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Od początku stycznia do kooca kwietnia br. zarejestrowaliśmy w katalogu struktur 

Structus.pl 158 nowych produktów. Nowych, czyli takich, których subskrypcja 

rozpoczęła się w wymienionym okresie. Na razie trudno powiedzied – dużo to czy mało. 

W całym 2008 r. było to około 250 produktów (wg pojawiających się w mediach 

danych StructuredRetailProducts.com), istnieje więc duże prawdopodobieostwo, że 

liczba ta w odniesieniu do 2009 r. będzie większa. I to znacznie. 

Wykres 1: Liczba produktów strukturyzowanych pojawiających się w poszczególnych 
miesiącach w okresie I-IV 2009 

27
34

62

35

0

10

20

30

40

50

60

70

I 2009 II 2009 III 2009 IV 2009
 

źródło: Structus.pl 

Niestety, nadal największym problemem polskiego rynku produktów 

strukturyzowanych jest niedoinformowanie. Wielu emitentów nie upublicznia żadnych 

informacji na temat ofert tworzonych na przykład dla private bankingu, trudno więc 

oszacowad, jaką częśd rynku znamy, a jaka skrywa się w cieniu bankowych tajemnic. 

 

Do dynamicznego wzrostu popularności struktur w ostatnich miesiącach bez wątpienia 

najbardziej przyczynił się mBank, który w połowie stycznia wprowadził do oferty Lokatę 

Strukturyzowaną Europa – powiązaną z kursem euro wobec złotego. Potem szybko 

pojawiały się kolejne subskrypcje i wskutek tego mBank był w pierwszych czterech 

miesiącach 2009 r. najaktywniejszym graczem – zaoferował swoim klientom 27 

produktów. W większości były to lokaty powiązane z kursami głównych walut (dolar, 

euro), a ich największą ich zaletą jest dostępnośd (brak opłat wstępnych, łatwośd 

inwestycji i minimalna kwota 1000 zł). 

 

Oprócz mBanku najaktywniejszymi uczestnikami rynku są Noble Bank oraz powiązany z 

nim Butik Inwestycyjny, będący wspólnym projektem NB i TUnŻ Europa. Nic więc 

http://www.structus.pl/katalog
http://www.structus.pl/katalog
http://www.structus.pl/katalog
http://www.structus.pl/katalog/lokata-strukturyzowana-europa
http://www.structus.pl/katalog/lokata-strukturyzowana-europa
http://www.structus.pl/katalog/lokata-strukturyzowana-europa
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dziwnego, że pojawiające się w obu miejscach struktury są często bliźniaczo podobne, 

tak samo zresztą jak w mBanku i MultiBanku. Przykładem takich produktów będą 

Skarby Ziemi i Złote Lata – oparte na indeksie surowcowym BNP Paribas Commodity 

Active Long Short Isovol20 ER, a także Lokata Strukturyzowana Giganci Giełdy i Lokata 

Inwestycyjna Profit – powiązane z kontraktem terminowym na indeks WIG20. 

 

Wśród dziesięciu najaktywniejszych instytucji jest siedem banków, jeden 

ubezpieczyciel (licząc Butik Inwestycyjny jako TUnŻ Europa) oraz dwa butiki 

specjalizujące się w alternatywnych inwestycjach: New World Alternative Investments i 

Wealth Solutions. Szczegóły na wykresie poniżej. 

Wykres 2: Struktury wg firm konstruktorów w okresie I-IV 2009 r. 
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Większośd produktów mBanku była krótkoterminowa, a co za tym idzie, udział struktur 

o okresie inwestycji krótszym niż rok w rynku jest stosunkowo duży, a wynosi 23,42 

procent. Oparte na kursie euro Strefy EUR 2 oraz dolara Strefy USD 2 trwały miesiąc, 

podobnie jak Lokaty Inwestycyjne USD Spadek, Stabilizacja i Wzrost w MultiBanku. 

Najwięcej było inwestycji długoterminowych – trwających trzy lata lub więcej (43,04 

proc.). Warto jednak zwrócid uwagę, że częśd z nich może się zakooczyd wcześniej i dad 

zysk, gdyż mają wbudowany mechanizm autocall. Są to np. Speedway i Speedway II z 

oferty Wealth Solutions oraz seria Certyfikatów Express db WIG20 z Deutsche Bank 

PBC. Inną grupę tworzą produkty zbudowane na opcji barierowej, które mogą się 

http://www.structus.pl/katalog/skarby-ziemi-2
http://www.structus.pl/katalog/zlote-lata-iv
http://www.structus.pl/katalog/lokata-strukturyzowana-giganci-gieldy
http://www.structus.pl/katalog/lokata-inwestycyjna-profit
http://www.structus.pl/katalog/lokata-inwestycyjna-profit
http://www.structus.pl/katalog/lokata-inwestycyjna-profit
http://www.structus.pl/aktualnosci/klienci-mbanku-sami-decyduja
http://www.structus.pl/aktualnosci/lokaty-dolarowe-w-grupie-bre
http://www.structus.pl/aktualnosci/lokaty-dolarowe-w-grupie-bre
http://www.structus.pl/katalog/speedway-i
http://www.structus.pl/katalog/speedway-ii
http://www.structus.pl/katalog/certyfikat-express-db-wig20-xi
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zakooczyd wcześniej, ale bez zysku (m.in. Lokata WIG20 I z Banku BPH oraz Nordea 

Gwarant – Sektora Paliwowego dostępna w Nordea Bank Polska i Nordea Polska TUnŻ). 

Wykres 3: Czas trwania inwestycji 
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Ciekawie prezentuje się zestawienie najpopularniejszych klas aktywów. Najwięcej 

produktów (43) opartych było na indeksach giełdowych – 27,22 proc. całości. Ale tylko 

o dwie struktury mniej powiązane były z kursami walut, a o osiem mniej – z surowcami. 

Chod tu nie zawsze chodzi o surowce sensu stricto, ponieważ czasami są to indeksy 

obrazujące zmiany cen większego koszyka surowców. Popularne są także hybrydy, a to 

za sprawą indeksów opartych na różnych klasach aktywów. 

Wykres 4: Aktywa w produktach strukturyzowanych w okresie I-IV 2009 wg klas 
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http://www.structus.pl/katalog/lokata-wig20-i
http://www.structus.pl/katalog/nordea-gwarant-sektora-paliwowego
http://www.structus.pl/katalog/nordea-gwarant-sektora-paliwowego
http://www.structus.pl/katalog/nordea-gwarant-sektora-paliwowego
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Czego nietrudno się domyślid – najpopularniejszym z indeksów pojawiających się w 

produktach strukturyzowanych jest grupujący największe spółki warszawskiej giełdy 

indeks WIG20 (38 produktów – 24,05 proc.) oraz kurs EUR/PLN (26 prod. – 16,46 

proc.). Bardzo wysoko w tym zestawieniu znalazła się strategia aktywnego alokowania 

Millenium banku BNP Paribas. Indeks BNP Paribas Millenium 10 Europe ER, który w 

dwóch wariantach: Serie 1 i Serie 3, znalazł się w 16 produktach (oferowanych przez 

Dom Maklerski BZ WBK, TUnŻ Europa oraz Noble Bank), cieszy się również 

niesłabnącym powodzeniem wśród klientów. W ostatnich pięciu kwartałach za 

pośrednictwem DM BZ WBK i Noble Banku zainwestowano w niego ponad pół miliarda 

złotych, co bez wątpienia czyni go jednym z najczęściej wybieranych aktywów na 

rynku, nie tylko przez dostawców struktur, ale też – co ważniejsze – przez inwestorów. 

Wśród najczęściej występujących aktywów znalazł się także inny indeks BNP Paribas – 

surowcowy Commodity Active (COMAC), pojawiający się w co jedenastym produkcie, 

tak samo często jak kurs USD/PLN. 

Tabela 1: Najpopularniejsze aktywa w produktach strukturyzowanych w okresie I-IV 
2009 r.  

aktywo, na którym oparte są 
produkty strukturyzowane 

liczba 
produktów  

proc. całości 
rynku  

indeks WIG20* 38 24,05% 

kurs EUR/PLN 26 16,46% 

indeks BNP Paribas Millenium 16 10,13% 

indeks BNP Paribas Commodity Active (COMAC) 14 8,86% 

kurs USD/PLN 14 8,86% 

indeks DJ EURO STOXX 50* 10 6,33% 

indeks S&P 500* 9 5,70% 

ropa naftowa* 8 5,06% 

złoto 7 4,43% 

ϝ ǎŀƳƻŘȊƛŜƭƴƛŜ ƭǳō Ƨŀƪƻ ǎƪƱŀŘƻǿŀ ƪƻǎȊȅƪŀ  
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Ponad połowa zaoferowanych w pierwszych czterech miesiącach 2009 r. struktur miała 

formę polisy ubezpieczeniowej (55,06 proc.), zaś dzięki aktywności mBanku prawie co 

trzecia oferta na rynku była lokatą strukturyzowaną. Zdecydowanie najmniej pojawia 

się funduszy inwestycyjnych (1,9 proc.) oraz obligacji (1,9 proc.). Dodajmy, że spośród 

inwestycji opakowanych w polisę w jednym przypadku mieliśmy do czynienia z 

ubezpieczeniem na życie z funduszem kapitałowym (Eko Energia dostępna w Kredyt 

Banku i TUnŻ Warta), co skutkuje m.in. obowiązkiem zapłacenia podatku od zysków 

kapitałowych (tzw. podatek Belki). 
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Wykres 5: Produkty strukturyzowane wg formy prawnej w okresie I-IV 2009 r. 
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Z punktu widzenia inwestorów, którzy sparzyli się na akcjach bądź funduszach 

inwestycyjnych podczas bessy, kluczowe znaczenie ma ochrona kapitału. Nic dziwnego 

zatem, że niepełną gwarancję miała tylko co siódma struktura zaproponowana w 

omawianym okresie. Równe 100 proc. ochrony oferowało 77,22 proc. produktów, a 

więcej – 8,86 procent. 

 

Wykres 6: Poziom ochrony kapitału w produktach strukturyzowanych w okresie I-IV 
2009 r. 
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W ostatnim czasie znacznie wzrosła dostępnośd inwestycji z grupy strukturyzowanych. 

Jeszcze rok temu mówiło się, że są to produkty głównie dla zamożniejszych klientów, a 

teraz ponad 3/4 zgromadzonych w bazie Structus.pl struktur miało minimum 

inwestycyjne nie wyższe niż 10 tys. złotych. Co najmniej 100 tys. zł potrzeba było w 28 

przypadkach, co stanowi 17,72 proc. całości. Warto jednak zaznaczyd, że znaczną częśd 

tych najtrudniej dostępnych produktów stanowią oferty Noble Banku, które od 

pewnego czasu są także sprzedawane w Open Finance, z minimum inwestycyjnym 5 

tys. złotych. 

Wykres 7: Minimum inwestycyjne w produktach strukturyzowanych  
w okresie I-IV 2009 r. 
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Rynek produktów strukturyzowanych zmienia się bardzo dynamicznie. Trudno 

powiedzied, czy mBank zrobił na nim rewolucję, ale na pewno znacząco zmienił jego 

obraz. Struktury nie są już inwestycjami tylko dla wybranych. Za sprawą – z jednej 

strony – licznych ofert dostępnych w wielu instytucjach oraz kampanii marketingowych 

– z drugiej – o strukturach dyskutuje się na forach internetowych, mówi i pisze w 

mediach, a przeciętny inwestor wie o nich coraz więcej. Oczekujemy, że tempo 

rozwoju tej części rynku finansowego zostanie co najmniej utrzymane. 

 
Marcin Krasoo, Structus.pl – wszystko o produktach strukturyzowanych 
 
 
 
 
 
 

http://www.structus.pl/
http://www.structus.pl/
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Structus.pl to pierwszy w Polsce w pełni profesjonalny wortal finansowy poświęcony 

produktom strukturyzowanym. Jest miejscem, gdzie potencjalny inwestor dowie się, 

jak działają poszczególne produkty i tego, ile naprawdę może na nich zarobid. 

Wskazujemy pułapki czyhające na klientów, porównujemy konkretne oferty, 

analizujemy rynek i pokazujemy, w którym kierunku podążają zmiany. 

 

 

 

Analizy i komentarze Structus.pl stanowią tylko i wyłącznie wyraz osobistych poglądów 

autorów oraz cytowanych ekspertów, a także nie mają charakteru rekomendacji w 

rozumieniu Rozporządzenia Ministra Finansów z 19 października 2005 r. w sprawie 

informacji stanowiących rekomendacje dotyczące instrumentów finansowych lub ich 

emitentów (Dz.U. z 2005 r., Nr 206, poz. 1715). Autorzy i cytowani eksperci nie 

ponoszą odpowiedzialności za ewentualne decyzje inwestycyjne Czytelników. 

Pamiętajcie, że inwestowanie zawsze wiąże się z ryzykiem! 

Structus.pl poleca: 

Ze względu na wysokie ceny opcji (o czym pisaliśmy w artykule „Ile kosztuje opcja 

na WIG20”) trudno jest o produkty z pełną gwarancją kapitału i atrakcyjnym 

potencjalnym zyskiem, które na dodatek – realnie oceniając szanse – dawałyby 

nadzieję na zarobek. Mimo to można znaleźd kilka produktów, które wyróżniają się 

korzystnie na tle konkurencji, jak np. (kolejnośd alfabetyczna): 

– Obligacja BZ WBK Platinium+ (DM BZ WBK) – 130 proc. udziału we wzroście 

indeksu BNP Paribas Platinium PLN ER robi wrażenie, na dodatek inwestorzy mogą 

otrzymad premię  w wysokości 15 proc. lub 20 proc., gdy w okresie inwestycji 

wzrośnie indeks WIG20. 

– Speedway (Wealth Solutions) – prosta zasada działania i duża szansa na zysk. 

Kilkanaście procent w skali roku to znacznie więcej niż depozyty bankowe, a 

opakowanie inwestycji w polisę na życie i dożycie pozwala uniknąd podatku Belki. 

– Szybki Kurs na Zysk (Noble Bank) – bardzo wysoki współczynnik partycypacji 

pozwala zyskad tyle, ile wzrośnie indeks WIG20, a 80-proc. gwarancja kapitału 

ogranicza ewentualne straty do znanego z góry poziomu. Inwestor nie musi też 

płacid podatku od zysków kapitałowych. 

http://www.structus.pl/
http://www.structus.pl/analizy/ile-kosztuje-opcja-na-wig20
http://www.structus.pl/analizy/ile-kosztuje-opcja-na-wig20
http://www.structus.pl/analizy/ile-kosztuje-opcja-na-wig20
http://www.structus.pl/katalog/obligacje-bz-wbk-platinium-0
http://www.structus.pl/katalog/speedway-ii
http://www.structus.pl/katalog/szybki-kurs-na-zysk-v

