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StOWO WSTEPNE

ZAPRASZAMY DO LEKTURY

GLOBALNY RAPORT O PRZEDSIEBIORCACH 2020
PRZYGOTOWANY PRZEZ BNP PARIBAS WEALTH
MANAGEMENT

! W nieustannie zmieniajacym sie Swiecie przedsiebiorcy daza

do opracowania strategii inwestycyjnej we wspoéipracy z partnerem,
ktéremu ufaja. W BNP Paribas Wealth Management stuzymy im poprzez
calosciowe podejscie obejmujace terytorium Europy, Azji i Standéw
Zjednoczonych, pomagajac przedsiebiorcom rozwijac¢ ich firmy lub
zarzadzajac majatkiem osobistym”.

Szdsty rok z rzedu przedstawiamy omdwienie wptywu, jaki
na Swiatowa gospodarke wywieraja elitarni przedsigbiorcy
w Europie, Azji, Stanach Zjednoczonych i na Bliskim Wschodzie.
Co roku przygladamy sie temu zagadnieniu z innej perspektywy,
prezentujac motywacje i ambicje przedsiebiorcéw oraz ich
zachowania i profil zaréwno jako inwestoréw, jak i sity napedowej
biznesu i wzrostu gospodarczego. Kazdego roku poszerzamy
Swoja wiedze na ten temat, co pozwala nam jeszcze skuteczniej
wspiera¢ elitarnych przedsigbiorcow w realizacji ich osobistych
i zawodowych ambicji.

Gtéwnym przedmiotem zainteresowania autoréw tego raportu jest
rosnacy apetyt odnoszacych sukcesy przedsiebiorcéw na inwestycje
w Private Equity i Private Real Estate. W przeprowadzonej w 2019 r.
ankiecie elitarni przedsiebiorcy wskazuja, ze dywersyfikacja
i ponadprzecietne zyski sa istotnym elementem strategii
inwestycyjnej w Private Equity dla wszystkich przedsiebiorcow.
Ultraprzedsigbiorcy z Azji wykazuja jeszcze wiekszy entuzjazm dla
inwestycji Private Equity. Dostrzegaja oni réwniez korzysci ptynace
z inwestycji w Private Real Estate, w odniesieniu do ktérego
spodziewamy sie wzrostu alokacji ze wzgledu na obecny kryzys
zdrowotny o zasiggu globalnym.

W BNP Paribas Wealth Management uwazamy réwniez,
ze dywersyfikacja powinna by¢ kluczowym elementem kazdej
strategii inwestycyjnej. Na przestrzeni ostatnich lat obserwujemy
wsérdd naszych klientéw rosngce zainteresowanie inwestycjami
w Private Equity. W Srodowisku niskich stép procentowych
inwestorzy szukaja mozliwosci dywersyfikacji i osiagania wyzszych
zwrotéw z inwestycji, aby zoptymalizowa¢ poziom ryzyka/zwrotu
w ramach wtasnego portfela. Z tego wzgledu juz w 1998 r.
dokonaliSmy pierwszych udanych inwestycji Private Equity.
Vincent Lecomte Warto jednak zauwazy¢, ze nastroje spoteczne zmieniaja sie szybko
ijuzdzi$ moznazaobserwowac wyrazngzmiane w sposobie mys$lenia
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konsumentdéw i inwestoréw. Firmy zmuszone sg dostosowywac
sie do nowych realiéw, w ktdérych priorytetem jest spoteczna
przynaleznos¢, zapobieganie zmianom klimatycznym, umiejetnosé
stawienia czota wyzwaniom spotecznym i srodowiskowym, a takze
rozwigzywanie problemdw stuzby zdrowia w zwigzku z pandemia
wirusa COVID-19. Jako pierwsi w branzy z powodzeniem
przedstawiliSmy naszym klientom atrakcyjng oferte dotyczaca
globalnego funduszu private equity, ktéra moze przynies¢ im nie
tylko wymierne korzysci spoteczne, ale réwniez zyski na poziomie
tych, ktdre zazwyczaj generuja tego rodzaju inwestycje.

Zapewniamy przedsiebiorcom rozwigzania dostosowane do ich
bardzo specyficznych potrzeb w zakresie dziatalnosci osobiste;
i zawodowej. Korzystamy rowniez z bogatego doswiadczenia
wszystkich cztonkéw Grupy BNP Paribas, w tym zaréwno dziatu
bankowosci korporacyjnej i instytucjonalnej, bankow detalicznych,
jak i podmiotdw zajmujacych sie zarzadzaniem aktywami i rynkiem
nieruchomosci, aby towarzyszy¢ przedsigbiorcom w spetnianiu
ich celdw. Wspieramy przedsiebiorczos¢ poprzez zawieranie
dtugoterminowych partnerstw akademickich z prestizowymi
uniwersytetami, takimi jak Stanford i Cambridge. Dzieki temu
mozemy wspiera¢ przedsiebiorcow — zaréwno mezczyzn, jak
i kobiety — w doskonaleniu zdolnosci przywddczych, aby umozliwic¢
im osiagganie dtugotrwatych i satysfakcjonujacych wynikow
biznesowych.

Ze wzgledu na globalne zagrozenie zdrowotne wywotane wirusem
COVID-19 zdecydowalismy sie obja¢ takim programem wsparcia
jeszcze wieksza liczbe przedsiebiorcdw uznawanych za najbardziej
wymagajacych. Naszym celem, jako odpowiedzialnego banku
prywatnego stuzacego gospodarce, zawsze byto i nadal jest
doskonalenie wtasnego rozumienia sposobu, w jaki nalezy
wspiera¢ przedsiebiorcdw zaréwno na ptaszczyznie osobistej, jak
i zawodowe;j.

Wtasnie to jest celem tego raportu.
#PositiveBanking

Yas:

Vincent Lecomte
CEO BNP Paribas Wealth Management

AUTORZY

CLAIRE ROBOREL

DE CLIMENS

Dyrektor Generalny

ds. inwestycji prywatnych

i alternatywnych BNP Paribas
Wealth Management

LUC LECLERE

Dyrektor ds. rynku
miedzynarodowego

w Europie BNP Paribas
Wealth Management

OLIVIER VAN BELLEGHEM
Dyrektor ds. zarzadzania
zasobami finansowymi
BNP Paribas Fortis

PRASHANT BHAYANI
Dyrektor ds. inwestycji
(rynek azjatycki)

BNP Paribas Wealth
Management

TASHA VASHISHT
Dyrektor ds. $wiadomego
przywddztwa, Badanie
Preferencji Klienta Aon
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OD REDAKCII

W ciagu szeSciu lat przebadaliSmy na catym Swiecie blisko 15 000 przedsigbiorcéw
posiadajacych majatek o wysokiej i bardzo wysokiej wartosci netto.

0d 2015 r. nasza misja jest dazenie do zrozumienia wptywu globalnej przedsiebiorczosci
poprzez badanie dziatan wybranych przedsiebiorcdw z catego swiata, ktérzy odniesli najwigksze
sukcesy jako wtasciciele firm. W zwiazku z zaistniata sytuacja epidemiologiczna ich poglady
oraz towarzyszace im dziatania, ponownie zyskuja na aktualnosci. ZebraliSmy informacje
zwrotne od 1132 przedsigbiorcéw z 19 krajow, w tym z USA, Europy, krajow GCC i Azji. Ich sredni
majatek mozliwy do zainwestowania wynosit 16,1 mln USD.

W miare uptywu czasu centrum zainteresowania naszych badan ulegato zmianie. Poczatkowo
staraliSmy sie zrozumie¢ wspétczesnego przedsiebiorce — jego motywacje, wartosci, ambicje
i cechy, ktore wyrdzniaja go sposrdd innych. Ostatnio skupiliSmy sie na tym, aby zbadac
wptyw, jaki przedsiebiorcy wywieraja na swoje otoczenie poprzez wtasng dziatalnos¢, strategie
inwestycyjne i styl zycia. W tym celu uruchomilismy wieloletni program badawczy, w ramach
ktorego staramy sie lepiej zrozumie¢ potrzeby przedsigbiorcow, aby modc skutecznie ich
wspierac.

Poczatek nowej dekady to Swietny czas na zmiany, dlatego tegoroczng edycje Globalnego
Raportu o Przedsigbiorcach adaptujemy do formatu miniserii.

W tej czesci (czesc Il) raportu przyjrzymy sie rosnacemu apetytowi przedsigbiorcéw na fundusze
rynku prywatnego i szczegétowo omdwimy kwestie zwigzane z Private Equity i Private Real
Estate. Na szczescie, mimo niestabilnego otoczenia rynkowego, przedsigbiorcy zachowali
optymizm co do wtasnych mozliwosci inwestycyjnych. Utrzymujace sie na niskim poziomie
stopy procentowe zachecajg elitarnych przedsigbiorcéw do alokacji wtasnych aktywow
w rzeczowe aktywa trwate, takie jak nieruchomosci. Istnieje przekonanie, ze nieruchomosci
stanowia ,bezpieczng” klase aktywow, ktdéra jest obarczona niskim ryzykiem - kwestia
ta zostata przez nas szczeg6towo omdwiona przy udziale ekspertéw z BNP Paribas Wealth
Management.

Z naszej analizy wynika takze, ze przedsiebiorcy uwazajg, iz posiadajgq wystarczajaca wiedze
na temat Private Equity. Mtodsi przedsiebiorcy sg bardziej aktywni na tym polu niz starsi
wtasciciele firm. Ponadto obserwuje sie duze zainteresowanie ta klasa aktywoéw w ujeciu
globalnym: przedsiebiorcy przewiduja, iz dzieki tego typu inwestycjom beda mogli podwoic¢
swoje kwoty alokacji w ciggu najblizszych 12 miesiecy.

Mamy nadziejg, ze miniseria Globalnego Raportu o Przedsiebiorcach 2020 spotka sie z Paristwa
zainteresowaniem. ChcielibySmy réwniez podzigkowac tegorocznym uczestnikom badania
za ich cenny wktad.

Tasha Vashisht

Dyrektor ds. Swiadomego
przywoédztwa, Badanie
Preferencji Klienta Aon
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METODOLOGIA BADANIA
| DOBORU PROBY

Liczebnos¢ proby  program badawczy realizowany byt przez Aon Client Insight w okresie od wrzesnia
do pazdziernika 2019 r. Uczestnikami byli inwestorzy o wysokiej i bardzo wysokie;
1132 wartosci majatku netto, ktérzy sa (lub kiedys byli) wtascicielami firm.

Jako metode badania zastosowano mieszany program wywiaddw internetowych
i telefonicznych przeprowadzonych z 1132 respondentami z 19 krajéw.

Wartosci sSrednie Wiek
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~—
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MOZLIWYCH DO ZAINWESTOWANIA

H H 104,5 MLN USD

SREDNI OBROT GEOWNEGO
PRZEDSIEBIORSTWA

Region Pteé

57%

EUROPA

27% 1L

Kraje Azji W tresci raportu stosujemy nastepujace definicje:

39, i Pacyfiku ,Przedsigbiorca pokolenia milenialséw” (,millennipreneur”):

“ przedsigbiorca w wieku 35 lat lub mtodszy.

Kraje Zatoki ,Przedsiebiorca pokolenia  wyzu demograficznego”
Perskiej (,boomerpreneur”): przedsiebiorca w wieku 55 lat lub starszy.

Przedsigbiorca seryjny”: przedsigbiorca, ktéry zatozyt

co najmniej cztery firmy.

Kraje objete préba: Belgia, Chiny, Francja, Niemcy, kraje regionu Ultraprzedsigbiorca’: przedsiebiorca posiadajacy aktywa

Zatoki Perskiej (GCC), Hongkong, Indie, Indonezja, Wtochy, mozliwe do zainwestowania wyceniane na 25 mln USD lub

Luksemburg, Holandia, Polska, Singapur, Hiszpania, Szwajcaria, wiecej.

Tajwan, Turcja, Wielka Brytania i Stany Zjednoczone.
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GEOWNE WNIOSKI

osob inwestujacych w Private Equity (PE) uwaza,

ze posiada wystarczajaca wiedze na temat

tej klasy aktywow

Inwestorzy w USA (84%) i Europie (72%) wykazuja wieksze zaufanie do swojej
wiedzy i umiejetnosci w tym zakresie niz inwestorzy z Azji (53%), a takze
zgtaszaja mniej trudnosci przy zwiekszaniu przysztych alokacji klas aktywdw.
Przedsiebiorcy pokolenia milenialséw (71%) i przedstawiciele pokolenia X
(83%) czesciej korzystaja z Private Equity niz przedsiebiorcy pokolenia wyzu
demograficznego (45%), ktorzy dwa razy czesciej przyznaja, iz nie posiadaja
wystarczajacej wiedzy na temat Private Equity.

Ultraprzedsigbiorcy i przedsigbiorcy w Azji

widza najwigkszy potencjat w inwestycjach typu
Private Equity

Ultraprzedsiebiorcy spodziewaja sie podwojenia alokacji portfela w Private
Equity w perspektywie 12 miesiecy - z 10% do 20% aktywdw mozliwych
do zainwestowania. Dywersyfikacja i ponadprzecigtne zyski sa istotnym
elementem strategii inwestycyjnej w Private Equity dla wszystkich
przedsiebiorcow. Ze wzgledu na dywersyfikacje geograficzng i zblizony
poziom akceptacji ryzyka ten obszar inwestycyjny jest szczegélnie atrakcyjny

dla ultraprzedsigbiorcéw.

Dwie piate (37%) przedsigbiorcow na catym swiecie
oraz 38% kobiet-przedsigbiorcow jest zdania, ze brak
informacji utrudnia podejmowanie decyzji dotyczacych
lokowania srodkéw w Private Equity (lub zwigkszania
zaangazowania w ten rodzaj inwestycji)

Czynnikiem zniechecajacym kobiety-przedsigbiorcéw jest réwniez niepewnosé
makroekonomiczna (35%) i nieptynny charakter klasy aktywéw (29%). Z kolei
mezczyzn bardziej zniecheca brak mozliwosci pozyskania atrakcyjnych opcji
inwestycyjnych (36%) i ztozona natura samego sektora.

Ultraprzedsiebiorcy z Chin, Hongkongu i Singapuru, a takze wtasciciele firm
z USA, Hiszpanii i Turcji, zgtaszaja najmniej trudnosci w tym obszarze.
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Inwestorzy na catym swiecie najchetniej korzystaja
ze strategii w zakresie funduszy wzrostu (54%)
i funduszy dtuznych (49%)

Fundusze wazrostu ciesza sie popularnoscia wsréd przedsiebiorcow
europejskich, a zwtaszcza tych, ktdrzy prowadza dziatalno$¢ w Belgii (62%),
Holandii (69%), Szwajcarii (77%), Francji (61%) i Wielkiej Brytanii (61%).
Tymczasem fundusze tematyczne, ktére nie ciesza sie ogdlnie zbytnia
popularnoscia, sa chetnie wybierane przez ultraprzedsigbiorcéw (48%),
przedsigbiorcéw pokolenia wyzu demograficznego (42%) i inwestordw
w Azji (43%).

Obserwujemy rosnace zainteresowanie Private Real
Estate; w ciagu najblizszych 12 miesigcy przewiduje sig
wzrost alokacji z 10% do 18%

Starsi i zamozniejsi przedsiebiorcy preferujg inwestycje typu Private Real
Estate (PRE), ktore zapewniaja konkretne Kkorzysci oraz sa skutecznym
sposobem na minimalizowanie ryzyka. Inwestorzy z krajéw GCC zamierzajg
znacznie zwiekszy¢ alokacje aktywdw w PRE: z 9% do 24%, gdyz inwestycje
te postrzegane sa jako nieskomplikowane, dtugoterminowe i prowadzone
w oparciu o przejrzyste procedury. Mozna je réwniez przekazac¢ kolejnemu
pokoleniu.

przedsigbiorcow aktywnie inwestuje
w Private Real Estate
Prawie jedna trzecia (31%) spos$rdd nich posiada prywatne nieruchomosci

za granica. W tej grupie Chiny sa najchetniej wybieranym krajem do lokowania
zagranicznych inwestycji PRE; na kolejnych miejscach plasuja sie USA

i Francja.

Dwie trzecie przedsigbiorcow korzysta z inwestycji
bezposrednich, aby uzyskaé dostep do rynku
Private Real Estate

Inwestycje bezposrednie szczegélnie upodobali sobie przedsiebiorcy pokolenia
wyzu demograficznego oraz ultraprzedsiebiorcy, ktérzy inwestuja w ten
sposdb ok. potowe Srodkéw przeznaczonych na inwestycje Private Real Estate.
Jako ze inwestorzy szukaja wyzszych zyskéw, na popularnosci zyskuja rowniez
strategie podwyzszonego ryzyka, a w szczeg6lnosci oportunistyczne fundusze
Private Real Estate. W szczegélnosci to zwiekszone zainteresowanie mozna
zaobserwowa¢ wsréd ultraprzedsiebiorcéw (66%) i inwestordw w Azji (60%) -
zwtaszcza z Chin (73%), Hongkongu (69%), Singapuru (63%) i Tajwanu (64%).
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rzeczywistosci rynkowej. Jeszcze niedawno aktywa notowane na gietdzie przynosity

jednocyfrowe wzrosty, a niektdrzy eksperci przepowiadali nadejscie recesji. Zaden
z nich nie przewidziat jednak wptywu epidemii COVID-19 na rynki globalne. Przedsiebiorcy
stusznie obawiajg sig niekorzystnego wptywu epidemii na mechanizm tworzenia dobrobytu
w perspektywie dtugoterminowe;j.

Wciagu ostatnich kilku lat bylisSmy $wiadkami dynamicznie zmieniajacej sie

Jednym z wyjatkéw sa nieptynne inwestycje Private Equity i Private Real Estate (PERE), ktdre
w podziale na klasy aktywdw, stanowia $rednio 20% portfela przedsiebiorcy w poréwnaniu
do 16% na przetomie lat 2017/2018.

Na przestrzeni ostatnich trzech lat obserwujemy staly wzrost
!‘ zainteresowania tymi dwiema klasami aktywdw” - mdwi Olivier
Van Belleghem, Dyrektor Wealth Management BNP Paribas Fortis.
,,Coraz w1ece] ludzi dostrzega ten trend. Za kazdym razem, gdy wprowadzamy nowy
fundusz lub oferte, zyskujemy nowych klientdw, nowe biura rodzinne (tzw. family

offices) i udaje nam sie przekonac kolejnych klientéw prywatnych do inwestowania
w PERE".

Prashant Bhayani, dyrektor ds. inwestycji (Chief Investment Officer) w BNP Paribas Wealth
Management w Azji zgadza sie z powyzszym stwierdzeniem:

Nasze badania pokazuja, Ze w normalnych warunkach rynkowych
!! PE pokonuje rynek akcji Srednio o 6% w ujeciu rocznym.

p W czasach spowolnienia gospodarczego (Wielka Recesja czy
pekniecie banki internetowej) stosowanie strategii PE staje sie
jeszcze bardziej optacalne w poréwnaniu z inwestowaniem na rynku publicznym,
co w znacznym stopniu uspakaja nastroje klientéw.

W poczatkowej fazie pandemii klienci mieli wiele pytan i zglaszali sporo watpliwosci
odnosnie swoich portfeli, domagali si¢ wyjasnien i martwili si¢ o przyszto$¢ swoich
firm. Jednak w przypadku inwestycji PERE cena nie zmienia si¢ z dnia na dzieni, wiec
niepok6j wsrod klientéw nie byl tak duzy jak oczekiwano.

Alternatywne inwestycje na rynku prywatnym nadal przynosza wymierne korzysci,
szczegdlnie w czasach spowolnienia gospodarczego, kiedy to generuja wieksze zyski niz
rynki publiczne. Jest to jednak niedostepne i trudne terytorium dla prywatnych inwestoréw,
zdominowane przez duze podmioty instytucjonalne, odznaczajace sie cechami takimi jak
niska ptynnos¢ i lewarowane aktywa.

Nasze badania przeprowadzone wsrdd 1132 przedsiebiorcéw dysponujacych znacznym
majatkiem wykazaty, ze wiekszo$¢ inwestoréw z optymizmem patrzy w przysztosc.
Przyktadowo 69% z nich uwaza, iz posiada wystarczajaca wiedze na temat Private Equity,
a 38% - ze Srodowisko ujemnych stdp procentowych sktania ich do aktywnego inwestowania
w nieruchomosci [Rys. 1]. Ponadto inwestoréw PE z Europy i USA cechuje wigksza znajomos¢
tej klasy aktywdw w poréwnaniu z inwestorami z Azji. To moze wyjasnia¢, dlaczego
przedsigbiorcy ci zgtaszaja mniej barier w procesie dalszego zwigkszania alokacji aktywow.
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ponownie na rozwiagzaniach alternatywnych. Wedtug danych z biezacego roku 32% inwestoréw Private

WdaZeniu do dywersyfikacji portfela i osiagnigcia ponadprzecietnych wynikdw, inwestorzy skupiaja sie

Equity i 42% inwestorow Private Real Estate zamierza zwiekszy¢ swojg alokacje w PERE w najblizsze]
przysztosci - 6w odsetek jest zblizony do tego na przetomie lat 2017/2018 (ok. 40%). W obliczu niepewnosci
spowodowanej epidemia sektor wealth management powinien Scisle wspoétpracowac z przedsiebiorcami w celu
ograniczenia ryzyka i wzmocnienia zaufania inwestordw, aby mogli oni nadal podejmowac swiadome decyzje

w roku 2020 i kolejnych latach.

CLAIRE ROBOREL

DE CLIMENS

Dyrektor Generalny ds.
inwestycji prywatnych

i alternatywnych BNP Paribas
Wealth Management

Claire Roborel de Climens wyjasnia, w jaki sposdb
otoczenie gospodarcze wptywa na atrakcyjnosé klasy
aktywow:

.Niskie stopy procentowe oraz niestabilne
rynki spowodowaty, ze w ciagu ostatnich
12-24 miesiecy obserwowalismy rosnace

zainteresowanie Private Equity ze strony klientéw.
Przyktadowo podmioty $wiadczace ustugi typu
family office zwiekszyty alokacje w te klase aktywow
z ok. 20,7% w 2013 r. do 25,6% w 2019 r. - tendencja
ta prawdopodobnie si¢ utrzyma, poniewaz klienci
szukaja inwestycji, ktére nie sa skorelowane
z tradycyjnymi klasami aktywow".

Widzimy réwniez, ze zwrot z inwestycji w Private
Equity w ciagu ostatnich 14 lat wynidst Srednio 13,6%
rocznie w poréwnaniu z 6% dla indeksu S&P500.
Dlaczego zatem inwestowa¢ w spoétki gietdowe,
skoro inwestycje w przedsigbiorstwa prywatne moga
przyniesé dwukrotnie wyzsze zyski?”

LUC LECLERE

Dyrektor ds. rynku
miedzynarodowego

w Europie BNP Paribas
Wealth Management

Zdaniem Luca Leclere'a alternatywne klasy aktywow,
w tym zwtaszcza Private Equity, przyciagaja pewien
okreslony typ inwestora:

Jnwestorzy zainteresowani funduszem Private
Equity to zazwyczaj ludzie bardzo energiczni. Wielu
z nich dorobito sie majatku jako przedsiebiorcy, co
oznacza pozyskiwanie kapitatu za posrednictwem
rynkow Private Equity. Jest to zatem klasa aktywodw,
z ktdra mieli do czynienia juz wiele razy”.

.Dostrzegamy tutaj duzy potencjat” - dodaje.
~Rozwiazania alternatywne w zakresie klasy aktywow
moga miec stabilizujacy wptyw na portfele z powodu
braku korelacji z tradycyjnymi aktywami. W zwiazku
z tym zaktadanie alokacji portfela na poziomie
od 20% do 25% nie jest wcale nierealistyczne”.
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e Jak ocenia Pan/Pani swoja wiedze na temat inwestycji Private Equity?

Zupetnie
niewystarczajaca

Niewystarczajaca

Nie mam zdania Wystarczajaca Petna

4
1 mln USD
5 mln USD ,,
2
< 10 mln USD o 9
g Kraje Bliski
je Bliskiego
= \Wschodu 0,0% 0,0% 3,0%
Przedsigbiorcy inni
5 Przedsigbiorcy o 9
3
N
=S
“é‘ Inwestor inny niz PE 3,5% 12,8% - - 12,8%
o
[RYS. 1]
. 80>100%
Przedsiebiorcy uwazaja, ze posiadaja wystarczajaca wiedze . -
> o
na temat PE
N = 1132 Zrédto: Globalny Raport BNP Paribas o Przedsiebiorcach 2020 . 40~59%
. 20>39%
0>19%
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o Dlaczego uwaza Pan/Pani, ze PE jest atrakcyjnym narzedziem inwestycyjnym?

10% 20% 30% 40% 50% 60%

| | | | | | @ Mozliwos¢ dywersyfikacji inwestycji

(N=1132)

Ogétem o @GO ® Wyzszy zwrot niz z tradycyjnych funduszy

@ Nowe i innowacyjne narzedzie w poréwnaniu
do tradycyjnych funduszy

Kobiety (N =256) ® Mozliwe wyzsze zwroty niz na rynkach
gietdowych
Mezezyzni (N = 876) © Dostep do nowych, obiecujacych firm

® Lepsza dywersyfikacja geograficzna

1 mln USD (N = 314) © Dostep do 0s6b zarzadzajacych funduszami,
- <5 mln USD ktdre osiagaja najlepsze wyniki
® Bardziej dostosowane do mojego poziomu
5 mln USD (N =187) akceptacji ryzyka
- <10 mln USD
10 mln USD (N = 435)
- <25 mln USD
25 mln USD (N=196)
i wiecej
Europa (N = 646)
USA (N =150)

Kraje Bliskiego (N =33)
Wschodu

Kraje Azji (N =303)
i Pacyfiku

[RYS. 2]
Przedsigbiorcy poszukuja mozliwosci dywersyfikacji
i osiggania ponadprzecietnych zyskéw

N = 1132 Zrédto: Globalny Raport BNP Paribas o Przedsigbiorcach 2020
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zwrotdw oraz potrzeba dywersyfikacji wtasnego portfela [Rys. 2]. Na rynkach w pdznej

fazie cyklu, na ktérych wzrost pozostaje dodatni, ale zwalnia tempo, inwestycje typu
Private Equity - ze swej natury - zyskuja na atrakcyjnosci w oczach inwestoréw, ktérzy
w celu ustabilizowania swojego portfela, pragna zmniejszy¢ korelacje z rynkiem kapitatowym
i rynkiem papieréw wartosciowych o statym dochodzie.

Przedsigbiorcy doskonale zdaja sobie sprawe ze zwigzanego z tym ryzyka”

!! - podkresla Leclere. ,Maja zdecydowane poglady na sytuacje rynkowa, ktdre

zapewne beda sie zmienia¢ wraz z uplywem czasu. Srednio- i dlugoterminowe ramy

: czasowe nie stanowia dla nich wigkszego problemu, gdyz sa nastawieni na podazanie

za wyjatkowymi okazjami lub ciekawymi pomystami inwestycyjnymi. Postepuja zgodnie z zasada, dzigki
ktdrej odniesli sukces: przy odrobinie cierpliwosci dobre pomysly zawsze przynosza zysk”.

»SWoja przygode z rynkiem rozpoczynaja coraz mtodsi przedsiebiorcy, ktérzy wczesnie zamykajq dzialalno$é

i wyprowadzaja z niej kapital. Oznacza to, ze rynek jest zasilany w plynnos$¢ przez przedsigbiorcéw, ktérzy

rozpoczeli dzialalno$¢ w wieku 20 lat, sprzedali biznes jako trzydziestolatkowie i dysponuja wieksza wiedza

na temat tej klasy aktywow niz poprzednie pokolenia. To z kolei przeklada sie na ich wieksza pewnosc¢ siebie

i che¢ do inwestowania”.

G téwna motywacja 0s6b inwestujacych w Private Equity jest che¢ uzyskania wyzszych

Pan Van Belleghem zaobserwowat podobny trend w regionie Beneluksu:

Jeszcze kilka lat temu inwestycje typu Private Equity stanowily przedmiot

!zainteresowania bardzo niewielkiej liczby inwestoréw, ktérzy wywodzili sie gtéwnie

‘ Oy z bogatych rodzin z tradycjami, duzych biur rodzinnych (tzw. family offices) czy grup

- bytych przedsigbiorcéw. Od tego czasu przybylo wielu nowych inwestoréw, ktorzy

zdaja sobie sprawe, ze wraz z uplywem czasu zmniejsza sie liczba nowych, obiecujacych firm. Jedynym
sposobem na zwiekszenie ekspozycji na takie nienotowane na gietdzie spotki jest Private Equity”.

Zgodnie z wynikami z lat poprzednich nasze badania wykazaty, ze 75%
elitarnych przedsigbiorcéw posiada inwestycje w Private Equity, ktore
Srednio stanowig 14% ich portfela finansowego. Wydaje sie, ze pandemia
nie spowodowata spadku zainteresowania ta ryzykowna klasg aktywow,
poniewaz dziatalno$¢ zwigzana z pozyskiwaniem funduszy nadal jest
prowadzona na catym $wiecie.

ZajmowalisSmy sie pozyskiwaniem funduszy podczas kryzysu wywolanego przez

!! COVID-19” - mowi Bhayani. ,Udato nam sie osiagnaé zatozone cele, zaréwno na rynku

< azjatyckim, jak i na poziomie samej firmy. Nieruchomosci sa teraz wyceniane
niezwykle atrakcyjnie, wiec osoby zarzadzajace majatkami beda wykazywac

sie jeszcze bardziej oportunistycznym podejsciem. ZaobserwowaliSmy zainteresowanie ustugami oséb
zarzadzajacych o wyzszych kwalifikacjach oraz inwestycjami w fundusze wykupdw, wigc mozna powiedzie¢,

Ze zainteresowanie inwestorow nie zmalalo w spos6b znaczacy”.

Chodzi przede wszystkim o utrzymanie ptynnosci. Inwestorzy moga
czuc¢ sig bezpiecznie, utrzymujac takie zaangazowanie kapitatowe przez
5, 6 lub 7 lat.

Jesli chodzi o sposéb korzystania z Private Equity, wida¢ wyrazne réznice
miedzy ptciami. Oprdcz dazenia do dywersyfikacji i wyzszych zyskdw, ktdre
maja znaczenie dla wszystkich, inwestorzy ptci meskiej wykorzystuja
réwniez PE do wyszukiwania nowych, obiecujacych firm (36%), podczas
gdy inwestorzy ptci zeriskiej postrzegaja PE w Kkategoriach nowego
i innowacyjnego podejscia do inwestowania, szczegélnie w poréwnaniu
z tradycyjnymi funduszami (41%).
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WYTYCZANIE
KIERUNKU
ROZWOJU

Biorac pod uwage ztozony i ekskluzywny charakter inwestycji PE,
nie powinno dziwi¢, ze doradca klienta jest gtéwnym zrddtem wiedzy
i osobg kontrolujaca przeptyw informacji dla okoto jednej trzeciej (34%)
przedsigbiorcéw, a w szczegélnosci dla tych prowadzacych dziatalnosé
w USA (41%), Holandii (41%), Wielkiej Brytanii (40%) i Indonezji (39%).

Osoby bardziej doswiadczone, np. w zakresie fuzji i przejec lub zawierania
transakcji, wola polega¢ na witasnych kontaktach. Przyktadowo
przedsiebiorcy z Singapuru (48%), Chin (42%), Tajwanu (38%), Holandii
(38%) i krajow GCC (38%) przyznaja, ze prowadza dziatalnosc¢ gtéwnie
w oparciu 0 wtasne sieci biznesowe 0 szerszym zasigegu, aby tworzyc
nowe mozliwosci inwestowania PE.

Wedtug Roborel de Climens jednym z powodéw, dla ktérych osoby
zarzadzajace majatkiem odgrywaja tak istotna role, jest ich duze
doswiadczenie i know-how w identyfikowaniu korzystnych mozliwosci
inwestowania na rzecz klientdw.

! Na przyktad BNP Paribas jest bardzo selektywny
i koncentruje sie wylacznie na inwestycjach o wysokim
stopniu pewno$ci. Nasi klienci wiedza, ze moga w pelni
polega¢ na naszych procedurach due diligence, dlatego tez postepuja zgodnie
z naszymi rekomendacjami”.
~Inwestycje typu Private Equity moga przynosi¢ niskie stopy zwrotu; istnieje
ogromny rozrzut pomiedzy gérnym i dolnym kwartylem - srednio ok. 1500
punktéw bazowych od 2000 r. Nie powinno zatem dziwié, ze odnotowano
nadsubskrypcje funduszy z gérnego kwartyla. Naszemu bankowi (BNP Paribas)
udalo sie zapewni¢ alokacje w te fundusze i udostepnic¢ je klientom”.
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9 Dlaczego uwaza Pan/Pani, ze PE jest atrakcyjnym narzedziem inwestycyjnym?

10%

20% 30% 40% 50% 60%

® Fundusze wzrostu kapitatu/
rozszerzenia dziatalnosci

o0 o0 0 o ® Fundusze typu private debt

@ Inwestycje bezposrednie w spotki

nienotowane na gietdzie

® Fundusze venture capital
Fundusze tematyczne
Fundusze wykupdéw

Ogétem (N =824)
Kobiety (N =190)
Mezczyzni (N =634)
1 mln USD (N = 215)
- <5 mln USD

5 mln USD (N = 136)
- <10 mln USD

10 mln USD (N - 378)
- <25 mln USD

25 mln USD (N =95)
i wiecej

Europa (N =510)
USA (N =111)
Kraje Bliskiego (N =32)

Wschodu

Kraje Azji (N =171)
i Pacyfiku

Przed wyjsciem (- 750)
z inwestycji

Po wyjsciu (N = 44)

z inwestycji

[RYS.3]

Najwieksza popularnoscig wsrdd przedsiebiorcéw na catym Swiecie ciesza
sie fundusze wzrostu kapitatu i fundusze typu private debt

N = 824 Zrédto: Globalny Raport BNP Paribas o Przedsiebiorcach 2020
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Inwestycje Private Equity — obejmujace szeroka game funduszy,
poczawszy od funduszy typu venture capital i funduszy typu private
debt, a skofczywszy na funduszach wzrostu kapitatu i funduszach
tematycznych — oferujg wtascicielom firm bardzo szeroki wybdr strategii
inwestycyjnych. Wtasciciele firm biorg przy tym pod uwage takie czynniki
jak cele osobiste, cele inwestycyjne i ramy czasowe ich realizacji.
Fundusze wzrostu kapitatu inwestujg na przyktad w stosunkowo dojrzate
firmy, ktdre szukajg kapitatu na rozszerzenie Lub restrukturyzacje wtasnej
dziatalnosci bez zmiany kontroli wtascicielskiej. Nasze badania wykazaty,
ze omawiane fundusze naleza do czotéwki najchetniej wybieranych
przez inwestoréw, stanowiac preferowana opcje dla ponad potowy
(54%) przedsiebiorcéw w ujeciu globalnym, a zwtaszcza dla tych, ktdrzy
prowadza dziatalno$¢ w Szwajcarii (77%), Holandii (69%), Belgii (62%),
Francji (61%) i Wielkiej Brytanii (61%) [Rys. 3].

Van Belleghem twierdzi, ze granice znaczeniowe pomigdzy takimi
terminami jak ,wzrost” i ,wykup” (,buyout”) powoli sie zacieraja
i wyrazenia te zaczynajg by¢ uzywane zamiennie:

W grupie funduszy typu buyout znalez¢ mozna wiele firm korzystajacych z funduszy
wzrostu. Wyjsciem z pakietu ,wzrostu” moze by¢ ,wykup” (buyout). Private Equity
nalezy do klasy aktywoéw o wyzszym ryzyku, dlatego nalezy zadbac¢ o odpowiednie
rozlozenie ryzyka. Z tego wzgledu zalecamy wyprdbowanie wielu réznych strategii

(wykup, wzrost, fundusze tematyczne)”.

©

Z kolei fundusze typu private debt, z ktérych korzysta 49% przedsiebiorcéw
na catym sSwiecie, inwestujg w szybko rozwijajace sie przedsiebiorstwa
Sredniej wielkosci, oferujac inwestorom elementy zblizone do rynku
kapitatowego oraz atrakcyjne stopy oprocentowania. Tego typu fundusze
sg czescie] wykorzystywane przez europejskich przedsiebiorcow (54%)
niz przedsigbiorcdw z krajéw GCC (16%), gdzie kréluja fundusze typu
buyout (50%) i fundusze typu venture capital (50%).

Z kolei fundusze tematyczne - ktdére pozwalaja inwestorom czerpac
korzysci z nowych trendéw makroekonomicznych - sa narzedziem
inwestycyjnym najczesciej wybieranym przez ultraprzedsiebiorcow
(48%) i inwestorow w Azji (43%), choC nie ciesza sie ogélnie zbytnig
popularnoscia.

Fundusze tematyczne sg atrakcyjne dla klientdw azjatyckich, poniewaz oferuja
wysokie stopy zwrotu - pordwnywalne z tymi, jakie mogliby uzyskaé, inwestujac
we wlasne firmy” - méwi Bhayani. ,W obszarze zainteresowan tych klientéw sa takze
fundusze z sektoréw opieki zdrowotnej i technologii oraz fundusze typu buyout. Jezeli

przedsigbiorcy nie maja bezposredniego dostepu do tych mozliwosci (przyktadowo dotyczy to firm $redniej
wielkosci w Stanach Zjednoczonych i Europie), menadzerowie moga interweniowaé i dostarczy¢ znaczna

wartos$¢ dodang”.

S e

Wybor strategii zalezy ostatecznie od indywidualnych celéw inwestora.
Z doswiadczenia Leclere'a wynika, ze:

Przedsiebiorcy dysponujacy znacznym majatkiem majg bardzo konkretne pomysty
i zwracaja sie do Banku o porade, wierzac, iz Bank zachowa nalezyta starannosc.
Zazwyczaj polega to na poszukiwaniu kompromisu pomiedzy oczekiwaniami klienta
a mozliwosciami rynkowymi, a nastgpnie na skonfrontowaniuv tych wymagan z jego

aktualng globalng alokacja, aby zapewni¢ wystarczajaca dywersyfikacje”.
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OCENA RYZYKA
| POKONYWANIE
BARIER

Podstawg tworzenia bogactwa sa inwestorzy podejmujacy $wiadome
decyzje w oparciu 0 wyniki analizy ryzyka. Szczegdlnie sprawdza sie
to w przypadku Private Equity, ktéry jest rynkiem o matej ptynnosci
i niskich obrotach z wysokim progiem wejscia, co sprawia, ze az jedna
trzecia inwestoréw uznaje ta klase aktywdw za ryzykowny element
swojego portfela.

Przedsiebiorcy w Hiszpanii (66%) i Belgii (52%) sa najbardziej Swiadomi
powyzszych zagrozen, podczas gdy przedsiebiorcy w Wielkiej Brytanii
(23%), Turcji (11%) i GCC (6%) przejmuja sie nimi w najmniejszym stopniu.

Z Private Equity wiazg sie réznego rodzaju zagrozenia, ktére moga
niekorzystnie wptywa¢ na poziom zaufania inwestoréw. Wyzwania
zwiagzane z pozyskaniem atrakcyjnych mozliwosci inwestycyjnych (36%)
oraz brak przejrzystosci (37%) w duzej mierze zniechecajg inwestordw
do podejmowania préb inwestowania w Private Equity lub dalszego
zwiekszania alokacji [Rys. 4].

Wielu z nich nie dostrzega jednak problemdéw zwigzanych z tym obszarem
inwestowania. Przedsigbiorcy z Chin, Hongkongu i Singapuru, a takze
z USA, Hiszpanii i Turcji zgtaszaja najmniej zastrzezen w tym zakresie.

Inwestorzy z Azji uzywaja zdecydowanie wiekszej liczby wskaznikdw
pomiaru ryzyka niz reszta Swiata. Przyktadowo ok. potowa przedsiebiorcéw
w Azji przy ocenie ryzyka bierze pod uwage aspekty $rodowiskowe,
spoteczne i zwiazane z zarzadzaniem (51%), korzystajac przy tym réwniez
z wiasnej analizy mozliwosci inwestycyjnych (50%) i wptywu potozenia
geograficznego (49%).

Z kolei przedsiebiorcy europejscy i amerykanscy wykazuja sie mniejsza
inicjatywa w tym zakresie. Ekspozycja geograficzna stanowi najmniejszy
z ich problemdw. Inwestorzy ci najczesciej zlecajg wykonanie oceny
ryzyka zespotowi due diligence ze swojego banku.
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Roborel de Climens dostrzega ten niepokojacy trend ws$rdéd swoich
klientdw i proponuje rozwiazanie: usprawnienie komunikacji i sposobu
informowania.

!! Niektoérzy klienci zglaszajgq problemy zwigzane z wysoka wycena
firm prywatnych - wynoszaca $rednio 11 razy wiecej niz wartosé
EBITDA sprzed stanu epidemii - lecz, jak sie okazuje, spotki
gietldowe sa wyceniane jeszcze wyzej. Przykladowo wartos¢ amerykanskiego indeksu
S&P500 jest obecnie 13 razy wieksza niz warto$¢ EBITDA sprzed kryzysu wywolanego
przez COVID-19. Niektdrzy z inwestoréw nie sg niestety $wiadomi tego faktu. Inwestycje
W prywatng spotke z funduszem Private Equity moga przyniesc¢ klientom wiele korzysci,
takich jak lepsze zarzadzanie, skuteczniejszy proces decyzyjny i usprawnienie proces6w
operacyjnych. W zwigzku z tym nalezy uswiadomic¢ je inwestorom poprzez odpowiednia
polityke informacyjna. Takie praktyczne podejScie stanowi prawdziwg przewage
konkurencyjna firm PE, szczeg6lnie w czasach spowolnienia gospodarczego”.

JInwestorzy zglaszaja réwniez zastrzezenia odno$nie plynnosci, co stanowi jednak
problem <s<strukturalny>>. Wyjasniamy im wtedy, ze firmy potrzebuja czasu, aby
stworzy¢ wartosc. Jest to inwestycja, ktéra wymaga finansowania dlugoterminowego,
poniewaz przeksztalcenie firmy zajmuje srednio od 3 do 6 lat. W wiekszosci przypadkéw
pierwsze 5 lat istnienia funduszu nastrecza inwestorom najwigcej trudnosci ze wzgledu
na koniecznos¢ wplat, ktdre sa z kolei nagradzane wysokimi zwrotami. Wystarczy
wyjasnic¢ to klientom, aby odzyska¢ ich zaufanie”.

Dlatego tez cieszy nas fakt, iz - mimo zawirowan na rynku globalnym
i na arenie politycznej - przedsiebiorcy i ich wealth managerowie nadal
z optymizmem patrzag w przyszto$¢. Aby zwiekszy¢ zaufanie klientdw,
wspomaoc  przedsiebiorcdw w podejmowaniu  $wiadomych decyzji
i zarzadzaniu ryzykiem poniesienia straty, przedstawiciele sektora
powinni zwiekszy¢ wysitki, aby obali¢ mit o ztozonej naturze inwestycji
Private Equity oraz zadbac o wigksza przejrzystos$¢ dziatan zwigzanych
Z ta klasa aktywow.

RAPORT BNP PARIBAS O PRZEDSIEBIORCACH 2020 / CZESC 1l 21



PRIVATE EQUITY

o Czy istnieja obecnie przeszkody utrudniajace zwiekszanie alokacji w PE?

Bariery
w zwigkszaniu
alokacji w PE

10%

20% 30% 40% 50% 60%

Nieprzejrzyste procedury inwestycyjne

Ogodtem (N=1132) @ «Cese Trudnosci w pozyskaniu atrakcyjnych
mozLliwosci inwestycyjnych
Ta klasa aktywdw jest skomplikowana
i trudna do zrozumienia

i N =256

Kobiety ( ) Wymagane zaangazowanie finansowe
jest zbyt wysokie

Mezczyzni (N = 876) Zbyt duze ryzyko ze wzgledu
na niepewna sytuacje makroekonomiczna
Optaty za zarzadzanie
sg zbyt wysokie

1 mln USD (N =314) Prowadzeniu inwestycji o niskiej

- <5 mln USD ptynnosci towarzyszy duza niepewno$é

5 mln USD (N - 187)

- <10 mln USD

10 mln USD (N = 435)

- <25 mln USD

25 mln USD (N =196)

i wiecej

Europa (N =646)

USA (N =150)

Kraje Bliskiego (N =33)

Wschodu

Kraje Azji (N =303)

i Pacyfiku

[RYS. 4]

Przedsiebiorcy wskazuja brak przejrzystosci jako gtéwna bariere
dla zwigkszenia alokacji

N = 1132 Zrédto: Globalny Raport BNP Paribas o Przedsigbiorcach 2020
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o Jak ocenia Pan/Pani ryzyko zwigzane z inwestycjami PE?

Ocena ryzyka 10% 20% 30% 40% 50%
| | | | | ® Jakos$¢ analizy due diligence
przeprowadzonej przez bank
Ogétem (N'=769) o® ® Badania wtasne na temat
tej mozliwosci
® Kwestie zwigzane z ptynnoscia
Kobiety (N =176) ® Kwestie srodowiskowe,
spoteczne i polityczne
@ Ekspozycja na poszczegdlne
Mezczyzni (N =593) waluty
© Ekspozycja na okreslone sektory
@ Ekspozycja na okre$lone
czynniki geograficzne
1 mtn USD (= 209) i geogral
- <5 mln USD
5 mln USD (N=133)
- <10 mln USD
10 mln USD (N=372)
- <25 mln USD
25 mln USD (N - 55)
i wiecej
Europa (N =501)
USA (N = 108)
Kraje Bliskiego (N =32)
Wschodu
Kraje Azji
i Pacyfiku (N =128)
[RYS 4]

Przedsiebiorcy dziataja w oparciu o przygotowana przez bank
analize due diligence

N = 769 Zrédto: Globalny Raport BNP Paribas o Przedsiebiorcach 2020
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PRIVATE REAL ESTATE

e Obecnie inwestuje w Private Real Estate na tym rynku

1% /2%

3% / 4%
O 5%/ 6%
® 7% /8%
©® 9%/ 10%
@ 11%/12%
@ 13%/14%
@ 15%/16%
@ 17%/18%
@ 19%/20%

[RYS.5]

Trzy czwarte przedsiebiorcow aktywnie inwestuje w Private Real Estate

N =250 Zrédto: Globalny Raport BNP Paribas o Przedsiebiorcach 2020

dominujace nastroje  wsréd inwestoréw globalnych, ktérzy

postrzegaja rynek nieruchomosci jako bezpieczng inwestycje. Ponad
potowa przedsigbiorcéw na catym S$wiecie przyznaje, ze uwaza $rodki
pienigzne i nieruchomosci za ,nie az tak ryzykowne” elementy swojego
portfela.

Sformu{owanie ,bezpiecznie jak dom” trafnie odzwierciedla

Z naszych badan wynika réwniez, ze prawie trzy czwarte (73%) z nich
aktywnie inwestuje w Private Real Estate (PRE), a blisko jedna trzecia
(31%) sposrdd tych aktywnych inwestordw, posiada rowniez inwestycje
zagraniczne, w szczegélnosci na rynku chinskim, amerykariskim
i francuskim [Rys. 5].

Nie powinno zatem dziwi¢, ze dobre wyniki na rynku nieruchomosci
i wieksza ekspozycja na aktywa generujace dochéd znaczaco przyczynity
sie do wzrostu rynku PRE w ostatnich latach. Pomimo niepewnosci
zwigzanej z potencjalng korektg rynku, uczestnicy rynku pozyskiwania
funduszy wykazali sie duza elastycznoscia i konsekwencja, generujac
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23%

. Rynek zagraniczny
. Wytacznie rynek krajowy

Brak nieruchomosci

27%

50%

[RYS.5]

Ponad jedna piata
przedsiebiorcow
posiada prywatne
nieruchomosci

za granica.
(N =1098)

PRIVATE REAL ESTATE

$rednie roczne zyski na poziomie 140 miliarddw USD w ciagu ostatnich
szesciu lat.

Jednym z powodéw, dla ktérych inwestorzy nie rezygnuja z inwestycji
w Private Real Estate jest fakt, iz ta klasa aktywow posiada klika
atrakcyjnych cech i jest tatwa do zrozumienia. Przyktadowo wiele
inwestycji w majatek nieruchomy przynosi stopy zwrotu podobne do tych,
jakie mozna uzyskac¢ na rynkach kapitatowych. Dzieje sie to zazwyczaj
przy nizszym poziomie zmiennosci i, co wazne, niskiej korelacji z rynkiem
kapitatowym i rynkiem obligacji, co z kolei sprawia, ze s z powodzeniem
stosowane przy dywersyfikacji portfela

Ponadto, biorac pod uwage fakt, iz wysokos¢ zyskéw z nieruchomosci
(wskaznik stosowany przez inwestoréw do oszacowania ich potencjalnego
zwrotu z inwestycji w nieruchomosci) zalezy od czynnikdéw takich, jak
rynki kapitatowe, zmienne makroekonomiczne i podstawowe zasady
funkcjonowania lokalnego rynku nieruchomosci. Aktualne prognozy
przewidujace dalsze utrzymywanie sie stép procentowych na niskim
poziomie wskazuja, iz klasa aktywdw PRE moze przynies¢ ogolne korzysci.

Inwestorzy w Azji faworyzuja rynek
!‘ nieruchomosci, ktory od dwudziestu lat jest
w fazie nieustajacego wzrostu” - twierdzi

Bhayam ~Rynek nieruchomosci cieszy sie duza popularnoscia.
Istnieje grupa najbogatszych przedsiebiorcow, ktéra zbilta
na nim majatek, wiec inwestorzy podchodza bez obaw do tej
klasy aktywow”.

Wedtug The Townsend Group (firma Aon), wiodacego doradcy
ds. inwestycji alternatywnych, niski koszt dtugu - wynikajacy z niskich
stép procentowych - sprzyja tworzeniu wartosci dodanej przez
inwestordw, zwtaszcza na takich rynkach jak Stany Zjednoczone,
ktdre znajduja sie w fazie wzglednego wzrostu. Tymczasem w Europie
kontynentalnej - gdzie dzwignia finansowa ma nadal efekt kumulacyjny,
polegajacy na zwiekszaniu zwrotu z inwestycji wyrazonego biezacymi
przeptywami pienieznymi - inwestorzy moga generowac¢ dochody
na poziomie wysokich wartosci jednocyfrowych przy dzwigni 50-60%.

Dlatego tez wielu przedsiebiorcdw uwaza nieruchomosci prywatne
za wyjatkowo atrakcyjny obszar inwestycyjny ze wzgledu na niepewne
otoczenie gospodarcze w zwigzku z rozprzestrzenianiem sie wirusa,
gdyz umozliwia on skuteczny wptyw na poprawe stanu gospodarki przy
jednoczesnym neutralizowaniu spadkéw za pomoca wysokich dochoddw.
W przesztosci dziatalno$¢ generujaca dochdd stanowita ponad 70%
catkowitego zwrotu z nieruchomosci. By¢ moze z tego wtasnie powodu
globalni przedsiebiorcy przewiduja, iz w ciagu najblizszych 12 miesiecy
nastapi prawie dwukrotny wzrost alokacji w prywatne nieruchomosci:
z 10% do 18%.
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Nieruchomosci, oprocz stabilizujacego wptywu na portfel, pomagaja
wealth managerom w zaspokajaniu potrzeb wielu klientéw z rdznych
grup wiekowych poprzez ochrone kapitatu i jego wzrost. Nieruchomosci
to inwestycje dtugoterminowe, ktére sa Scisle powigzane ze wskaznikiem
inflacji w realnej gospodarce i rekompensuja przedsiebiorcom rosngce
koszty utrzymania.

Przedsiebiorcy na caty Swiecie maja wyrazne powody, aby inwestowac
w  prywatne nieruchomosci. Przyktadowo starsi i zamozniejsi
przedsiebiorcy preferuja prywatne nieruchomosci oferujace wymierne
korzysci z inwestycji i skuteczne sposoby zminimalizowania ryzyka
[Rys. B6]. W przeciwieristwie do milenialsdw (46%) segmenty te zazwyczaj
nie inwestuja w PRE, gdyz planujg przekazanie tych nieruchomosci
kolejnemu pokoleniu (odpowiednio 17% i 16%).
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Osoby zamozne wykazuja zainteresowanie rynkiem nieruchomosci
prywatnych z wielu réznych powodéw” - twierdzi Roborel
de Climens. ,Jest to Srodek trwaly, dzieki ktéremu klienci moga

maksymalizowa¢ poziom ryzyka/zwrotu ze swojego portfela oraz osigga¢ regularne
dochody - tych korzysci nie sq w stanie zaoferowaé im inwestycje typu Private Equity.
Co wiecej, uwaza sie, ze nieruchomosci prywatne skutecznie zabezpieczajq przed inflacja,
nawet jesli rosnaca inflacja nie jest obecnie giéwnym problemem. Klienci postrzegaja
ten rodzaj nieruchomosci jako skuteczny arbitraz pomiedzy gotdwka, obligacjami lub
inwestycjami pienieznymi w warunkach niskich stép procentowych”.

Pan Van Belleghem zgadza sig¢ z powyzszym stwierdzeniem:

Inwestycje te sa postrzegane jako mniej ryzykowne i jako

! alternatywa dla gotowki, szczegdélnie w obecnym $rodowisku
niskich stép procentowych. Inwestycje te moga generowac
staly dochdd, co nie jest mozliwe w przypadku portfela inwestycji
Private Equity”.
Przewiduje sie, ze alokacja aktywdéw w PRE na rynkach Rady Wspétpracy
Krajow Zatoki Perskiej wzro$nie prawie trzykrotnie w ciagu 12 miesigcy,
tj. z 9% do 24%. W tym regionie nieruchomosci sa postrzegane jako
nieskomplikowana i dtugoterminowa inwestycja, ktéra jest prowadzona
w oparciu o przejrzyste procedury i ktéra mozna przekaza¢ kolejnemu
pokoleniu.

‘ <v

Przeprowadzono analize przyczyn, dla ktérych przedsigbiorcy
decydujag sie inwestowa¢ w prywatne nieruchomosci. Wykazata ona
istnienie interesujacych réznic miedzy ptciami. Przyktadowo kobiety-
przedsiebiorcy najczesciej zwiekszaja przydziat srodkéw na PRE w celu
dywersyfikacji (41%), zabezpieczenia przed inflacjg (41%) i zaplanowania
zmiany pokoleniowe] (38%). Z kolei przedsigebiorcy ptci meskiej daza
przede wszystkim do minimalizacji ryzyka (39%) i czerpania korzysci
z wysokiego catkowitego zwrotu z inwestycji (34%) oraz uwazaja,
ze optaty z tego tytutu naliczane sg w rozsadnej wysokosci (30%).

Jednak dazenie przedsiebiorcow do zminimalizowania ryzyka moze
nie przynies¢ oczekiwanych rezultatéw, gdyz rynek nieruchomosci
prywatnych to rynek o zmiennej koniunkturze, w ktorym - sita rzeczy
- wystepuja réwniez okresy spadkow.

tylko i wylacznie dlatego, iz sa wiascicielami nieruchomogci bedacej ich gtéwnym

miejscem zamieszkania” - podkres$la Roborel de Climens. ,Inwestycje na tym

rynku niosa jednak ze soba wiele zagrozen, zatem kluczowe jest zasiggniecie
porady eksperta. Podobnie jak w przypadku Private Equity, cieszymy sie zaufaniem
naszych klientéw, jesli chodzi o dobdr funduszy - wspdélpracujemy z zespotami, ktdre maja
uvdokumentowane osiaggniecia i odpowiednio dostosowane strategie z uwzglednieniem
stosunku zysku do ryzyka”.

!! Wszyscy uwazaja, ze dobrze rozumieja klase aktywow, jaka sa nieruchomosci

»~Aby zminimalizowa¢ wplyw cykli koniunkturalnych, zalecamy Kklientom regularne
inwestowanie. Dzigki temu fundusze sa wykorzystywane przez okres od 4 do 5 lat.
Ze wzgledu na niepewna sytuacje rynkowg preferujemy fundusze regionalne i globalne.
Fundusze te zapewniajg elastycznos¢ dzialania zespotu podczas inwestowania na rynkach
miedzynarodowych, w zaleznosci od aktualnej sytuacji globalnej, oraz pozwalaja unikna¢
sytuacji, w ktorej klienci byliby skazani wylacznie na fundusz wiasciwy dla danego kraju”.

RAPORT BNP PARIBAS O PRZEDSIEBIORCACH 2020 / CZESC 1l 29



PRIVATE REAL ESTATE

Zamierza Pan/Pani zwiekszy¢ alokacje w Private Real Estate w ciagu najblizszych 12 miesiecy. Dlaczego?

(3 gtéwne powody)
0% 10% 20% 30%  40% 50%  60%
\ \ \ \ \ \ |

® Tego rodzaju inwestycje minimalizuja

Ogot (N =335) yzyko

otem = e
g ® ® To aktywo zabezpiecza przed inflacja

® Ta klasa aktywdw jest tatwa

Kobiety (N =79) do zrozumienia

Mezczyzni (N = 256) Inwestycja ta sprzyja

dywersyfikacji

@ Wysoki catkowity zwrot

18-35 (N =52) ’ z inwestycji
% Inwestycje te przynosza wymierne
36-54 (N =248) { korzysci

Sprzyjajace warunki
55+ (N =35) makroekonomiczne

© Optaty sa naliczane w rozsadnej wysokosci

@ Jest to inwestycja, ktéra moge

1 mln USD (N = 86) przekaza¢ nastepnemu pokoleniu
- <5 mln USD

5 mln USD (N = 61)

- <10 mln USD

10 mln USD (N = 151)

- <25 mln USD

25 mln USD (N=37)

i wiecej

Europa (N =201)

USA (N = 44)

Kraje Bliskiego (N=17)
Wschodu

Kraje Azji (N =73) @
i Pacyfiku

[RYS. 6]
Przedsiebiorcy staraja sie ograniczy¢ skutki inflacji i minimalizowa¢ ryzyko
poprzez PRE

N = 335 Zrédto: Globalny Raport BNP Paribas o Przedsiebiorcach 2020
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Tego rodzaju inwestycje

it L 37%
minimalizuja ryzyko

To aktywo zabezpiecza

przed inflacja 6%

Ta klasa aktywodw jest
tatwa do zrozumienia 36%

Inwestycja ta sprzyja
dywersyfikacji 34%

Wysoki catkowity zwrot
z inwestycji 33%

Inwestycje te przynosza OGOEEM (n =335)

- o 31%
wymierne korzysci

® Kobiety (n=79)

- . ® Mezezyzni (n = 256)
Sprzyjajace warunki

makroekonomiczne 30%

Jest to inwestycja,
ktéra moge przekazad 30%
nastepnemu pokoleniu

Optaty sa naliczane 28%
w rozsadnej wysokosci 30%
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Przedsiebiorcy zamierzajacy zainwestowa¢ w PRE, moga wybierac
sposréd wielu strategii inwestycyjnych, ktérych atrakcyjnos¢ wzrosta
w zwigzku z sytuacja pandemiczng. Wybdr strategii zalezy od celéw
inwestycyjnych, okresu realizacji inwestycji i oczekiwanego poziomu
zyskow danego przedsiebiorcy.

Przyktadowo bezposrednie inwestycje w nieruchomosci obejmuja
zakup nieruchomosci  komercyjnych, przemystowych, handlowych,
mieszkaniowych Llub innych. Prawo wtasnosci tych inwestycji mozna
sprawowaé w sposob bezposredni lub posredni w ramach wtasnosci
zbiorowej, np. poprzez zarzadzanie inwestycjami w nieruchomosci
(fundusze, trusty lub syndykaty).
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Przez ostatnie dwie dekady nastgpit wzrost inwestycji bezposrednich na
rynku nieruchomosci, ktére staty sie podstawowa klasg inwestycyjng przy
wzroscie zamoznosci dzigki wysokim zwrotom skorygowanym o ryzyko,
zapewniajac jednocze$nie stabilne Zrédto dochodow dzieki regularnej
dystrybucji dochodéw z najmu.

Inwestycje bezpodrednie to najpopularniejsza obecnie strategia
inwestycyjna PRE, ktéra jest stosowana przez dwie trzecie przedsiebiorcow
na catym Swiecie. Inwestycje bezposrednie szczegdlnie upodobali sobie
przedsigebiorcy pokolenia wyzu demograficznego oraz ultraprzedsiebiorcy,
ktérzy inwestuja w ten sposob ok. potowe swoich srodkdw przeznaczonych
na alokacje w Private Real Estate. Prawie trzy czwarte przedsigbiorcéw w
Azji (72%) oraz czterech na pieciu przedsigbiorcéw (81%) w krajach GCC
réwniez korzysta z tej strategii. Inwestycje bezposrednie sa szczegdlnie
popularne w Chinach (90%), Hongkongu (94%) i Singapurze (94%) [Rys. 7].

Tymczasem w Europie ten rodzaj inwestycji cieszy sie popularnoscia
w Belgii (68%), Szwajcarii (68%), Francji (70%) i Holandii (71%). Warto
zauwazy¢, ze nawet dla przedsiebiorcdw, ktérzy stosuja wiele réznych
strategii PRE, inwestycje bezposrednie nadal pozostaja preferowanym
sposobem dostepu do PRE.

Rynek Private Real Estate zachowuje si¢ podobnie jak rynek

!‘ Private Equity” - méwi Roborel de Climens. ,Obserwujemy rosnace
zainteresowanie Private Real Estate, ktdry jest realizowany poprzez

bezposredmo nabywane aktywa i za posrednictwem funduszy. Dla klientéw zamoznych,
ktérzy zazwyczaj inwestuja w sposdb bezposredni, inwestowanie za posrednictwem
funduszy jest stosunkowo nowym rozwiazaniem. Jednak w przypadku nabycia budynku
bezposrednie inwestowanie za pomoca aktywoéw wymaga duzego zaangazowania
kapitatowego (od kilku milionéw wzwyz), wiec pojawiaja sig¢ problemy z dywersyfikacja”.

Inne popularne strategie, stosowane przez blisko dwdéch na pieciu
inwestordw, obejmuja finansowanie konsorcjalne PRE, fundusze PRE
o wartosci dodanej oraz oportunistyczne fundusze PRE. Finansowanie
konsorcjalne dotyczy wykupéw nieruchomosci, w ktérych kilku
prywatnych inwestoréw taczy swoje aktywa w celu nabycia majatku.
Dzieki temu inwestorzy prywatni - przy roztozeniu ryzyka - moga
nabywac wysoko wycenione nieruchomosci, na ktére w innym przypadku
nie mogliby sobie pozwoli¢. Strategia ta cieszy sig popularnoscia w Belgii
(77%), Holandii (71%) oraz w krajach GCC (67%).
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Jakie strategie stosuje Pan/Pani, aby uzyska¢ dostep do inwestycji
Private Real Estate?

Inwestycje bezposrednie w nieruchomosci (mieszkalne, biura, handlowe, hotele, logistyka)

Europa =442 EEESEsN7aD @) obecnie korzystam 7 tego
USA N=109 Qe en 3 Obetrie nie

X o (N= ) ? . Obecnie nie korzystam z tego
Wschodu . A

K - chciatabym dowiedzie¢ sie wiecej
Kraje Al (v-2zs) QT
i Pacyfiku . Nie posiadam zadnej wiedzy na ten

uzyskac wiecej informacji
. Nie jestem zainteresowany(-a)

Finansowanie konsorcjalne Private Real Estate za posrednictwem pojedynczego aktywa tym tematem
nabytego wraz z grupa inwestoréw

Europa (N=ssy s 3% 1% 9%
USA ~=103 (RS
Wednody 20 t=2) (s
Kraje el v=235) (ST
Ogétem ~v=eo) (G

Oportunistyczne fundusze Private Real Estate

Europa =442 (s
usA =103  (EEEHEEEEE
Warr odoriego (v =21 (e osk
Kraje Azl (=239 (N
Ogdtem ~=s0y (I

Fundusze Private Real Estate o wartosci dodane;j

Europa (=442 @Sk e
Wschodu & (N=21)

i Pacyfiku ( %)

ogstem  (v-e0y QI
[RYS. 7]

Przedsigbiorcy preferuja inwestycje bezposrednie w PRE

N = 801 Zrédto: Globalny Raport BNP Paribas o Przedsiebiorcach 2020
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Z doswiadczenia Van Belleghema wynika, ze czynniki takie jak wieksza
kontrola nad inwestycjami oraz konkretne korzy$ci ptynace z ich
posiadania, sktaniajg klientéw do wyboru inwestycji bezposrednich
i finansowania konsorcjalnego.

oportunistycznych, inwestycja w nieruchomosci odbywa sie

na zasadach zblizonych do inwestycji w Private Equity lub

nawet zwyklych inwestycji notowanych na gietdzie” - twierdzi
Van Belleghem. ,Jezeli natomiast klienci inwestuja z wykorzystaniem finansowania
konsorcjalnego, we wspéipracy z ludzmi, ktérych znaja, lub przy uzyciuv inwestycji
bezposrednich - czynniki takie jak ryzyko, namacalno$¢ i kontrola staja si¢ bardziej
istotne”.

»Klienci inwestujacy za posrednictwem funduszy to zazwyczaj osoby, ktére wiaczyly juz
nieruchomosci do swoich globalnych portfeli. Trend ten jest szczeg6lnie widoczny wsréd
duzych rodzin i biur rodzinnych (tzw. family offices)”.

Inwestycje w nieruchomosci o wartosci dodanej sa zazwyczaj
ukierunkowane na nieruchomosci, ktdre posiadaja przeptywy pieniezne,
lecz daza do ich zwiekszenia wraz z uptywem czasu poprzez poprawe
stanu lub zmiane potozenia nieruchomosci. Strategia ta cieszy sie
najwieksza popularnoscig w Holandii (82%), Indonezji (74%) i w krajach
GCC (77%).

Zdaniem pana Bhayani w czasie pandemii konieczne jest podejmowanie
odwaznych i przemyslanych dziatan:

i !! Tesli klienci inwestuja za posrednictwem funduszy PRE i funduszy
L 18

Rynki notujace spadki zapewniajg atrakcyjne wyceny

@ ! i dobry punkt wejscia dla inwestoréw, a zatem inwestowanie
P oportunistyczne i inwestowanie w podmioty znajdujace sie

w trudnej sytuacji finansowej, moga przynie$¢ wymierne korzysci... Wszystko
zalezy od osoby zarzadzajacej”.

Oportunistyczne inwestycje w nieruchomosci sa zgodne z podejSciem
wartosci dodanej i obcigzone wyzszym ryzykiem, poniewaz zazwyczaj
wymagaja istotnej renowacji, aby ich potencjat byt w petni widoczny.
Inwestycje tego typu znalazty uznanie w gospodarkach wschodzacych
takich jak Indie (59%) czy Indonezja (57%) oraz na mniejszych rynkach
europejskich takich jak Holandia (75%).

Na popularnosci zyskuja strategie podwyzszonego ryzyka, a szczegélnie
fundusze oportunistyczne, poniewaz inwestorzy szukaja wyzszych
zyskdw. Przyktadowo w Chinach (73%), Hongkongu (69%), Singapurze
(63%) i na Tajwanie (64%) inwestorzy wykazuja wigksze zainteresowanie
oportunistycznymi funduszami PRE. Jako ze wszystko wskazuje na to,
ze niskie stopy procentowe nadal beda sie utrzymywac, przedsiebiorcy
— z oczywistych wzgledéow — rozwazaja wdrozenie strategii
podwyzszonego ryzyka, aby uzyska¢ wyzsze stopy zwrotu.
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Aby utrzymacé zréwnowazony portfel, przedsiebiorcy decyduja sie
na dywersyfikacje swojej ekspozycji w ramach klasy aktywodw, jaka
s nieruchomosci. Roborel de Climens uwaza, ze:

! Wielu inwestoréw realizuje kluczowe inwestycje bezposrednio
za pomoca aktywow i dokonuje dywersyfikacji za pomoca
funduszy inwestujacych na rynku nieruchomosci. Uruchomili$my

oferte funduszy nieruchomosci, aby zaspokoi¢ potrzeby klientéw, ktérych sta¢ na kupno
budynky, lecz brakuje im umiejetnosci realizowania strategii o wartosci dodanej. Zglaszaja
oni potrzebe dywersyfikacji geograficznej i sektorowej, lecz bariery w zakupie budynkéw
poza ich rynkiem wewnetrznym sa nie do pokonania”.

Przy opracowywaniu strategii wartosci dodanej lub oportunistycznej
inwestorzy  zazwyczaj potrzebuja lokalnych  zasobdw  wiedzy
specjalistycznej w zakresie nieruchomosci i wysokich zdolnosci
w zakresie zarzadzania aktywami. ,Nawet bardzo zamozni inwestorzy
nie sa w stanie samodzielnie realizowac tej strategii, poniewaz tego typu
inwestycja wymaga udziatu dedykowanego zespotu ekspertow. Z tego
powodu obserwujemy duze zainteresowanie ze strony klientéw, a nasze
rundy inwestycyjne pozyskiwania funduszy skutkuja transakcjami o duzej
wartosci. Na przyktad w tym roku rozdysponowalismy Srodki z globalnego
funduszu nieruchomosci, a najwyzsza wartos¢ transakcji zrealizowanej
przez jednego klienta wyniosta 20 milionow".

Roborel de Climens przewiduje, ze zainteresowanie Private Real Estate
utrzyma sie przez dtuzszy czas:

mialby ostabnaé. Nieruchomosci wyceniane s wysoko i trend ten powinien sie

utrzymacé dla aktywoéw o najnizszym ryzyku. W zwigzku z tym powinni$my by¢

zdyscyplinowani, wymagajacy i inwestowaé tylko w fundusze, ktére tworza
wartos¢ w danym srodowisku”.

»Na kluczowych rynkach pojawiajq sie sprzedawcy w trudnej sytuacji finansowej,
co stwarza okazje do zakupu nieruchomosci po atrakcyjnych cenach, jednak, w ogdlnym
rozrachunku, jesli kupuje sie nieruchomosci w Londynie lub Paryzu, sa one drogie, przy
maksymalnej stopie kapitalizacji sprzed kryzysu zwigzanego z COVID-19 wynoszacej
3% lub mniej. Jest to co prawda sposéb na zachowanie kapitatu i uzyskanie regularnego
dochodu, lecz inwestorzy nie osiagna dzieki temu zyskéw kapitalowych. Jedli chodzi
o tworzenie wartodci, bardzo dobrze sprawdzaja sie strategie oportunistyczne.
Jest to szczegdlnie widoczne w okresie pandemii, kiedy to - z powodu zlej sytuacji
finansowej sprzedawcow lub slabosci w zarzadzaniv aktywami - pojawiaja sie nowe
mozliwosci zwigzane z niezaspokojonymi potrzebami kapitalowymi”.

! Nie widze powodu, dla ktérego zainteresowanie czy apetyt na private real estate
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Winston Churchill powiedziat kiedys: ,Nigdy nie pozwdl, by dobry
kryzys si¢ zmarnowat”. W drugiej czesci Globalnego raportu BNP
Paribas o Przedsiebiorcach 2020 koncentrujemy sie na inwestycjach
w instrumenty o niskiej ptynnosci oraz omawiamy sposoby, w jakie
przedsiebiorcy planujg zréwnowazy¢ strukture swoich portfeli, aby
mozliwie najlepiej wykorzystac¢ okazje rynkowe.

Wyniki  naszych badarn wskazuja na duze zapotrzebowanie
na profesjonalne doradztwo w zakresie Private Equity i Private Real
Estate na wszystkich etapach realizacji tych inwestycji oraz jego istotna
role. Mimo, ze wielu przedsiebiorcéw uwaza, iz posiada wystarczajaca
wiedze na temat Private Equity i rynku nieruchomosci - brak
przejrzystosci oraz trudnosci w samodzielnym pozyskiwaniu mozliwosci
inwestycyjnych, stanowig powazng przeszkode w dalszym zwiekszaniu
alokacji w PERE. Porady oraz wytyczne eksperckie sg zatem kluczowe
we wspieraniu przedsiebiorcéw w lepszym zrozumieniu oraz ocenie
zagrozen zwiazanych z takimi nieptynnymi inwestycjami.

W czes$ci 3 zataczamy petne koto, powracajac do tematu zréwnowazonych
inwestycji, ktdry zyskat naznaczeniu od poczatku pandemii. Przedstawiamy
postrzeganie Celdw Zréwnowazonego Rozwoju Naroddw Zjednoczonych
(UNSDG), w odniesieniu do ktorych przedsigbiorcy uwazaja, ze walka
ze zmianami klimatu i ochrona planety sg najwazniejszymi wyzwaniami
stojacymi przed ludzkoscig na catym Swiecie. Wskazujemy niektore
z przeszkdd napotykanych przez przedsiebiorcdw chcacych inwestowac
w Sposob zréwnowazony. W ostatecznym rozrachunku bariery te hamuja
postep, jakiego wspdlnie dokonujemy na drodze do bezweglowej
gospodarki przysztosci.

Naszym celem jest identyfikacja dziatan oraz informacji, ktorych nasza
branza musi dostarczy¢, aby mozna byto podja¢ bezposrednia walke
z tymi barierami. Staramy sie realizowac ten cel, proszac inwestujacych
przedsiebiorcdw o informacje zwrotne.

Tasha Vashisht

Dyrektor ds. $wiadomego
przywddztwa, Badanie
Preferencji Klienta Aon
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W nieustannie zmieniajacym sie Swiecie przedsiebiorcy
powinni  mie¢  mozliwo$¢  kreowania  strategii
rozwoju wtasnego majatku wspoélnie z partnerem,
ktéremu ufaja.

Nasi eksperci opracowujg rozwigzania dostosowane
do indywidualnych potrzeb, wykorzystujac
przynalezno$¢ do globalnej sieci BNP Paribas,
specjalistyczng wiedze oraz doswiadczenie. Ich celem
jest pomoc przedsiebiorcom w zbudowaniu pomostu
pomiedzy majatkiem firmy a majatkiem osobistym.
JesteSmy tu, by doradza¢ naszym klientom
na kazdym etapie ich drogi. Dzigki wsparciu ze strony
naszej globalnej sieci zarzadzania majatkiem,
centréw biznesowych na catym Swiecie oraz Banku
Korporacyjnego i Inwestycyjnego, przedsiebiorcy
moga korzystac z ustug czotowej instytucji bankowej
i finansowe;j.

Przy naszym wsparciu dla przedsiebiorcéw Panstwa
majatek moze doj$¢ do gtosu. Niech ten gtos zostanie
ustyszany.

Dziat Wealth Management BNP Paribas, zarzadzajacy
aktywami o wartosci 359 mld EUR, jest czotowym
globalnym  bankiem  prywatnym —  siédmym
na Swiecie i najwiekszym w strefie euro. Bank posiada
przedstawicielstwa w trzech osrodkach — w Europie,
Azji i Stanach Zjednoczonych — i zatrudnia 7000
profesjonalistdw. Nasza znajomos¢ lokalnych klimatow
inwestowania i uwarunkowan kulturowych czyni
z naszego Banku naturalnego partnera w zarzadzaniu
majatkiem dla klientow, ktérzy chca dtugoterminowo
zarzadza¢  zgromadzonym  mieniem,  chroni¢
je i rozwija¢ stan posiadania w skali transgranicznej.
Niedawno zostaliSmy uznani za najlepszy bank
prywatny na Swiecie, w Europie, w Hongkongu
i w zachodniej czesci Stanéw Zjednoczonych.

wealthmanagement.bnpparibas
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PREFERENCIJE KLIENTA AON

Analiza biznesowa i doradztwo oparte na danych.

Nasz zespdt ds. badania zachowan klientow (Client
Insight Team) specjalizuje sie w pozyskiwaniu
informacji na temat wspotpracujacych inwestoréw
0 wysokiej i bardzo wysokiej wartosci majatku netto.
Nasze rozwigzania, opracowane w oparciu o wyniki
badan ilosciowych i jakosSciowych, obejmuja dziatania
z zakresu Client Experience, Brand Tracking, Thought
Leadership oraz Strategic Advisory and Research,
dzieki ktdrym przedsiebiorstwa moga szybciej sie
rozwijac i osiggac lepsze wyniki.

Wspélnie z naszymi kolegami z dziatu Human
Capital Solutions Wealth Management firmy Aon,
w oparciu o dostepne dane rynkowe i analizy, dazymy
do osiagania synergii miedzy dziataniami takimi jak
tworzenie warto$ci na rzecz klientéw, wynagradzanie
pracownikdw i osiaganie zyskdw przez akcjonariuszy.

aon.com
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Badania przedstawione w niniejszym raporcie zostaly przeprowadzone i opisane przez Aon UK Limited, spdotke stanowiaca cze$¢ Aon plc, we wspolpracy
z Wealth Management Métier BNP Paribas, francuska spéika Société Anonyme z kapitalem zaktadowym w wysokosci 2 499 597 122 euro, z siedziba pod adresem:
16 boulevard des Italiens, 75009 Paryz, Francja, wpisang do rejestru RCS w Paryzu pod numerem 662 042 449, zarejestrowang we Francji jako bank we francuskiej
Autorité de Controle Prudentiel et de Résolution (ACP) i podlegajaca francuskiemu organowi regulacyjnemu Autorité des Marchés Financiers (AMF).

Przed zawarciem transakcji kazdy inwestor powinien w petni zrozumie¢ ryzyko finansowe, zalety i zasadnos¢ inwestowania w jakiekolwiek produkty obarczone
ryzykiem rynkowym zwigzanym z emitentem, a przed dokonaniem inwestycji powinien skonsultowa¢ sie z doradcami prawnymi, regulacyjnymi, podatkowymi,
finansowymi i ksiegowymi. Inwestorzy powinni by¢ w stanie w pelni zrozumie¢ cechy danej transakcji oraz, przy braku postanowien o odmiennej tresci, mie¢
finansowa mozliwos$¢ poniesienia straty na swojej inwestycji i by¢ gotowym do przyjecia na siebie takiego ryzyka. Inwestorzy powinni zawsze mie¢ na uwadze,
ze warto$¢ inwestycji i dochéd z nich moze spas¢, jak réwniez wzrosna¢, a przeszie wyniki nie musza $wiadczy¢ o przysztych wynikach. O ile nie uzgodniono
na pi$mie inaczej, BNP Paribas nie dziala w charakterze doradcy finansowego ani powiernika inwestora w jakiejkolwiek transakcji.

Mimo ze informacje zawarte w niniejszym dokumencie pochodza z publikowanych lub niepublikowanych zZrédel, ktére Aon i BNP Paribas zasadnie uwazaja
za kompletne, wiarygodne i dokladne, ani Aon, ani BNP Paribas nie gwarantuja w Zaden sposéb, wyrazny lub dorozumiany, ich kompletnosci, rzetelnosci,
wiarygodnosci czy doktadnosci oraz nie przyjmuja zadnej odpowiedzialnosci za ich kompletnos¢, wiarygodnos¢ czy dokladnos¢; opinie wyrazone w dokumencie
moga ulec zmianie bez zapowiedzi. Aon i BNP Paribas nie przyjmuja na siebie zadnej odpowiedzialnosci za ewentualne konsekwencje wykorzystania informacii,
opinii lub prognoz zawartych w niniejszym raporcie. Akceptujac niniejszy dokument, zgadzaja sie Paristwo na powyzsze ograniczenia. © BNP Paribas (2020).
Wszystkie prawa zastrzezone, © Aon (2020). Wszystkie prawa zastrzezone

Niniejszy dokument zostal wydrukowany w 100% na papierze z recyklingu, certyfikowanym przez FSC® Recycled.
Autorzy zdje¢: © Getty images / Antonio Saba, d3sign, Ezra Bailey, Klaus Vedfelt, Konstantin Tronin, kynny, Manuel Gutjahr, Michael Blann, @ Liesbet Peremans,
xia yuan, Yoan Guerreiro / EyeEm.
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