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Pierwsze kluby inwestora w Polsce

Mirostaw Gruca

Na uczelniach

w Krakowie i Warszawie

studenci zorganizowali

pierwsze kluby

inwestora.

W pazdzierniku

rozpoczng dziatalnos¢
samoksztatceniowg i inwestycyjna.

Na famach miesigcznika informowaliSmy juz o przy-

gotowaniach Fundacji Upowszechniania Akcjona-

riatu do rozpoczecia dziatalnosci kluboéw inwestora
w Polsce. Teraz, po paromiesigcznym oczekiwaniu na reje-
stracje klubow inwestora w Krajowym Rejestrze Sadowym
mozemy juz powiedzie¢, ze pierwsze kluby inwestora
w Polsce juz powstaly.

Swoje dziatania na razie skierowaliSmy do trzech
oSrodkéw akademickich: Akademii Ekonomicznej
w Krakowie, Wyzszej Szkoly Przedsigbiorczosci i Zarza-
dzania im. L. KoZminskiego w Warszawie oraz Wyzszej
Szkoty Biznesu — National-Louis University w Nowym
Saczu, gdzie organizowaliSmy cykliczne spotkania dla
studentow prezentujac idee dziatania fundacji i organiza-
cji klubow. Nasze dzialtania spotkaly si¢ z duzym zainte-
resowaniem wtadz uczelni i przede wszystkim studentow,
ktorzy podjeli decyzje o zorganizowaniu klubow na tere-
nie swoich szkot.

ANAN (anonimowi analitycy), COMPRADOR (hisz-
panski kupiec), TECZA (ma by¢ kolorowo i przyjemnie),
OKANE (japofisko brzmigce) oraz STRATEG (najlepsi
w strategii) to nazwy pierwszych utworzonych klubow in-
westora. Przystapili do nich na razie studenci z uczelni
w Krakowie i Warszawie. Aby to uczyni¢, musieliSmy si¢
parokrotnie spotkaé: po pierwsze, aby zapoznaé studentow
ze sposobem organizacji klubow i przedyskutowaé formute
dziatania, po drugie, aby w obecnosci notariusza podpisaé
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umowe spdtki komandytowej, w ramach ktérych bedzie
prowadzona dzialalno$¢ klubu.

Poniewaz aktualnie w Polsce nie ma regulacji dedykowa-
nych klubom inwestora, jak ma to miejsce np. w USA, Francji
czy Wielkiej Brytanii, szukaliSmy rozwigzania prawnego, kto-
re dopuszczaja polskie przepisy. Rozwazajac dostepne mozli-
wosci prawne, wynikajace migedzy innymi z faktu, ze umowe
$wiadczenia ustug maklerskich w domach maklerskich moze
podpisaé: osoba fizyczna, osoba prawna lub jednostka organi-
zacyjna nie posiadajaca osobowosci prawnej, uznaliSmy, ze
najlepsza lepsza forma prawna klubéw inwestora bedzie spot-
ka komandytowa. Kodeks spofek handlowych w Art. 102
okresla, ze spotka komandytowa jest spotka osobowa majaca
na celu prowadzenie przedsigbiorstwa pod wtasng firma,
w ktorej wobec wierzycieli na zobowigzania spotki co najmniej
jeden wspdlnik odpowiada bez ograniczenia (komplementa-
riusz), a odpowiedzialno$¢ pozostalych wspolnikéow (koman-
dytariuszy) jest ograniczona. W przypadku naszego klubu
komplementariuszem jest fundacja (FUA), ktéra odpowiada
calym swoim majatkiem za dzialalno$¢ spotki, natomiast ko-
mandytariuszami sg osoby fizyczne-cztonkowie klubu, odpo-
wiadajacy tylko do okreSlonej wysokosci (suma komandyto-
wa). Fundacja zadbata o cala obstuge prawna procesu zawia-
zywania klubow oraz bedzie prowadzi¢ sprawy spoiki, tak aby
dzialalno&¢ cztonkéw klubu ograniczyta si¢ jedynie do dziatal-
noSci samoksztalceniowej i inwestycyjne;j.

Podstawowym aktem regulujacym dziatalno$¢ klubu jest
umowa spétki komandytowej, w ktorej okreSlone sa naj-
wazniejsze postanowienia dotyczace wspdlnej dziatalnoSci
wspdlnikow: wklady i §wiadczenia na rzecz spoiki, repre-
zentacja i prowadzenie spraw spoitki, finanse spoitki, prze-
niesienie ogétu praw i obowigzkdw w spodtce. ZatozyliSmy,
ze liczba uczestnikdw jednego klubu wynosi¢ bedzie od 10
do 20 osdb, a czas trwania spotki — 2 lata. W praktyce po-
wstale kluby licza od 11 do 22 osob. Odpowiedzialnosé
cztonkow klubu ograniczyliSmy wysokosci sumy komandy-
towej — wynoszacej 100 zI — pokrywanej pierwsza wplata
dokonywang przez czlonkéow klubu po zarejestrowaniu
spoiki. Oprocz pokrycia kosztow rejestracji kazdego z klu-
bow inwestora, fundacja — jako komplementariusz —
wniosta do kazdego z klubu $rodki pieni¢zne w wysokoSci
3500 z1, ktore sa przeznaczone na pokrycie kosztow dziatal-
nosci spotki. Klubowicze zobowigzali si¢ w umowie do do-
konania Iacznych wplat pienigznych w wysokosci od 1200 zt
do 1800 zt, w postaci comiesi¢cznych wptat np. 50, 100, 150
zt lub wigcej. Czyli w ciggu miesigca do kasy Klubu moze
wplywac kwota w wysokosci od kilkuset do paru tysiecy zlo-
tych. Poziom tych wptat wynika z mozliwosci finansowych
grupy, ktora zamierza wspotdziata¢ ze soba w ramach kon-
kretnego klubu. Nie sa to moze kwoty imponujace, jezeli
chodzi o inwestowanie w papiery wartoSciowe, ale pamie-
tajmy, ze nie o inwestowanie tu jedynie chodzi.

Drugim aktem regulujacym dziatalnos¢ klubu jest Regu-
lamin, ktory okresla miedzy innymi: czestotliwos¢ i miejsce
spotkan, sposob reprezentowania klubowiczéw i funkcje
w klubie, takie jak: przewodniczacy, jego zastepca, skarb-
nik, osoby kontaktujace si¢ z brokerem, strategi¢ inwesty-
cyjng — dotyczgca sposobu inwestowania w dtuzszym hory-
zoncie czasowym, sposOb podejmowania decyzji inwesty-
cyjnych. Istotne jest to, ze Regulamin klubu moze podlega¢
zmianom w zalezno$ci od decyzji klubowiczOw, natomiast
fundacja stoi na strazy tych regulacji, tak aby byly one
zgodne z umowa spoiki.

Jak wspomnialem dziatalno$¢ kluboéw ograniczona zosta-
fa do edukacji uczestnikdw oraz prowadzenia wspdlnej
dzialalnoSci inwestycyjnej. Dlatego fundacja wzigta na sie-
bie obowiazek prowadzenia spraw spoiki i stworzenia in-
frastruktury koniecznej dla jej dzialania.

Pierwsze spotkania klubéw inwestora odbeda si¢ w paz-
dzierniku, a chwile potem pojawia si¢ pierwsze decyzje in-
westycyjne. Rdwnolegle prowadzona bedzie edukacja klu-
bowiczow, tak aby wypelnita si¢ zasada, ze najlepsza nauka
jest wiedza i praktyka. Tutaj liczymy miedzy innymi na
wspolprace ze Szkola Gieldowa, sprawdzonym programem
edukacji organizowanym przez GPW w Warszawie.

Nalezy zaznaczy¢, ze dziatalno$¢ fundacji i tworzenie
klubéw inwestora w Polsce uzupelnia dziatalno$¢ Stowa-
rzyszenia Inwestoréw Indywidualnych, ktoére ma przede
wszystkim za zadanie wspierac i chroni¢ duza rzeszg¢ inwe-
storow, indywidualnych lecz profesjonalnych, ktorzy juz ze
swojego inwestowania uczynili sposob na prace i zarabianie
pieniedzy. W wigkszoSci krajow gdzie funkcjonuja stowa-
rzyszenia inwestorow indywidualnych, ich nadrz¢dnym ce-
lem jest reprezentowanie stanowiska inwestoréw oraz
obrona ich intereséw na rynku. Dlatego tez SII stusznie po-
stawilo sobie za cel reprezentowanie opinii Srodowiska in-
westorow indywidualnych oraz podejmowania dziatan
przyczyniajacych si¢ do poprawy pozycji tych inwestorow
na polskim rynku kapitalowym. Naszym celem natomiast
jest skupienie uwagi na poczatkujacych inwestorach, ucza-
cych si¢ inwestowania na gieldzie od podstaw.

Organizujac kluby inwestora w Polsce liczymy na zainte-
resowanie ta forma edukacji migdzy innymi emitentow,
ktorym zalezy na tym aby w przyszioci pojawili si¢ poten-
cjalni $wiadomi nabywcy ich akcji. Dlatego zwracamy si¢
z prosba do wszystkich spotek gietdowych o wsparcie na-
szych dziataf i pomoc finansowa.

Na koniec chcialbym ta droga podziekowac wszystkim
osobom, ktére swoja dziatalnos$cia pomogly i wspierajq na-
sze dziatania. Sa to Czlonkowie Rady Fundacji, pp: prof.
Andrzej Sopocko, prof. Jan Czekaj i dr Janusz Raganie-
wicz z AE w Krakowie, dr Piotr Szczepankowski z WSPiZ,
oraz Andrzej Madej (Przewodniczacy Rady FUA) i Artur
Olender z Domu Maklerskiego PENETRATOR S.A. Ser-
decznie dzigkuje prof. Andrzejowi Szumanskiemu z Uni-
wersytetu Jagielloniskiego za opinie prawng i cenne uwagi
dotyczace formuly dziatania. Swoje poparcie dla idei klu-
bow inwestora wyrazili przedstawiciele instytucji rynku ka-
pitalowego: pan Jacek Socha — Przewodniczacy KPWiG,
ktory podjat si¢ nadzorowania dziatalno$ci fundacji, pan
Wiestaw Roztucki — Prezes Zarzadu GPW w Warszawie,
ktory przekazal pierwsza darowizng na rzecz fundacji.

Mamy $wiadomos¢, ze nasze dziatania sg ,.kroplag w mo-
rzu” potrzeb polskiego rynku kapitalowego, dlatego roz-
mowy na temat stworzenia regulacji prawnych dotyczacych
klubéw inwestora w Polsce prowadzimy ze wszystkimi zain-
teresowanymi stronami. Mam nadziej¢, ze nasze dyskusje
z przedstawicielami SII, KDPW oraz MSP doprowadza do
tego, ze w Polsce idea upowszechniania akcjonariatu prze-
rodzi si¢ w wigkszy ruch, a edukacja polskich ucznidéw, stu-
dentéw, obywateli spowoduje, ze bedziemy $wiadomym
spoteczenstwem inwestorow. O]
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