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Dziekuje blogosferze finansowej za konsultacje i wigczenie sie w promocje tego poradnika, a w

szczegolnosci dziekuje:
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Mackowi Samcikowi z bloga samcik.blox.pl
Miachatowi z bloga Michalstopka.pl
Zbyszkowi z bloga appfunds.blogspot.com
Grzegorzowi ze strony przeglad-finansowy.pl
Zdzistawowi z bloga abecadlo.info

Michatowi z bloga mojaprzyszlaemerytura.pl
Grzegorzowi z bloga grzegorzdeuter.pl

Z czystym sumieniem polecam kazdy z tych serwisow.
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Obligacyjny bakcyl

Juz na wstepie musimy Cie, Szanowny Czytelniku, ostrzec. Nie przed ryzykiem, bo to nieodtgczny
element kazdej inwestycji, a w samym poradniku wielokrotnie podkreslilismy jego znaczenie. Musimy
Cie ostrzec przed obligacyjnym bakcylem, ktory jest wyjagtkowo zarazliwy. Kto raz sprobuje inwestycii,
ktoéra daje regularnie wyptacany dochdd znacznie wyzszy niz lokata bankowa, a przy tym w miare
spokojny sen i brak emocji jakie towarzyszg inwestycjom w inne klasy aktywow, tego nietatwo pdznigj
odciggnac¢ od pomystu inwestowania w obligacje firm.

Samo inwestowanie w papiery dtuzne firm nie jest zadaniem ani tatwym, ani trudnym. Wymagana jest
ta odrobina wysitku, ktéra sprawi, ze decyzja o inwestyc;ji (lub jej braku) zostanie podjeta swiadomie, z
rozwaga, ale piecioletnie studia i nocne sleczenie nad dokumentami nie bedg potrzebne.

Realia dotyczgce rynku obligacji korporacyjnych w Polsce przybliza nasz poradnik (a takze strony
internetowe, ktore prowadzimy na co dzien) i mam nadzieje, ze bedzie on dla Ciebie uzytecznym
narzedziem. Piszemy w nim o podstawach rynku, mozna nazwa¢ go elementarzem napisanym przez
praktykow rynku, ktorzy tak jak Ty dzis, tak my kilka lat temu zaczelismy ten rynek najpierw poznawac,
pozniej testowac, obserwowaC by w koncu zaczgC dzielic sie zdobytg wiedzg z inwestorami o
krotszym stazu. Nasz poradnik to wtasnie czesc tej wiedzy, ktdrg chcemy sie podzielic.

Zapraszamy do lektury.

Emil Szweda, Obligacje.pl

Remigiusz Iwan, rynekobligacji.com
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Obligacjo o Lokaoto
Jezeli zaktadasz lokate w banku, de facto udzielasz pozyczki tej

instytucji. Gdy kupujesz obligacje banku — réwniez udzielasz jej
pozyczki.

W obydwu przypadkach znasz termin, w ktérym pozyczone srodki
wrocg do Ciebie. W przypadku lokaty jest to dzien zakonczenia
lokaty, w przypadku obligacji jest to data wykupu obligaciji.

W obydwu przypadkach ustalone jest rowniez oprocentowanie,
ktore uzyskasz za pozyczone bankowi pienigdze. W przypadku
lokaty oprocentowanie najczesciej wyptacane jest na koniec okresu
lokaty, a w przypadku obligacji wyptata odsetek z reguty odbywa sie
kwartalnie lub co sze$S¢ miesiecy.

Udzieli¢ pozyczki poprzez zakup obligacji mozesz nie tylko
bankom, ale takze takim firmom, jak PKN Orlen, Gietda Papieréw
Wartosciowych, czy Zaktady Miesne Kania, i setkom innym mniej
lub bardziej znanych.

W przypadku obligacji emitowanych przez firmy moéwimy o
obligacjach korporacyjnych. Gdy obligacje emitujg miasta, gminy
itp. — méwimy o obligacjach komunalnych, gdy obligacje emituje
kraj, méwimy o obligacjach skarbowych.

Chociaz obligacje i lokaty cechuje wiele podobienstw, sg to dwa
catkowicie rézne produkty.
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Gdzie szukal réznic migdzy obligacjo, o
lokaota?

Przede wszystkim w ryzyku i oprocentowaniu.

W przypadku lokaty do kwoty 100.000 EUR masz rozsgdng
pewnos¢, ze pozyczone srodki wrocg do Ciebie. Nawet gdy bank
popadnie w kiopoty, zwrot pieniedzy gwarantowany jest przez
Bankowy Fundusz Gwarancyjny (BFG). Nie jest to
réwnoznaczne gwarancji skarbu panstwa, ale w praktyce BFG nie
moze upasc, moze korzysta¢ z pozyczek od NBP i innych narzedzi,
stad okreslenie o ,rozsgdnej pewnosci”.

W przypadku obligacji nie masz zadnych gwarancji, oprocz stowa
emitenta (i ewentualnie zabezpieczenia obligacji), ze pozyczone
Srodki do Ciebie wrécg. To na Tobie spoczywa odpowiedzialnosc
wyboru firmy, ktérej pozyczysz pienigdze, a jezeli firma ta Ci ich nie
odda (nie wykupi obligacji), sam musisz probowac je odzyskac, na
przyktad na drodze sgdowe;.

Nagrodg za poswiecenie czasu na edukacije i trafny wybor
emitentdw obligaciji jest oprocentowanie istotnie wyzsze niz
oferowane przez banki na lokatach bankowych. Jesli dobierzesz
odpowiednie obligacje (a nie jest to az takie trudne), bedziesz mogt
cieszycC sie regularnie sptywajgcymi odsetkami.

Ten poradnik ma poméc Ci w zrozumieniu mechanizmu
dziatania rynku obligacji korporacyjnych i w skutecznym
inwestowaniu. W poradniku koncentrujemy sie na obligacjach
notowanych na rynku Catalyst.
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Co- to- jest obligacja?

Za ustawg o obligacjach:

Obligacja — papier wartoSciowy emitowany w serii, w ktorym
emitent (w naszym przyktadzie emitentem jest bank) stwierdza, ze
Jest dtuznikiem obligatariusza (czyli Twoim) i zobowigzuje sie
wobec niego do spetnienia okreSlonego swiadczenia.

Gdy przedsiebiorstwo, gmina, miasto lub kraj potrzebuje srodkow,
na przyktad na przeprowadzenie nowej inwestycji, moze starac sie
o finansowanie na kilka sposoboéw. Moze poprosi¢ wykonawcéw o
dtugie terminy ptatnosci, moze p6js¢ do banku po kredyt, a moze
takze zdecydowac sie na emisje obligaciji.

Na potrzeby emisji emitent sporzgdza specjalny dokument (np.
prospekt emisyjny), w ktérym zawiera warunki, na jakich chce
wyemitowac obligacje. Wazne pojecia zwigzane z obligacjami, ktore
powinny sie w takim dokumencie znalez¢, to oprocentowanie
obligacji, zabezpieczenie, kowenanty, a takze daty: ustalenia
praw do odsetek, wykupu itp. Za chwile oméwimy je bardziej
szczegotowo.

Jezeli znajdg sie chetni na zakup obligacji, méwimy, ze emisja
dochodzi do skutku. W zaleznosci od wczesniejszych deklaracii
emitent moze nastepnie wprowadzi¢ takie obligacje do obrotu
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gietldowego, co umozliwi kupno/sprzedaz takich obligacji przed
ostatecznym terminem wykupu. Obroét gietdowy obligacjami odbywa
sie poprzez rynek Catalyst, do ktérego kazdy moze mie¢ dostep
przez konto maklerskie.

Gdy obligacje sg juz notowane na gietdzie obligacji, szczegdlnego
znaczenia nabiera termin rentownosci obligacji — tym rowniez za
chwile zajmiemy sie bardziej szczegotowo.

Lokaty zaktadasz w banku, to bank prowadzi ich ewidencje.
Ewidencje obligaciji, o ktérych piszemy w tym poradniku, prowadzi
instytucja o nazwie Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych
(KDPW). Zajmuije sie ona rejestracjg obligaciji, jak rowniez
rozliczaniem transakcji zwigzanych z obligacjami. Cztonkami
KDPW sg domy maklerskie.

Dlatego tez obligacje kupujesz poprzez rachunek maklerski, ktory
zaktadasz w biurze maklerskim. To jest ten sam rachunek, przez
ktéry mozesz nabywac akcje firm notowanych na Gietdzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie.

Tak jak posiadane lokaty mozesz podejrze¢ w systemie
transakcyjnym banku, tak posiadane obligacje mozesz podejrze¢ w
systemie transakcyjnym biura maklerskiego.
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Wazne terming zwiazane z

Oprotentowanie

Oprocentowanie obligacji wyznacza wysokos$¢ odsetek, ktére
emitent obligacji zaptaci ich posiadaczowi. Odsetki ptatne sg zwykle
co trzy lub szes¢ miesiecy, rzadziej raz w roku, a jeszcze rzadziej
CO miesigc.

Wysoko$¢ odsetek moze byc¢ stata lub zmienna. State
oprocentowanie utatwia oszacowanie zysku z inwestycji przez
caty okres jej trwania. Jesli np. ustalono je na 5 proc. w okresie
pieciu lat, to tatwo obliczy¢, kiedy i ile pieniedzy otrzyma posiadacz
obligacji.

W Polsce wiekszos¢ obligacji ma jednak oprocentowanie
zmienne. Jego wysoko$¢ najczesciej powigzana jest ze stopami
WIBOR, a wiec stopg procentowg, po ktorej banki pozyczajg
pienigdze miedzy sobg. Wysokos¢ WIBOR jest powigzana ze
stopami procentowymi Narodowego Banku Polskiego, te zas ustala
Rada Polityki Pienieznej, kierujgc sie perspektywami inflacji. Innymi
stowy, oprocentowanie obligacji o zmiennym oprocentowaniu
zwigzane jest — cho¢ nie wprost z — perspektywami inflacji.
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W przypadku obligacji o zmiennym oprocentowaniu stata jest
wysokos$¢ marzy ponad WIBOR, zmienia sie tylko sam WIBOR.
Jesli przyjagc, ze WIBOR odpowiada stopie inflacji (w praktyce
najczesciej WIBOR jest wyzszy od inflacji), to inwestor moze liczyc,
ze osiggniety przez niego zysk przekroczy inflacje co najmniej o
wysokos$¢ marzy ponad WIBOR, ktéra jest opisana w warunkach
emisji obligaciji.

Nalezy przy tym pamieta¢, ze im wyzsze oprocentowanie
oferowane jest przez emitenta, tym wyzsze jest — z reguty —
takze ryzyko inwestycji.

By oceni¢, czy dane obligacje oferujg atrakcyjne oprocentowanie,
warto porownac jego wysokosc¢ z dostepnymi lokatami bankowymi.
Czasem oprocentowanie obligacji moze by¢ zbyt niskie w
poréwnaniu z dostepng lokatg bankowa, ktéra objeta jest przeciez
dodatkowg gwarancjg spfaty ze strony Bankowego Funduszu
Gwarancyjnego. W przypadku inwestoréw detalicznych
oprocentowanie lokat moze by¢ rozumiane jako stopa wolna od
ryzyka, ktdrg zawsze warto przyktada¢ do oprocentowania
obligacji, by w ten sposob ocenic, czy inwestycja warta jest
podejmowanego ryzyka.

Zaobezpieczenie

Czes¢ emitentdw obligacji stara sie zmniejszy¢ ryzyko zwigzane z
inwestycjg w ich papiery dtuzne, oferujgc inwestorom dodatkowe
zabezpieczenie obligacji. Oznacza to, ze z posiadanego majatku
wyodrebniajg jego pewng czesc, ktora — w razie problemow ze
sptatg obligacji — po spieniezeniu powinna zaspokoi¢ roszczenia
posiadaczy obligacji. Zabezpieczenie mozna ustanowi¢ na roznych
czesciach majgtku, w praktyce ustanawiane jest na tym, cow
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przypadku danego emitenta stanowi najciekawszy sktadnik jego
majgtku. Deweloperzy ustanawiajg zabezpieczenia hipoteczne na
posiadanych gruntach, firmy windykacyjne na kupionych pakietach
wierzytelnosci, firmy pozyczkowe na portfelach udzielonych
pozyczek itd.

Nalezy jednak pamietac, ze stowo ,,zabezpieczone” nie jest
synonimem stowa ,,bezpieczne”, zwtaszcza w przypadku
obligacji. W istocie najwieksze firmy, o najlepszych fundamentach
finansowych nie proponujg inwestorom zabezpieczen, bo i bez nich
sg dla nich wiarygodne finansowo na tyle, ze bez problemdéw
plasujg emisje obligacji. Dodatkowym zabezpieczeniem kuszg
inwestordéw te firmy, ktére albo chcag obnizy¢ koszty finansowania
(obligacje zabezpieczone oprocentowane sg nizej niz
niezabezpieczone), albo ich sytuacja finansowa jest na tyle
niejasna, ze bez zabezpieczenia w ogodle nie mogtyby liczy¢ na
pozyskanie srodkow.

Teoretyczna wartoS¢ zabezpieczenia jest wyznaczana przez
biegtych i z reguty przewyzsza warto$¢ emisji obligaciji, ale w
praktyce jego wartos¢ poznajemy dopiero wowczas, gdy
zabezpieczenie trzeba sprzedaé, by zaspokoi¢ roszczenia
obligatariuszy. Zbyt czesto w praktyce rynkowej okazywato sie
dotychczas, ze warto$¢ zabezpieczenia byta zbyt mata, by sptacic¢
obligacje. Z drugiej strony mozna tez powiedziec, ze obligacje
zabezpieczone na naprawde wartosciowym majgtku nigdy nie byty
poddawane takim probom.



Kowenanty

Inng formg zabezpieczenia intereséw inwestorow jest stworzenie w
warunkach emisji obligacji specjalnych zapiséw, zwanych
kowenantami. Naruszenie kowenantéw moze oznaczac
konieczno$¢ przedterminowego wykupu obligacji albo podniesienia
ich oprocentowania.

Z reguty w kowenantach zapisuje sie, jaki poziom zadtuzenia
spétka moze osiggngc¢ (w relacji do kapitatéw witasnych lub
osigganych zyskow), albo jakg czes¢ zyskow moze ona
przeznaczy¢ na wyptate dywidendy. Warunki emisji moga tez
zabrania¢ zmiany gtéwnych akcjonariuszy albo op6znien w
obstudze innych obligacji czy kredytéw oraz rozwiewac wiele innych
obaw, ktore inwestorzy zwykle zywig wobec emitentow obligaciji.

Doty zwigzane z obligacjomi

Inwestujgc w obligacje korporacyjne, warto znaé zwigzane z nimi
wazne daty. Zacznijmy od kohca. Data wykupu jest to dziehn, w
ktorym emitent obligacji zobowigzuje sie wykupi¢ dang obligacje. W
czasie trwania obligacji emitent okresowo wyptaca odsetki, ale
wyptaca je inwestorowi, ktory posiada te obligacje w dniu ustalenia
prawa do odsetek. \W praktyce jest to szosty dzien roboczy przed
datg wyptaty odsetek. Jezeli chcesz wiec otrzymac wyptate
odsetek, dana obligacja musi by¢ zarejestrowana na Twoim
rachunku maklerskim najpézniej w dniu ustalenia prawa do
odsetek. Zeby byta zarejestrowana wtasnie tego dnia, musisz kupié¢
ja dwa dni wczesniej, bo wtasnie tyle zajmuje rozliczenie transakcji
przez KDPW. Wszystkie wazne daty zwigzane z poszczegolnymi
seriami obligacji znajdziesz w tym miejscu na portalu Obligacje.pl.

Jok cocest iuaedinad u dlipege kapaesue
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Renfownosé obligacsi
Bardzo wazny termin przy kupowaniu obligacji korporacyjnych na
rynku Catalyst.

Za Wikipedia:

Rentownos¢ obligacji — stopa zwrotu z kapitatu zainwestowanego
w obligacje.

Gdy zakfadasz lokate w banku, z géry wiesz, jakie odsetki
dostaniesz na koniec okresu, gdy kupujesz obligacje w ofercie
pierwotnej (na starcie), réwniez wiesz, ile procent rocznie zarobisz.
Praktycznie nic nie musisz przeliczac.

Nieco trudniej z ustaleniem Twojego potencjalnego zarobku jest,
gdy chcesz takg obligacje zakupi¢ na gietdzie obligacji, ktorg jest
dedykowany do handlu obligacjami rynek Catalyst. Dlaczego?
Poniewaz ceny obligacji na gietdzie mogg sie réznic od jej
nominalnej wartosci.

Aby wyttumaczyc¢ o co chodzi, wréce do przyktadu z lokatg, cho¢ od
razu zaznaczam, ze bedzie troche abstrakcyjny. Na poczatek tez
pomine kwestie podatku od odsetek, popularnie nazywanego
»podatkiem Belki”, aczkolwiek to jest wazny watek, ktory potem
dotaczy do naszych rozwazan.

Przyktad

Zatozytes roczng lokate na kwote 10.000 zt ze statym
oprocentowaniem 5 proc. w skali roku, co oznacza, ze po uptywie
roku oczekujesz zwrotu przez bank kwoty 10.500 zt.
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Mineta potowa okresu, czyli aktualne saldo Twojej lokaty wynosi
10.000 zt + 250 zt odsetek. Nagle z przyczyn losowych
potrzebujesz gotdéwki. Jednak jezeli bedziesz chciat zlikwidowaé
lokate, stracisz naliczone odsetki. Szukasz wiec rozwigzan.

Pytasz sgsiada (to jest ta abstrakcja :)), czy nie ,odkupi” od Ciebie
tej lokaty za 100 proc. jej wartosci, czyli za 10.250 zt. A za p6t roku
Srodki do niego wrdécg w petnej kwocie 10.500 zt. Sgsiad bierze
kalkulator i liczy, ile na tym zarobi. Wyktada 10.250 zi, otrzymuje
10.500 z, jego zarobek wyniesie wiec 2,43 proc. w pét roku (10.500
zt, ktére otrzyma na koniec okresu lokaty podzielone przez
zainwestowane 10.250 zt), czyli 4,86 proc. w skali roku. | 4,86 proc.
to jest wkasnie jego rentownosé inwestycji.

Ale sgsiad jest cwany (to juz nie jest abstrakcja) i wie, ze
potrzebujesz gotéwki. Sktada ci wiec propozycje, ze za Twojg
lokate zaptaci tylko 10.100 zt, czyli wiecej, niz dostaniesz przy jej
zerwaniu. Musisz sie zgodzi¢, nie masz innego wyjscia.

A sgsiad za pét roku, inkasujgc swoje 10.500 zt, zanotuje zysk 3,9
proc. w pot roku (10.500 zt podzieli¢ przez zainwestowane 10.100
zt), co oznacza rentownos$¢ 7,8 proc. w skali roku — wiecej niz
oprocentowanie lokaty. Kupujgc lokate ponizej jej wartosci
nominalnej, sgsiad uzyskat zatem rentownos$¢ wyzszg niz
wynikajgca z nominalnego oprocentowania lokaty.

Tak samo rzecz si¢ ma w przypadku obligaciji, jezeli kupujesz ja
taniej niz jej nominalna wartos¢ (rozumiana jako cena emisyjna
plus aktualnie naliczone odsetki), rosnie Twoja rentownos¢
inwestycji, jezeli drozej — rentownos¢ spada.
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| wiasnie miedzy innymi dlatego na rynku Catalyst ceny zakupu i
sprzedazy obligacji podaje sie w procentach — podajesz, za ile
procent wartosci chcesz kupi¢ dang obligacje.

Brzmi skomplikowanie?

Na szczescie mam dla Ciebie bardzo dobrg wiadomos¢. Nic nie
bedziesz musiat/-a liczy¢, wszystkie dane dotyczgce rentownosci
znajdziesz na jednej stronie — Obligacje.pl. Znajduje sie tam
doskonate narzedzie pomagajgce w zakupie/sprzedazy obligacji.
Do tego tez wrocimy.

Gratulacje!

Troche sie rozpisatem, ale uwierz mi, zrozumienie rentownosci i
cen to najwazniejszy watek dotyczacy rynku obligacji Catalyst.
Dalej bedzie juz tylko prosciej i przyjemniej.

Skoro dotartes do tego miejsca, zréb sobie przerwe, nagrédz sie,
odpocznij, aby wroci¢ z nowg energig do lektury przewodnika.
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Czy obligacqe so, dha mnie?

OK, wiesz juz zatem, czym jest obligacja, zastanawiasz sie
zapewne, czy jest to produkt, w ktory powinienes inwestowa¢. W
odpowiedzi na to pytanie pomogg Ci trzy pojecia: horyzont
inwestycyjny, tolerancja na ryzyko i dostepne do inwestycji
srodki.

Horyzont unwestycyjny

Odpowiedz sobie na pytanie, po co oszczedzasz i w jakim terminie.
Jezeli posiadane srodki chcesz docelowo przeznaczy¢ na zakup
mieszkania czy samochodu, np. w terminie najblizszych 6 miesiecy
lub na biezgce wydatki, inwestowanie w obligacje raczej mija sie z
celem.

Fundusze obligacji korporacyjnych sugerujg minimalny okres
inwestycji na 2-3 lata i tego okresu bym sie tez trzymat przy
podejmowaniu decyzji 0 samodzielnym inwestowaniu.

Warto rozwazyc¢ inwestycje w obligacje, gdy oszczedzasz z myslg o
dalszej przysztosci — emerytura, studia dzieci, zabezpieczenie
finansowe na wypadek utraty pracy itp.

Wazna uwaga, czy posiadasz lokaty, obligacje, akcje czy inne
formy inwestycji, zawsze warto mie¢ wybrany cel, do ktérego
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dazysz. Wiecej o tym przeczytasz na blogach zwigzanych z
motywacjg i rozwojem osobistym.

Tolerancja na ryzyko

Bardzo wazny termin w przypadku inwestowania w obligacje
korporacyjne.

Inwestujgc w lokaty, mozesz by¢ zasadniczo pewny wyniku, ktory
uzyskasz, na koncu przeciez masz gwarancje Bankowego
Funduszu Gwarancyjnego, ze srodki do Ciebie powrdca.

Inwestujgc w obligacje korporacyjne, nalezy liczycC sie z
mozliwoscig bankructwa firmy, ktéra te obligacje wyemitowata. W
takim przypadku moze dojs¢ do sytuacji, ze nie odzyskasz nawet
ztotéwki z zainwestowanych srodkéw. | do takich sytuacji na rynku
Catalyst dochodzi. Na szczes$cie w praktyce az tak zle nie jest,
rozsgdek i przestrzeganie zasad zasadniczo pozwala w
inwestowaniu w obligacje korporacyjne osiggac wyniki
przewyzszajgce odsetki z lokat. Wiecej o zasadach inwestowania w
obligacje bedzie w kolejnym rozdziale.

Srodki dostepne do- unwestyceju

W inwestowaniu dobrym zwyczajem jest podziat swoich srodkéw
miedzy rézne rodzaje inwestycji — tzw. zasada niewktadania
wszystkich jaj do jednego koszyka. To, w jaki sposob srodki sg
dzielone, zalezne jest od danej osoby i jej tolerancji na ryzyko.

Przyktadowy podziat dla osoby, ktéra chce zarobi¢ troche wiecej niz
na lokacie, ale jednoczesnie boi sie utraty sSrodkow, mogtby
wygladac nastepujgco: 70 proc. srodkow inwestuje w lokaty, 20
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proc. w obligacje korporacyjne, 10 proc. w akcje, ale wariantow i
mozliwosci jest wiele.

Drugim elementem istotnym w inwestowaniu w obligacje
korporacyjne na Catalyst sg prowizje maklerskie pobierane przy
kupnie i sprzedazy obligacji. Wigkszosc¢ biur pobiera prowizje 0,19
proc., minimum 3 lub 5 zt, co w potgczeniu ze standardowym
nominatem obligacji 1.000 powoduje, ze by transakcja byta
efektywna, nalezy kupi¢ przynajmniej 2-3 obligacje danego
emitenta — czyli wydac¢ 2-3.000 zt.

Biorgc pod uwage zasade podziatu Srodkéw miedzy rézne klasy
aktywow oraz mozliwy zakup obligacji przynajmniej kilku
emitentéw, wydaje sie, ze nalezy juz posiada¢ zgromadzony
pewien kapitat, aby samodzielnie w sposob efektywny inwestowaé
w obligacje korporacyjne.

e lectlipegicom
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Zosody, ktorycih worto
przestrzegol, uinwestujac
w- obligacje korporacyjne

lnwestug w-to, co- rozumiesz

Juz ponad 15 lat mam do czynienia z rynkami akcji i obligacji. Przez
ten czas poznatem i testowatem wiele pomystow i zasad
inwestycyjnych. Moge $miato stwierdzi¢, ze jest pewna grupa
zasad, ktorych warto sie trzymac.

Po pierwsze, warto wspomnie¢ o absolutnym guru inwestowania w
akcje spoétek — Warrenie Buffecie, ktory dorobit sie ogromnego
majatku na inwestowaniu, stosujgc proste zasady. Jedng z nich
jest: kupuj akcje spotek, ktore majg prosty i zrozumiaty biznes.

Zasade mozna z powodzeniem odnies¢ do rynku obligacji, zanim
kupisz obligacje jakiejs spotki, poznaj ja blizej, czym sie¢ dzisiaj
zajmuje, na czym teraz zarabia pienigdze, a odsiej spotki
roztaczajace wspaniale wizje przysziosci.
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Badz ostrozny
Brak ostrozno$ci to czesty btad poczatkujgcego — wchodze na

nowy rynek i kupuje obligacje dajgce wysokie odsetki lub takie tanio
wyceniane. Przeciez to musi by¢ okazja!

Niestety, za jaki$ czas przychodzi weryfikacja, tanie obligacje stajg
sie jeszcze tansze, a wartos¢ Twojej inwestycji sie kurczy. Pamietaj,
lepiej odpuscic kilka ,okazji”, czekajgc na te witasciwag, niz zaczac
od nietrafionej inwestyc;ji.

Gdybym dzi$ zaczynat swojg przygode z rynkiem obligaciji,
zaczatbym od obligacji spotek o duzej wielkosci, najlepiej takich,
ktérych akcje notowane sg na gietdzie. Co do zasady gietda akgciji
szybciej reaguje na problemy spoétek niz rynek obligacji. Gdy
widzisz, ze cos niedobrego dzieje sie z kursem akcji danej spotki,
masz czas na podjecie decyzji.

Wybieratbym tez emisje obligacji o duzej tgcznej wartosci (np.
powyzej 10 min zt), bo z reguty wtasnie takie trafiajg do funduszy
inwestycyjnych, czyli podlegajg profesjonalnej analizie.

Stopniowo wraz ze wzrostem wiedzy i doswiadczenia
rozszerzatbym inwestycje na spotki ptacgce wyzsze odsetki.

Dywersyfikwy

Ta zasada sprawdza sie zawsze, nawet w przypadku lokat. Jezeli
ulokowatbys 200.000 EUR w SK Bank Wotomin, wedtug stanu na
dzi$ potowy kwoty bys$ nie odzyskat, bo BFG gwarantuje zwrot
Srodkéw do 100.000 EUR na jeden bank.

Jok cocest iuaedinad u dlipege kapaesue
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Taka sama sytuacja dotyczy obligacji — Twoj portfel tatwiej przetknie
bankructwo jednego emitenta, gdy w portfelu masz ich na przykfad
dziesieciu.

Korzystof z wiedzy praktykéow-

W sieci znajdziesz serwisy poswiecone rynkowi obligaciji
korporacyjnych. Z czystym sumieniem moge poleci¢ dwie strony.
Pierwsza to serwis Obligacje.pl — chyba jedyny profesjonalny
serwis koncentrujgcy sie wytgcznie na rynku obligacji. Prezentuje
aktualne informacje, a takze analizy wynikdw emitentow obligacji.
Jest to prawdziwe kompendium wiedzy o obligacjach
korporacyjnych.

Nieskromnie polece tez swoj blog o obligacjach korporacyjnych.
www.rynekobligacji.com Dlaczego? Inwestuje wtasne pienigdze na
rynku Catalyst, efektem inwestycji dziele sie na blogu w
comiesiecznych wpisach. Oznacza to tyle, ze na rynek obligacji
patrze oczami inwestora, chce zarabia¢ troche wiecej niz na lokacie
i przede wszystkim unikacC niewyptacalnosci emitentow.

e lectlipegicom
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° ' yd ° o g
W jaki sposélr mozesz kupil
Ponizej zawarty jest przeglagd mozliwosci zakupu obligacii
korporacyjnych.

W ofercie publiczne)

Publiczna emisja obligacji to o tyle wdzieczny temat, ze —
zgodnie z nazwg — adresowana jest do szerokiego grona
odbiorcow, a w zwigzku z tym, wszelkie informacje na jej temat sg
jawne i powszechnie dostepne. Wyrézniamy dwie formy — istotnie
réznigce sie od siebie — publicznych emisji obligacji, w ktérych
mogg brac udziat inwestorzy detaliczni.

Jedng z nich jest publiczna emisja przeprowadzana na
podstawie prospektu emisyjnego. Prospekt musi zostac
zatwierdzony przez Komisje Nadzoru Finansowego. Ale uwaga —
KNF bada jako$¢ sktadanych dokumentéw, a nie to, czy emitent
jest i bedzie wyptacalny. Ocena tego to juz zadanie dla inwestordw.

Raz zatwierdzony prospekt (procedura jest dtugotrwata, moze
zabrac wiele miesiecy) jest wazny przez 12 miesiecy. W tym czasie
emitent moze przeprowadzac publiczne emisje na jego podstawie —
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jedng lub wiecej — az do momentu, w ktorym wyczerpie wartos¢
programu emisji zapisang w prospekcie. Gdy prospekt wygasnie
lub program emisji zostanie zrealizowany w catosci, emitent
obligacji moze postarac sie o zatwierdzenie kolejnego prospektu.

Obligacje oferowane w ramach publicznej emisji mozna kupowa¢ w
jednym lub kilku domach maklerskich (jesli dziatajg w konsorcjum)
na z gory okreslonych warunkach. Z reguty wystarczy kupi¢ jedng
obligacje (o wartosci 100 zt lub 1000 zt), by wzig¢ udziat w emisji.
Czasem o przydziale decyduje kolejnos¢ sktadanych zapisow,
czasem zas$ zapisy zbierane sg przez tydzien lub dwa, a w razie
wystgpienia nadsubskrypcji dokonywana jest proporcjonalna
redukcja.

Emitenci moga tez przeprowadzic¢ tzw. matg emisje publiczna,
gdzie dokumentem informacyjnym nie jest prospekt, lecz
memorandum informacyjne (jest zwykle dokumentem znacznie
ubozszym w informacje niz prospekt, cho¢ nie musi tak byc).
Komisja Nadzoru Finansowego nie zatwierdza memorandum, lecz
jedynie materiaty reklamowe, ktore emitent chciatby kolportowaé
wsrod potencjalnie zainteresowanych. Komisji zalezy na tym, by
emitenci obligacji nie epatowali ,bezpieczenstwem” zwigzanym z
emisjami obligaciji.

Ceng za uproszczony tryb uzyskania zgody na przeprowadzenie
emisji jest gorny limit jej maksymalnej wysokosci. Zgodnie z
obowigzujgcag ustawg o ofercie publicznej wartos¢ tzw. matej emisiji
publicznej nie moze przekroczy¢ rownowartosci 2,5 min EUR w
ciggu 12 miesiecy. Z tej definicji wynika, ze po emisje publiczne
siegajg czesciej mate firmy lub Srednie, ktére chcag przetestowac
apetyt inwestoréw indywidualnych. To do nich bowiem zwykle
kierowane sg tego rodzaju oferty.

Jok cocest iuaedinad u dlipege kapaesue
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Warto wiedzie¢, ze mate emisje publiczne mogg oferowac nie tylko
domy maklerskie, ale takze sami emitenci.

Po zamknieciu zapisow emitenci dokonujg przydziatu obligacji i
rozpoczynajg starania o wprowadzenie ich do obrotu na Catalyst. Z
reguty obligacje oferowane na podstawie prospektu emisyjnego
trafiajg do obrotu relatywnie szybko, w ciggu kilku tygodni. Z
emisjami przeprowadzanymi na podstawie memorandow bywa
roznie — czasem trzeba poczekac kilka tygodni lub miesiecy, a
czasem — nawet wbrew poczgtkowym deklaracjom — wcale nie sg
wprowadzane do obrotu na Catalyst.

Poczatkowo emisje publiczne przeprowadzano relatywnie
rzadko, a grono emitentéow byto waskie. W ostatnich latach
emitenci coraz chetniej zabiegaja o inwestorow detalicznych i
wilasciwie w kazdym miesigcu jest szansa na wziecie udziatu w
tego rodzaju ofertach.

W ofercie prywoatne

Najwiecej emisji wcigz jednak przeprowadzanych jest w ramach
ofert prywatnych, ktére tym roznig sie od emisji publicznych, ze
informacja o zamiarze ich przeprowadzenia nie moze trafi¢ do
wiecej niz 149 inwestordéw, pod grozbg surowej kary.

Emisje prywatne sg zatem reglamentowane, adresowane do
konkretnych odbiorcéw. Dlatego aby otrzymac¢ takg oferte, nalezy
zarejestrowac sie w bazie potencjalnych inwestoréw w domach
maklerskich wyspecjalizowanych w przeprowadzaniu tego rodzaju
ofert, wzglednie u emitentéw, o ktérych wiadomo, ze planujg
przeprowadzenie tego rodzaju emisiji.



Emisje prywatne przeprowadzane sg czesciej niz publiczne, nawet
rejestrujgc swoje dane w bazie tylko jednego domu maklerskiego —
ale wyspecjalizowanego w tego rodzaju ofertach — jest szansa na
to, ze w pare tygodni otrzymamy propozycje wziecia udziatu w kilku
podobnych ofertach.

Nie wszystkie adresowane sg do inwestorow indywidualnych,
najwieksze kierowane sg tylko do inwestoréw instytucjonalnych. Z
reguty, aby wzig¢ udziat w emisji prywatnej, wystarczy kapitat rzedu
50.000 zt, czasem — w przypadku mniejszych emisji, a wiec takze
mniejszych emitentéw — prog wejscia moze by¢ obnizony, coraz
rzadziej natomiast spotyka sie emisje, w ktorych minimalng kwote
inwestycji ustala sie na poziomie 100.000 zt lub wyzej.

Emisje prywatne nie majg jednego standardu ich przeprowadzania.
Co oznacza, ze rozny moze by¢ poziom dokumentéw
przekazywanych inwestorom oraz ilos¢ informacji dotyczgcych
emitenta. Z reguty domy maklerskie wyspecjalizowane w emisjach
obligacji starajg sie dbac¢ o wysokie standardy informacyjne,
poniewaz ich klientami sg nie tylko emitenci, ale takze inwestorzy
oczekujgcy odpowiedniej jakosci obstugi. Emisje prywatne moga
jednak przeprowadzacé nie tylko licencjonowane firmy inwestycyjne,
lecz rowniez bezposrednio emitenci obligacji przy wsparciu
wytypowanych przez siebie doradcow.

Na rynkw Cotolyst

Od reki natomiast i bez Zadnych ograniczen co do wysokosci
kapitatu minimalnego obligacje firm mozna natomiast kupi¢ na
rynku wtérnym. Catalyst to po prostu nazwa rynku wtérnego,
ktérego organizatorem jest Gietda Papierow Wartosciowych w
Warszawie.

Jok cocest iuaedinad u dlipege kapaesue
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Na czesci Catalyst dostepnej dla inwestorow detalicznych
notowanych jest kilkaset serii obligacji firm, samorzaddw i bankéw o
réznym stopniu ryzyka inwestycyjnego. Bogactwo rynku pozwoli
znalez¢ co$ dla siebie zaréwno inwestorom cenigcym wysoki
poziom bezpieczenstwa, jak i tym, ktorzy poszukujg wyzszych stép
zwrotu, rzecz jasna za cene wyzszego ryzyka.

Mankamentem rynku jest jego ptynnos¢. Wiekszos¢ inwestoréw
wybiera strategie ,kup i trzymaj” i niechetnie sprzedaje raz kupione
obligacje. Stagd ulokowanie znacznych kwot w krotkim czasie moze
okazac sie problematyczne. W tej roli lepiej spetniajg sie jednak
emisje publiczne.

Natomiast na Catalyst mozna przebierac nie tylko w emitentach, ale
takze w okresach do wykupu. Mozna lokowac srodki zarowno na
kilka tygodni czy miesiecy, jak i na cate dekady. Zawiedzeni bedg
tyko amatorzy daytradingu — notowania obligacji cechujg sie niskg
zmiennoscig, stosunkowo rzadko zdarza sie, by cena silnie wahata
sie w ciggu kilku godzin.

Aby zawierac transakcje na Catalyst, niezbedne jest posiadanie
rachunku maklerskiego (moze by¢ ten wykorzystywany wczesniej
do inwestycji w akcje), a dokonywanie transakcji wigze sie z
koniecznoscig zaptacenia prowizji maklerskiej. Z reguty jej
wysokosc¢ jest w domach maklerskich taka sama jak na rynku akcji
(najczesciej 0,19 proc. warto$ci zrealizowanego zlecenia).

Przez fundusz obligacsi
Inng formg inwestowania w obligacje firm jest wykorzystanie
instytucji zbiorowego inwestowania, jakg sg fundusze inwestycyjne.
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Przewagg tego rozwigzania nad inwestycjami bezposrednio na
wiasny rachunek jest po pierwsze powierzenie doboru spétek do
portfela profesjonalistom od oceny ryzyka kredytowego, po drugie
wieksza dywersyfikacja portfela.

O ile pojedynczy inwestor jest w stanie na biezgco monitorowac
kondycje finansowg kilku, moze kilkunastu emitentow obligacji, o
tyle fundusze inwestycyjne majg w portfelach po 100 i wiecej
emitentow obligacji. Oznacza to nizsze ryzyko inwestycji, bo np.
upadtosc¢ jednego emitenta bedzie bardziej kosztowna dla wynikéw
catego portfela, jesli sktada sie on z matej liczby pozyciji.

Wadg funduszy obligacji korporacyjnych dziatajgcych w Polsce sg
natomiast koszty, ktorymi obcigzani sg inwestorzy. Jesli optata za
zarzgdzanie wynosi np. 2 proc. rocznie (a nie jest to rzadkoscig),
zas caty portfel wypracowuje w ciggu roku 5 proc. zysku, to okaze
sie, ze 40 proc. zysku trafia do Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych. W okresie, gdy stopy procentowe sg rekordowo
niskie, poziom opfat za zarzgdzanie funduszami obligacji ma
kluczowe znaczenie, bo koncowe wyniki czesto zblizajg sie do
oprocentowania lokat bankowych. W tej sytuacji nawet
poczatkujgcy inwestorzy sg w stanie bez trudu pobi¢ wyniki
osiggane przez fundusze inwestycyjne. Dlatego wtasnie
bezposrednie inwestycje w obligacje firm sg tak kuszgce.

Jok cocest iuaedinad u dlipege kapaesue
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Jak kupié obligacje na
rynkuw Cotalyst

Po lokate idziesz do banku — osobiscie lub przez internet. Po
obligacje korporacyjne idziesz do biura maklerskiego — rowniez
osobiscie lub przez internet.

Zotoz konto- maklerskie

Bez tego ani rusz, musisz mie¢ konto, poprzez ktére zakupisz
obligacje i na ktorym te obligacje bedg widoczne. Na szczescie
wiekszos¢ kont maklerskich prowadzona jest bezptatnie.

Uwaga — jezeli z jakich$ powodow biuro maklerskie upadnie, nie
ma to zadnego wptywu na posiadane przez Ciebie obligacje — one
sg Twojg wiasnoscig i po prostu zostang przeniesione do innego
biura. Natomiast warto mie¢ na uwadze, ze srodki pieniezne w
biurze maklerskim podlegajg ochronie do kwoty 22.000 EUR.

Wybtierz emitentow,, ktsrych obligacje
potencjolnie zokupisz

Wbrew pozorom, nie jest to banalnie proste. Rynek Catalyst

podzielony jest na segmenty — jeden z nich zwany Bond Spot
dostepny jest tylko dla inwestorow profesjonalnych. Kupi¢ mozesz
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obligacje notowane na rynkach GPW RR (rynek regulowany) lub
GPW ASO (alternatywny system obrotu).

Tabele z notowanymi instrumentami znajdziesz na tej stronie,
ponizej zrzut z tej tabeli ze wskazaniem, obligacji ktérego emitenta
nie mozesz kupi¢. Pozostate sg dla Ciebie dostepne, bo kazda
wystepuje w segmencie GPW.

. !

Diata pierw. -
) . - . . Rodzaj
Lp. Emitent # Mazwa Segment notowania Rodzaj oprocent, #
1 2CPARTNERS 2CP0317 GPWASO 2015-01-16 °Pigada o
korporacyjna
2 2CPARTNERS 2CPO517 GPWASO 2015-03-16 0000aga g0
korporacyjna
BS ASD obligacja )
3 AB ABEOT20  coyueo 20161104 000 zmienne
BS ASD ¥ obligacja :
4  AB ABEQB19  conto, 20141120 PESSOR - zmienne
; ~ obligacja
5 ABSINVESTMENT ANOTIZ ~ GPWASO 2014-08-17 207 state
BS ASD obligacja )
&  ACTION ACTOTIT  coyren 20140008 P20 zmienne
7 ADMIRAL BOATS ADM0917 GPWASO 2016-02-26 °Dgada o
korporacyjna

AGENCJA ROZWOJU I obligacja :
8 PRZEMYStU ARP1217 | BSASO 0140630 ot zmienne

Jest jeszcze drugi sposob wyboru spétki, o ktérym ponizej.

Sprowdi ceny L renfownoicn
Gietda dostarcza bardzo dobre narzedzie do wyboru interesujgcych
Cie spofek — jest to skaner rentownosci obligacji. Za jego

pomocg mozesz okresli¢ to, czego szukasz, i otrzymasz liste firm
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spetniajgcych zatozone kryteria. Np. interesuje Cie zysk 4-5 proc.
brutto w skali roku, a srodki chcesz ulokowaé w obligacje
zapadajgce za 1,5-2 lata. Zaznaczasz w/w kryteria i otrzymujesz
liste emitentow spetniajgcych te kryteria:

Sektor: korporacyjne = spofdzielcze L listy zastawne [ komunalne = skarbowe
Rynek: @ apw Regulowany @ gpw Alternatywny @] BondSpot Regulowany @ BondSpot Alternatywny
Rentownosc YTM: od:| 4 : do:| g : Zapadalnosé: od:| 15 : do:| 2 :

Oprocentowanie: ] zerokuponowe stafe zmienne [ indeksowane

Parametry: O zabezpieczone O zmienne B opcja wykupu
dane dostarcza: notoria.serwis

Nazwa AV Emitent A ¥ Kurs Oprocentowanie YTM brutio &Y YTM netio A ¥ Zapadalnosc A W Profil
AOWO618 AOW FAKTORING 103.00 6.68% 4.93% 3.78% 1.85 CB-FC-PP
ECNO418 ECHO INVESTMENT 100.25 4.24% 4.09% 3.40% 1.70 CB-FC-PP
EVC0418 EVEREST CAPITAL 103.50 6.74% 4.53% 3.35% 1.67 CB-FC-PP
KRUOB18 KRUK 104.00 6.17% 4.12% 3.05% 2.00 CB-FC-PP
MWTOG18 MW TRADE 100.20 4.48% 4.34% 3.55% 1.87 CB-FC-PP
PRIOS18 PRAGMA INKASD 101.50 5.67% 4.75% 3.79% 178 CB-FC-PP
ROGO0218 ROBYG 101.79 5.67% 4.41% 3.47% 154 CB-FC-PP
ROMNO218 RONSON EUROPE 102.00 5.99% 4 80% 3.78% 153 CB-FC-PP
RONO518 ROMNSON EUROPE 100.50 5.24% 4.94% 4.06% 1.77 CB-FC-PP

W efekcie powstaje zawezona lista, na ktérej znajdujg sie na
przyktad popularne wsrod inwestoréw (oraz funduszy) obligacje
takich spotek, jak Kruk, Robyg czy Ronson.

rquelesbl.gocs com i
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Pamietaj, ze rentownosc¢ (Twoj zysk) prezentowana w tabeli
wyliczana jest przy okreslonej cenie obligacji, jezeli zaptacisz
wiecej, Twoja rentownos¢ spadnie i odwrotnie.

Przy okazji zauwaz, w jaki sposéb oznaczane sg obligacje.
RONO0518 — pierwsze trzy litery to skrét od nazwy emitenta (RON =
Ronson), a kolejne cztery to data wykupu obligacji (0518 — maj
2018).

Przeprowadz analize emifento

Pisatem o tym wczesniej — kupuj to, co rozumiesz. Kupowanie
obligacji w ciemno to proszenie sie o ktopoty. Tak jak nie
pozyczytbys$ pieniedzy nieznajomemu na ulicy, tak musisz chociaz
w pewnym stopniu zapoznac sie ze spétka, ktorej obligacje chcesz
zakupiC.

Na szczescie nie wszystko musisz robi¢ samodzielnie, analizy
emitentdw znajdziesz np. na portalu www.obligacje.pl czy na blogu
www.rynekobligacji.com, jak rowniez na innych stronach
poswieconych obligacjom korporacyjnym.

Warto rowniez spojrzec, czy akcje danej spotki notowane sg na
gietdzie, jaka jest jej warto$¢ rynkowa, zyski itp. Jezeli chcesz
wnikac¢ gtebiej, warto tez poznac te siedem wskaznikow (link).

Zokwp obhligacje

Przedostatni etap. Sprawa pozornie prosta, ale wymaga pewnego
wdrozenia sie w obstuge systemu transakcyjnego domu
maklerskiego i poznania jego niuanséw. Ten poradnik nie jest
miejscem na opisywanie wszystkich mozliwosci, warto przeczytac
instrukcje do systemu i przeéwiczy¢, jak to zrobi€.

Jok cocest iuaedinad u dlipege kapaesue
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Mowigc w skrocie, w zakupie obligaciji na pewno pomoze
wygenerowanie tabeli z notowaniami tych obligaciji, ktére Cie
interesujg. W tabeli sg podane najlepsze oferty sprzedazy i kupna
obligaciji.

Uwaga, oferty kupna — sprzedazy obligacji podawane sg w
procentach. Jezeli oferta sprzedazy wynosi 100,4 proc., to ktos
chce sprzedac dang obligacje za 100,4 proc. jej wartosci. Wiesz
juz, ze cena powyzej 100 proc. oznacza, ze zarobisz nieznacznie
mniej niz nominalne oprocentowanie obligacji. Jezeli chcesz
sprawdzic¢, ile doktadnie zarobisz przy danej cenie, powrdc na
strone kalkulatora rentownosci na stronie gietdy, wybierz dany walor
i wprowadz do obliczen wiasciwg cene.

Przed ztozeniem oferty kupna/sprzedazy w systemie transakcyjnym
wciskam jeszcze ,magiczny” przycisk przelicz, aby zobaczy¢, ile
pieniedzy musze przeznaczyC na dang transakcje. Pozwala to
unikng¢ btedoéw zwigzanych z réznymi nominatami obligacji (100 zt,
1.000 zt, 10.000 zt).

Obserwuy

Gdy juz zakupisz obligacje, pojawi sie ona na Twoim koncie
maklerskim. Pozostaje oczekiwa¢ na wptywy odsetek i finalnie na
jej wykup.

Dobrg praktykg jest jednak obserwowanie swoich inwestycji,
sprawdzanie aktualnych informaciji dotyczacych Twojego emitenta.
Jedng z mozliwosci jest korzystanie z ustugi newsy i analizy portalu
obligacje.pl.

ill obligacje.pl


https://obligacje.pl/pl/a/siedem-wskaznikow-ktore-musisz-znac-inwestujac-w-obligacje-firm
http://www.rynekobligacji.com/
http://www.obligacje.pl/
http://www.obligacje.pl/
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Ryzyko vwuwwestowania w-
obligacje korporacyjne

Inwestowanie w obligacje korporacyjne moze przynie$¢ satysfakcje

i rozsgdne zyski, jezeli przestrzegasz zasad, o ktérych pisatem we
wczesniejszym rozdziale.

O ile oprocentowanie wyrdznia obligacje na plus w poréwnaniu z
lokatg, to po ciemnej stronie znajduje sie ryzyko inwestowania w
obligacje. Ryzyko, ktore oczywiscie polega na braku wykupu
obligacji przez emitenta w ustalonym terminie.

Wiele watkow dotyczgcych ryzyka zebratem w tym wpisie na blogu,
zachecam do zapoznania sie z nim przed dokonaniem pierwszych
transakgciji.

Jest jedna zasada, ktérej warto sie trzymac, jezeli jestes
poczatkujgcym inwestorem. Na poczatek wyklucz ze swojego
zainteresowania emisje mniejszych firm oferujgce wysokie
oprocentowanie. Ten indeks portalu Obligacje.pl idealnie obrazuje
sytuacje — ponad 20 proc. emisji ponizej 10 min zt kohczy sie plajta,
czyli brakiem ich wykupu w terminie.

Wieksze emisje to domena wiekszych, bardziej stabilnych i
solidnych firm, wigksze emisje kupujg inwestorzy profesjonalni, co

pulebliocy o i


https://obligacje.pl/pl/a/indeks-default-rate-wzrosl-udzial-niewykupionych-obligacji
https://obligacje.pl/pl/a/indeks-default-rate-wzrosl-udzial-niewykupionych-obligacji
http://www.rynekobligacji.com/2016/04/ryzyko-inwestowania-w-obligacje-korporacyjne/

daje Ci pewng rekojmie, ze emitent nie nalezy do przypadkowych
firm.

Zrozumienie powyzszej zasady zajeto mi sporo czasu. Tez
myslatem, Zze jestem madrzejszy od rynku i jestem w stanie wygrac
ze statystyka. Skonczyto sie to dla mnie niewyptacalnoscig jednego
z emitentdéw, ktérego obligacje miatem w portfelu. Szybko
zmodyfikowatem swojg strategie, kierujgc sie zasadg — po
pierwsze, nie tracié.

Powyzsza rada, plus zasady inwestowania wymienione w jednym z
poprzednich rozdziatow, stanowig solidng baze do osiggniecia
sukcesu na rynku obligacji korporacyjnych.
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ill obligacje.pl
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Kwestie podaticowe

W obliczeniach z poprzednich rozdziatéw postugiwatem sie
terminem rentownosci inwestycji w obligacje. Wszystkie obliczenia
dotyczyty rentownosci brutto, bez uwzglednienia tzw. podatku
Belki, czyli podatku od odsetek. Podobnie jak odsetki od lokaty,
odsetki od obligacji otrzymujesz juz po potrgceniu takiego podatku.
Zasada jest ta sama (wyptata odsetek, potrgcenie podatku), jednak
mozliwos¢ handlu obligacjami na rynku Catalyst wprowadza pewne
utrudnienie. Problem w tym, Zze kupujgc za 100 proc. jej wartosci
obligacje tuz przed wyptatg odsetek, ptacisz za jej wartosc
nominalng i naliczone w catym okresie odsetki. Jezeli zakupu
dokonasz tuz przed wykupem obligacji (wraz z wyptatg odsetek),
moze sie okazaé, ze otrzymasz mniej, niz wydates$ na zakup.

Przykfad

Obligacja XYZ1016 (wykup za kilka dni) o nominale 1.000 zt
oprocentowana jest na state 5 proc. w skali roku, odsetki wyptacane
sg potrocznie. Obecnie wartos¢ obligacji to 1.000 zt plus 25 zt
naliczonych odsetek. Kupujesz te obligacje za 100 proc. jej
wartosci, czyli 1.025 zt. Za chwile nastepuje wykup obligacji i na
Twoje konto wptywa kwota 1.020 zt, gdyz 5 zt pochtonat ,podatek
Belki”. Czyli inwestycja, ktora brutto byta neutralna, spowodowata,
ze netto jeste$ na minusie.

pulebliocy o i



Na szczescie po to sg wspomniane wyzej kalkulatory rentownosci,
aby po wpisaniu danych dotyczacych ceny uzyskac¢ informacje,
jaka bedzie Twoja rentownos¢ netto, i podjg¢ wtasciwg decyzje.

Jest tez drugi sposob, ktéry pozwala kompletnie nie przejmowac sie
podatkami, a nazywa sie on IKE (indywidualne konto emerytalne).

IKE

Indywidualne konto emerytalne to najlepszy dzis sposob na
inwestowanie w obligacje korporacyjne. Wszystkie odsetki od
obligacji wptywajg na Twoje konto w kwocie brutto, nie jest
pobierany od nich ,podatek Belki”. | nie bedzie, jezeli utrzymasz
Srodki na IKE do emerytury. Jezeli zdecydujesz sie na wczesniejszg
wypftate, zaptacisz podatek od wypracowanych zyskéw, ale nie ma
tu mozliwosci odnotowania straty na podatku, jak w poprzednim
przyktadzie. Gdybys poprzedniej transakcji dokonat/-ta poprzez
rachunek IKE, to przy wczesniejszej wyptacie nie zostatby
potrgcony podatek, bo nie byto zysku na tej transakciji.

Uwaga — obecnie wicepremier Mateusz Morawiecki w ,Planie na
rzecz odpowiedzialnego rozwoju” zapowiada zmiany w
oszczedzaniu dtugoterminowym. Zmiany te mogg tez objac IKE i
obecnie ich zakres nie jest jasny, warto ten aspekt mie¢ na uwadze
i obserwowac sytuacje.

ill obligacje.pl
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Gdzie szukal informacfi o
obligacjocih

Gratulacje, to juz koniec poradnika, mam nadzieje, ze teraz jeste$
gotowy na pierwsze kroki na rynku obligacji. Pamietaj, ze ten
poradnik to dopiero poczatek, rynek Catalyst jest bardzo ciekawy,
zréznicowany i zapewnia wiele niespodzianek. Dlatego warto caty
czas rozszerzac swojg wiedze, na przyktad poprzez zaglagdanie w
nastepujgce miejsca:

Strony o obligacjach korporacyjnych
Obligacje.pl — najwiekszy serwis o obligacjach korporacyjnych;

Blog Rynek Obligacji — blog catkowicie skoncentrowany na rynku
obligaciji;

Oficjalna strona rynku obligacji Catalyst.



http://www.gpwcatalyst.pl/
http://rynekobligacji.com/
http://Obligacje.pl/
http://Obligacje.pl/
http://Obligacje.pl/

Artykuty, do ktérych warto zajrzec¢:

Siedem wskaznikdw, ktdre powinienes znad, inwestujac w obligacje

korporacyjne;

Czy warto i jak inwestowac w obligacje korporacyjne.

Przydatne narzedzia:

Skaner rentownosci obligacii;

Kalkulator rentownosci obligaciji ze strony Obligacije.pl;

Wyszukiwarka obligacji notowanych na Catalyst.
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Celem niniejszego poradnika jest edukacja indywidualnych
inwestoréw w zakresie inwestowania w obligacje korporacyjne.
Poradnik jest inicjatywa niekomercyjna, udostepniany jest
inwestorom bezptatnie. W przypadku checi umieszczenia go na
swojej stronie internetowej, czy blogu, prosimy o wcze$niejszy
kontakt z autorami.

Informacje przedstawione w poradniku sg prywatnymi opiniami
autoréw i nie stanowig rekomendacji inwestycyjnych w rozumieniu
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005
roku w sprawie informaciji stanowigcych rekomendacje dotyczace
instrumentéw finansowych, ich emitentéw lub wystawcow (Dz. U. z
2005 roku, Nr 206, poz. 1715). Czytelnicy podejmuja decyzje
inwestycyjne na wtasna odpowiedzialnosc.

ill obligacje.pl


https://obligacje.pl/pl/narzedzia/wyszukiwarka-obligacji-notowanych
https://obligacje.pl/pl/narzedzia/wyszukiwarka-obligacji-notowanych
https://obligacje.pl/pl/narzedzia/kalkulator-rentownosci
https://obligacje.pl/pl/narzedzia/kalkulator-rentownosci
https://obligacje.pl/pl/narzedzia/kalkulator-rentownosci
http://www.gpwcatalyst.pl/skaner-rentownosci-obligacji
http://www.gpwcatalyst.pl/skaner-rentownosci-obligacji
http://www.rynekobligacji.com/2015/05/czy-warto-i-jak-inwestowac-w-obligacje-korporacyjne/
http://www.rynekobligacji.com/2015/05/czy-warto-i-jak-inwestowac-w-obligacje-korporacyjne/
https://obligacje.pl/pl/a/siedem-wskaznikow-ktore-musisz-znac-inwestujac-w-obligacje-firm
https://obligacje.pl/pl/a/siedem-wskaznikow-ktore-musisz-znac-inwestujac-w-obligacje-firm
https://obligacje.pl/pl/a/siedem-wskaznikow-ktore-musisz-znac-inwestujac-w-obligacje-firm
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