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PREFERENCJE

INFLACJA

CZAS

STOPA 
PROCENTOWA

WARTOŚĆ 
PIENIĄDZA

RYZYKO

Zagadnienia warte uwagi… by nie zapomnieć o podstawach
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• Fundusze hedge i fundusze funduszy hedge

• Fundusze PE/VC 

• Fundusze nieruchomości 

• Fundusze towarowe i surowcowe 

• Fundusze związane z inwestycjami w pasje 

• Sztuka (art funds) 

• Wino (wine funds) 

• Diamenty (diamond funds) 

• other founds

Inwestycje alternatywne 
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Inwestycje alternatywne 

 klasa aktywów lub strategia inwestycyjna o stopie zwrotu i ryzyku, które różnią się od inwestycji tradycyjnych 

 jeden z najefektywniejszych sposobów poprawy ogólnego profilu zwrot/ryzyko z ich portfeli inwestycyjnych 

* dywersyfikacja między klasami i strategiami 

 historyczne stopy zwrotu pokazują korzyści z portfela, które różnią się w zależności od klasy/strategii 

inwestycyjnej 
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Inwestycje alternatywne 

Cechy Tradycyjne fundusze 

inwestycyjne

Alternatywne fundusze 

inwestycyjne

Polityka inwestycyjna Dywersyfikacja ryzyka Dywersyfikacja lub 

koncentracja ryzyka

Główny cel działania Relatywne stopy zwrotu Absolutne stopy zwrotu

Stopień ryzyka 

inwestycyjnego 

Od małego do dużego Od zerowego do bardzo 

dużego

Konstrukcja funduszy Otwarte, mieszane, 

zamknięte

Zamknięte

Rodzaj inwestorów Głównie ze średnią lub 

wysoką awersją do ryzyka; 

drobni i zamożni inwestorzy 

indywidualni; rzadziej 

inwestorzy instytucjonalni

Głównie z niską lub bardzo 

niską awersja do ryzyka; 

zamożni inwestorzy 

indywidualni oraz 

inwestorzy instytucjonalni

Bariery wejścia/wyjścia Nie Tak

Ustawodawstwo o FI Tak Nie
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Inwestycje alternatywne 

• Alternatywne klasy aktywów 

▫ potencjalne ponadprzeciętne stopy zwrotu w zamian za podjęcie ryzyka płynności, finansowego, aktywów i 

biznesowego 

▫ dywersyfikacja dzięki nastawieniu na okazje inwestycyjne o różnej stopie zwrotu i ryzyku (również w porównaniu do 

inwestycji tradycyjnych) 

▫ cechy wspólne: brak płynności, stopy zwrotu są z natury cykliczne 
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Inwestycje alternatywne 

• Alternatywne strategie 

▫ atrakcyjne stopy zwrotu ważone ryzykiem w zamian za ryzyko zarządzającego i ryzyko związane z realizowaną 

strategią 

▫ redukcja ryzyka całkowitego portfela przez: 

– niską korelację stóp zwrotu z instrumentami tradycyjnymi 

– niższą zmienność stóp zwrotu 

– możliwość ochrony kapitału w czasie bessy 

▫ cechy wspólne strategii: zysk jest generowany dzięki zajmowaniu oportunistycznych pozycji na różnych aktywach; 

mniejsza cykliczność stóp zwrotu, instrumenty bazowe to głównie płynne p.w. 
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Inwestycje alternatywne 

*The Knight Frank Luxury Investment Index (KFLII) w procentach na rynku inwestycji alternatywnych w różnych horyzontach 

czasowych na koniec 2017 roku 
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Inwestycje alternatywne 

*The Knight Frank Luxury Investment Index (KFLII) w procentach na rynku inwestycji alternatywnych w różnych horyzontach 

czasowych na koniec 2020roku 
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Inwestycje alternatywne 

*The Knight Frank Luxury Investment Index (KFLII) w procentach na rynku inwestycji alternatywnych w różnych horyzontach 

czasowych na koniec 2021 roku 



Przykładowe wskaźniki finansowe – ujęcie standardowe

Wybrane wskaźniki 
finansowe

Wskaźniki 
płynności 

finansowej

Wskaźnik bieżącej 
płynności 

finansowej

Wskaźnik wysokiej 
płynności 

finansowej

Wskaźniki 
sprawności 

działania

Wskaźnik rotacji 
należności

Cash Ratio
Wskaźnik 
rotacji zapasów

ROEROA

Wskaźniki 
rentowności
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Płaszczyzny oceny rentowności 

Rentowność

Majątku 
(ekonomiczna)

Aktywa trwałe
Aktywa 

obrotowe

Sprzedaży 
(handlowa)

Kapitału 
(finansowa)

Kapitał własny Kapitał stały Zobowiązania
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Inwestycje alternatywne – dobra luksusowe w inwestycjach, bałagan pojęciowy

*Wartość certyfikatu funduszu PKO Dóbr Luksusowych w okresie od 5 kwietnia 2010 do 30 czerwca 2016
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Inwestycje alternatywne 

*Zachowanie indeksu S&P Global Luxury w okresie od 30 maja 2008 do 14 czerwca 2018 r.
Źródło: https://us.spindices.com/indices/equity/sp-global-luxury-index
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Bariery rozwoju małych przedsiębiorstw – zachęta do inwestowania alternatywnego 

Finansowe

Rynkowe

Problemy z zarządzaniem

Luka kapitałowa

Luka menadżerska
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Ryzyko w działalności gospodarczej
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Z punktu widzenia działalności przedsiębiorstwa możemy wyróżnić trzy rodzaje ryzyka:

R
o

d
za

je
 r

yz
yk

a

biznesowe - np. ryzyko silnej konkurencji, ryzyko 
utraty reputacji,

operacyjne - np. ryzyko niedostatecznych kwalifikacji 
pracowników, ryzyko związane z klęskami 

żywiołowymi,

finansowe - np. ryzyko walutowe, ryzyko stopy 
procentowej, ryzyko utraty płynności, ryzyko 

związane z inflacją, ryzyko kredytowe (np. ryzyko 
niewypłacalności kontrahentów).
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Cele inwestycyjne przy inwestycjach alternatywnych

Oczekiwanie 
wysokiej stopu 

zwrotu

Zwiększenie 
umiejętności 
zarządczych

Nawiązanie 
kontaktów 

biznesowych

Przyjemność i 
satysfakcja z 
uczestnictwa 

Odgrywanie 
znaczącej roli w 

tworzeniu nowych 
inwestycji 
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Rodzaje ryzyka w inwestycjach alternatywnych

 Ryzyko zarządzania

 Ryzyko agencji

 Ryzyko rynkowe

 Ryzyko technologiczne

 Ryzyko wyceny - miękkie aktywa

 Ryzyko projektu

 Ryzyko wzrostu - wymagania finansowe, techniczne i

menedżerskie

 Ryzyko czasu

 Ryzyko związane z praniem brudnych pieniędzy

 Ryzyko negatywnej selekcji
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Znaczenie postawy przedsiębiorcy przy inwestycjach alternatywnych

 Kreatywność 

 Wizja 

 Szerokie spojrzenie na własny pomysł 

 Zaangażowanie (w tym kapitałowe) 

 Znajomość branży 

 Samodyscyplina 

 Kontakty 

 Uczciwość 

 Komunikatywność 

 Sygnały wartości i zaangażowania 

 Znaczenie kontaktów osobistych a wykorzystanie 

Internetu 
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Cechy funduszy hedge

Aktywne zarządzanie i absolutne stopy zwrotu

Elastyczna i zróżnicowana polityka inwestycyjna

Nietypowe formy prawne

Zarządzający jest partnerem funduszu a nie jego pracownikiem

Rozbudowana struktura opłat

Ograniczona płynność pojemność i przejrzystość

Skierowana do specyficznych inwestorów
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Cechy charakterystyczne PE

Niska płynność 
zainwestowanego 

kapitału

Długoterminowy 
horyzont czasowy 

inwestycji

Wysokie ryzyko i 
wysoki potencjał 

zysku

Dostarczanie 
wartości dodanej

Opłaty za 
zarządzanie i 

wyniki 
inwestycyjne

Ograniczona 
przejrzystość

Trudność w 
wycenie inwestycji

Moment wejścia i 
wyjścia związany z 

fazą cyklu 
koniunkturalnego

Wymogi szerokiej 
analizy operacyjnej 

i inwestycyjnej 
przedsięwzięcia 
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Korporacja jako system społeczny

ELEMENTY 

SPOŁECZNE

ELEMENTY 

TECHNICZNE

CELE I 

ZADANIA

WYPOSAŻENIE I 

TECHNIKA

ZASOBY 

LUDZKIE

STRUKTURA 

FORMALNA

 MISJA

 WIĄZKA CELÓW

 DRZEWO CELÓW

 ZADANIA

 KNOW - HOW

 WYTWARZANIE

 PRZETWARZANIE 

DANYCH

 HIERARCHIA

 ORGANIZACJA

 ZAKRES ODPOWIEDZIALNOŚCI

 INSTRUKCJE

 POSTAWY

 KWALIFIKACJE

 UMIEJĘTNOŚCI

 PREDYSPOZYCJE

 MOTYWACJA

 STOSUNKI SPOŁECZNE
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