za przyszte zyski. Ciezkie czasy kryzysu sprawity, ze majacy przed
sobg $wietne perspektywy rynek rosyjski jest obecnie jednym
z najtanszych rynkéw Swiata. Wiecie Panstwo, ze powierzchnia
Rosji stanowi w przyblizeniu 1/6 powierzchni catej Ziemi? To istotny
fakt, bowiem na tak rozlegtym terenie znajdujg sie liczne surowce
naturalne, szczegdinie energetyczne (m.in. ropa naftowa, gaz
ziemny). Jak Panstwo doskonale pamietajg z poprzedniego odcin-
ka, perspektywy tego kierunku sg obiecujgce. Wystarczy tylko
wspomnie¢, ze wedtug obliczenn analitykow wzrost ceny ropy
naftowej o 10 USD za barytke dodaje 1 pkt % do catkowitego
wzrostu PKB Rosji.
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Kolejnym atutem rozlegtej powierzchni jest sasiedztwo z Chinami,
ktdre odbierajg ponad 9% catego rosyjskiego eksportu. Budowanie
fabryk niedaleko granicy znacznie obniza koszty transportu i gwa-
rantuje statg wspdtprace, zapewniajgc tym samym udziat w ogro-
mnym popycie zgtaszanym przez chinskg gospodarke. Jednym
z najatrakcyjniejszych miast w Rosji jest Moskwa. Miasto to jest
najwiekszym pod wzgledem liczby mieszkancow kompleksem
w Europie, a moskiewskim metrem dziennie podrézuje ok. 9 min
pasazeréw. Spoteczenstwo rosyjskie ma jednak jeszcze sporo do
nadgonienia wzgledem reszty $wiata. Dla przyktadu —w 2009 r. na
1000 mieszkancdw Rosji przypadato niecate 250 samochoddw, gdy
w Europie Zachodniej liczba ta oscyluje w granicach 500. Przestrzen
do zwiekszania konsumpgiji i zarabiania na tym jest wiec spora. W
tym kontekscie warto réwniez wspomnie¢ o zblizajgcych sie wyda-
rzeniach sportowych, ktérych Rosja bedzie gospodarzem — Zimowe
Igrzyska Olimpijskie w Soczi w 2014 r. i Mundial w 2018 r. Rzad
rosyjski juz teraz deklaruje przeznaczenie kwoty 10 mid USD na
inwestycje przygotowujace kraj do tych imprez, a gléwnymi bene-
ficjentami bedzie oczywiscie sektor budowlany i turystyczny.
Dlaczego na tym nie zarabiac? Potencjat tego kraju dostrzegajg juz
inwestorzy zagraniczni. W roku 2010 inwestycje zagraniczne wynio-
sty 40 mld USD, a w tym roku prognozuje sie ich wzrost o 25%.
Prosze do nich dotgczy¢!

W ramach jednego odcinka Akademii nie oméwimy wszystkich zalet
rynku rosyjskiego. Odcinek dobiega korica, a nawet nie rozwinetam
watku o planowanej wspotpracy gietdy rosyjskiej i niemieckiej oraz
licznych ofertach prywatyzacyjnych (a to pogtebienie i rozwoj rynku
kapitatowego). Te dwa elementy, tj. nowe emisje akcji na rosyjskiej
gietdzie w 2011 r,, ktdre majg mie¢ wartos¢ ok. 28 mid USD oraz
planowane nawigzanie wspotpracy z gietdg niemieckg znacznie
zwiekszy ptynnos¢ i atrakcyjnosc tego rynku w oczach zagrani-
cznych inwestoréw. Oni skorzystajg, a Panstwo?

Wzrost gospodarczy w Rosji w 2011 r. ma siegnaé 4,5%. Jesli do
tego dolozymy spodziewang 25% dynamike wzrostu zyskow
w rosyjskich spotkach (gdy srednia dla rynkéw wschodzacych to
15,8%.), to nasuwa si¢ caly czas ten sam wniosek — inwestowaé
tam cze$¢ aktywdéw. Prawdopodobnie przed nami przystgpienie
Rosji do Swiatowej Organizacji Handlu. To powinno utatwi¢ zagra-
niczne inwestycje w sektorze ustug oraz czesciowo uodporni¢ gos-
podarke od wahan cen ropy naftowej, a zatem roéwniez zapewnic
wzrost inwestycji zagranicznych. Wszystko przetozy sie na wyniki
inwestycyjne. Dlatego mam nadzieje, ze przekonatam Panstwa
0 atrakcyjnosci rosyjskiego rynku. Zachecam zatem do skierowania
tam czesci swoich oszczednosci. Przypomne, ze w trakcie zycia
takiej inwestycji nasi Klienci regularnie otrzymujg analizy na temat
najciekawszych pomystéw inwestycyjnych w danym regionie,
kraju. Zapraszam zatem.
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