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Monety kolekcjonerskie
jako przyktad inwestycji alternatywnych

1. Wprowadzenie

W literaturze przedmiotu mozna znalezé wiele naukowych definicji pojecia ‘inwe-
stowanie’. Niemniej jednak w najprostszy sposob inwestowanie mozna postrzegac
jako sztuke (proces) pomnazania majgtku. Czasy obecne stwarzajg wiele moz-
liwo$ci inwestycyjnych. Zgodnie z najbardziej popularng klasyfikacjg rozréznia
sie inwestycje w: §rodki trwale, wartoSci niematerialne i prawne oraz w aktywa
finansowe. Wsrdd tych ostatnich mozna wymieni¢ inwestycje w papiery wartos-
ciowe, jak: akcje, obligacje, bony pieniezne i skarbowe, certyfikaty inwestycyjne.
Bardzo modne staje sie inwestowanie na rynku transakecji terminowych, np. w:
opcje, kontrakty futures. Dla mniej do§wiadczonych inwestoré6w pozostajg lokaty,
fundusze inwestycyjne oraz coraz bardziej popularne produkty strukturyzowane.
W ostatnim okresie wzrosto ponadto zainteresowanie inwestycjami na rynku walu-
towym, ktére to bez wiekszych ograniczenh umozliwiajg zar6wno gre na spadek,
jak i wzrost warto$ci danej waluty w relacji do innej.

Mozliwosci inwestycyjne oraz rozwdj rynkéw finansowych przyczynily sie do
tego, ze inwestowac mozna praktycznie we wszystko. Dzisiaj nie jest czym§ obcym
dla inwestora zakup takich towardw, jak: zboze, kawa itp. Inwestycje w rope, gaz
oraz w metale szlachetne sg czym$ powszechnym. Wszystko to wynika z tego,
ze zakup tych dobr nie wigze sie z ich fizyczng dostawg i przechowywaniem, ale
nabyciem wylgcznie prawa do nich.

Oproécz wymienionych rodzajow inwestycji istniejg takze te mniej popularne,
tzn. w: sztuke, zloto w postaci sztabek oraz w monety kolekcjonerskie. Zaliczane
sg one to tzw. inwestycji alternatywnych. W zwigzku z tym, ze literatura krajowa
nie po$wieca wiele miejsca tym rodzajom inwestycji, autor postanowil ukazac
w ninigjszym artykule najwazniejsze informacje odnoszace sie do ostatniej z wymie-
nionych pozycji, a mianowicie dotyczace inwestycji w monety kolekcjonerskie.

Jako wprowadzenie do problematyki ukazano: charakterystyke rynku monet
kolekcjonerskich w Polsce oraz por6éwnano go z innymi rynkami finansowymi,
a takze przedstawiono rodzaje monet. Zasadniczym punktem tego opracowania jest
analiza oplacalnosci inwestycji w monety kolekcjonerskie. W zwigzku z tym, ze
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Swiatowy rynek monet kolekcjonerskich jest zbyt obszerny, postanowiono skupic¢
sie wylacznie na monetach krajowych. SpoSréd monet krajowych, ze wzgledu na
rozleglo$¢ tematu, wybrano monety srebrne.

2. Charakterystyka rynku monet kolekcjonerskich w Polsce

W polskich warunkach zgodnie z Konstytucjag Rzeczypospolitej Polskiej oraz
z Ustawg o Narodowym Banku Polskim jedynym podmiotem uprawnionym do
emitowania znakéw pienieznych na terytorium Polski jest NBP. Organizuje on
takze gospodarke znakami pienieznymi. Prezes tego banku w drodze zarzadzenia
ustala: wzory i warto$¢ nominalng banknotéw oraz wzory, warto§é nominalng,
stop, probe i mase monet oraz wielkoS¢ emisji znakéw pienieznych, jak réwniez
terminy wprowadzenia ich do obiegu!l.

W Ustawie o Narodowym Banku Polskim jest takze mowa o numizma-
tach. W artykule 36 ustawodawca stwierdza, ze NBP moze prowadzi¢ w kraju
i za granicg sprzedaz monet, banknotéw i numizmatéw przeznaczonych na cele
kolekcjonerskie oraz na inne cele, na warunkach i wedlug zasad ustalonych przez
Zarzad NBP w drodze uchwaty2.

Zgodnie z najnowszag uchwalg z 13 stycznia 2006 roku do produktéow kolek-
cjonerskich, ktore ustawodawca nazywa ,warto$ciami kolekcjonerskimi”, zalicza
sies:

1) zlote i srebrne monety kolekcjonerskie;

2) banknoty kolekcjonerskie;

3) zlote monety uncjowe;

4) pozostale:

® banknoty i monety wycofane z obiegu,

® banknoty i monety ze stopéw metali nieszlachetnych, wprowadzone
do obiegu w latach 1974-1994, oraz wzory tych banknotow z napisem
,WZOR - SPECIMEN?”,

® banknoty nie wprowadzone do obiegu.

1 Zob. punkt 1, art. 227 Konstytucji Rzeczypospolitej Polskiej z dnia 2 kwietnia 1997 r. Dz.U. z 1997 r.,
Nr 78, poz. 483 oraz rozdzial 5 pt. Emisja znakéw pienieznych Ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r.
o Narodowym Banku Polskim. Dz.U. z 2005 r., Nr 1, poz. 2.

2 Zob. art. 36 Ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. o0 Narodowym Banku Polskim. Dz.U. z 2005 r., Nr 1,
poz. 2.

3 Zob. &1 Uchwaly Nr 1/2006 Zarzadu Narodowego Banku Polskiego z dnia 13 stycznia 2006 r.
w sprawie zasad i warunkéw sprzedazy przez Narodowy Bank Polski monet, banknotéw i numiz-
matéw przeznaczonych na cele kolekcjonerskie oraz na inne cele.
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W tejze uchwale uregulowano takze procedure sprzedazy i wycene produk-
tow kolekcjonerskich, jak réwniez kwestie dotyczace udzielania rabatow.

Gléwnym producentem monet i banknotow kolekcjonerskich w Polsce jest
Mennica Panstwowa S.A. z siedzibg w Warszawie.

Rynek monet kolekcjonerskich ré6zni sie znacznie od rynku gieldowego czy
pienieznego. Nie jest on zorganizowany w taki sposob jak wymienione rynki, gdyz
skup i sprzedaz monet na rynku wtéornym odbywa sie najczesciej poprzez wielu
poérednikéw. Ma to wplyw m.in. na ograniczony dostep do informacji o cenach
monet. Z przeprowadzonych obserwacji réznice w cenach tych samych monet
w roznych sklepach internetowych czesto stanowity kilkadziesigt procent, a docho-
dzity nawet do rzedu ponad 100%. Kolejna odmienno$¢ dotyczy formy inwestycji,
tzn. ze wzgledu na swoje walory estetyczne monety kolekcjonerskie majg forme
materialna, w przeciwienstwie do zdematerializowanych inwestycji na rynku giel-
dowym i pienieznym. Ponadto staby stopien zorganizowania tego rynku przekltada
sie na jego niskg plynnoS§é. Réwniez i jego wielko&é liczona za pomocg wartosci
obrotoéw znaczgco odbiega od pozostalych rynkéw. Z drugiej jednak strony inwe-
stycje w monety kolekcjonerskie charakteryzuja sie niskim ryzykiem.

Cena rynkowa monet kolekcjonerskich zalezy od wielu czynnikéw, wérod
ktorych do najbardziej znaczacych mozna zaliczyé:

1) wielko$¢ nakladu — im nizszy naklad tym wieksza szansa, ze moneta

w przyszloéci osiggnie wyzszg cene rynkowa. Obecnie na §wiatowym
rynku monet kolekcjonerskich mozna zauwazy¢ trend polegajacy na
emitowaniu przez banki coraz wiekszej iloSci monet kolekcjonerskich,
ale o niskich naktadach;

2) warto&¢ artystyczna monety — na wartoS¢ te sklada sie sposéb jej wyko-
nania. Jako§¢ i technika wykonania z roku na rok sg na coraz wyzszym
poziomie. Monety kolekcjonerskie dzi§ to produkty wykonywane o rdz-
nych ksztattach (owalne, prostokatne, w ksztalcie serca, gitary, motocykla,
krzyza itp.), z rozmaitymi tampondrukami oraz hologramami, z prze-
réznymi dodatkami (np. §wiecacg zaréwka, przeméwieniem prezydenta
Kennedy’ego po naciénieciu przycisku na monecie, kawaltkiem lawy) oraz
poswiecone réznym wydarzeniom,;

3) warto$¢ kruszcu oraz dodatkow do monety — na cene rynkowsg monety
wplyw ma kruszec, z ktérego jest ona wykonana, a takze rodzaj dodatku
do monety. Coraz powszechniejsze jest dodawanie do monet ozdobnikéw,
jak: perta, bursztyn itp., ktore to zwiekszajg jej cene rynkows;

4) stopien zniszczenia monety. Im moneta jest bardziej zniszczona, tym
cena jej jest nizsza. Czynnos$é polegajaca na okre§laniu kategorii stopnia
stanu zachowania numizmatu nazywa sie gradingiem. Istniejg rézne
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skale stanéw zachowania monet, np. miedzynarodowa, polska, brytyjska,
niemiecka, wloska, francuska, amerykanska i inne#;
5) sytuacja gospodarcza w kraju i stopien zainteresowania numizmatyka.

3. Rodzaje monet

Rodzajow i klasyfikacji monet jest wiele i trudno jest w pelni wyczerpac te prob-
lematyke. Ponizej ukazano najwazniejsze rodzaje monet.

Biorac pod uwage ilo§¢ danego pieniadza w obiegu mozna rozréznic:

®* monety obiegowe, bedgce w cigglym obiegu i uznawane jako prawnie obo-
wigzujacy Srodek platniczy,

* monety nieobiegowe, ktore charakteryzuja sie tym, ze ich ilo$¢ w obiegu
jest ograniczona, badz nie sg one uznawane za prawnie obowigzujacy
znak platniczy. Przykladem tych pierwszych sg monety kolekcjonerskie
emitowane przez NBP. Zgodnie z prawem sg one prawnie obowigzuja-
cym $rodkiem platniczym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, jednak
ze wzgledu na to, ze ich cena rynkowa przekracza warto§¢ nominalng
rzadko wystepuja w obiegu. Wyjatkiem od tej reguly sg nieraz 2-zlotowe
monety kolekcjonerskie, ktore sg sprzedawane na rynku pierwotnym po
cenie réwnej warto$ci nominalnej i dlatego stosunkowo czesto mozna je
spotka¢ w obiegu. Wsréd monet kolekcjonerskich, ktére nie sg prawnie
obowigzujacym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej znakiem pieniez-
nym, mozna wyr6zni¢ tzw. pienigdze lokalne. Zgodnie z prawem pelnig
one funkcje zetonéw lub bonéw towarowych i najczeSciej sg emitowane
przez rézne miasta w celach promocyjnych. Charakteryzuje je ograniczo-
noé¢ funkeji ptatniczej, gdyz mozna nimi ptaci¢ jedynie w wyznaczonych
punktach sprzedazy oraz wazne sg tylko przez pewien okres. W uzgod-
nionym czasie mozna je wymieni¢, wedlug z gory ustalonego parytetu,
na polskie zlotowki. Jednak po uptywie okreslonej daty tracg one zupet-
nie funkcje platniczg i majg jedynie warto$c¢ kolekcjonerska. Przykladem
takich lokalnych monet sg m.in.: Malborki w Malborku, Merki w Jastarni
i Kuznicy itp.

W grupie monet kolekcjonerskich istotna role odgrywaja monety bulionowe.

Roéznig sie one od typowych monet kolekcjonerskich tym, ze ich warto§é rynkowa
w mniejszym stopniu zalezy od waloréw artystycznych, natomiast w wiekszym

4 Zob. Grading, Wikipedia, file:///E:/Monety%20kolekcjonerskie%20-%20artyku%C5%82/Grading.htm
(25 listopada 2008 r.) oraz Coin Grading, http://www.mycoincollecting.com/coin-grading.html (25 listo-
pada 2008 r.).
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od cen rynkowych kruszcéw, z ktorych zostaly wykonane. Innymi cechami réz-
nicujacymi sg: nieograniczony z gbéry naklad monet bulionowych, podawanie na
monecie informacji dotyczacych rodzaju préoby danego kruszcu oraz masy. Monety
te sa najczeSciej wytwarzane ze: srebra, zlota i platyny. Do najbardziej znanych
zlotych monet bulionowych mozna zaliczyé , Krugerrandy” pochodzgce z RPA.
W Polsce emitowane sg za$ zlote monety o nazwie ,,Orzel Bielik”.
Uwzgledniajac material, z ktérego wykonuje sie monety kolekcjonerskie,
mozna wymieni¢ monety wykonane ze: zlota, srebra, platyny, niobum, akrylu,
miedzioniklu oraz z innych stopéw metali. Obecnie czesto wystepuje lgczenie
réznych kruszcow w jednej monecie. W Polsce najczeSciej monety kolekcjonerskie
wykonywane sa: ze stopu CuAl5Zn5Snl o barwie zlotej (monety 2-zlotowe), ze
srebra (monety 10- lub 20-zlotowe) oraz ze zlota (monety 100- i 200-zlotowe).
Ze wzgledu na technologie wykonania mozna wyréznié m.in. monety: oksy-
dowane, tzw. lustrzanki oraz platerowane jakim$ kruszcem, np. zlotem.

4. Analiza inwestycji w srebrne monety kolekcjonerskie
emitowane przez NBP w latach 1995-2006

Analiza inwestycji w monety kolekcjonerskie ma na celu sprawdzenie oplacalno-
§ci tego rodzaju inwestycji i poréwnanie jej z rentownoscig inwestycji w papiery
bezpieczne oraz w relacji do stopy zwrotu z gieldy papieréw wartosciowych.

W badaniu tym uwzgledniono wylgcznie srebrne monety kolekcjonerskie
emitowane przez NBP w latach 1995-2006. Wybor tego okresu nalezy ttumaczyé
tym, ze 1995 rok byl pierwszym, kiedy to wyemitowano monety kolekcjonerskie
po tzw. denominacji. Natomiast za ostatni rok badan przyjeto 2006, ze wzgledu
na to, ze wyznaczanie stopy zwrotu z inwestycji w monety kolekcjonerskie dla
pozniejszych lat objetoby swym zakresem zbyt krotki okres. Jako rodzaj inwe-
stycji przyjeto srebrne monety kolekcjonerskie. Taki zabieg nalezy tlumaczyc
tym, ze:

® dwuzlotowe monety kolekcjonerskie sg sprzedawane w ofercie pierwotnej

po warto$ci nominalnej, a ich naktad jest stosunkowo duzy,

¢ zlote monety kolekcjonerskie charakteryzujg sie bardzo niskim naktadem,

ale ze wzgledu na cene sg przeznaczone raczej dla klientéw bogatych.

W celu weryfikacji optacalno$ci inwestycji w monety kolekcjonerskie, jako
baze poréwnawcza przyjeto: rentownos¢ 52-tygodniowych bonéw skarbowych,
ktore sg uznawane za inwestycje wolne od ryzyka, oraz stope zwrotu z indeksu
gietdowego WIG, ktora reprezentuje rynkowsg stope zwrotu.

Badania przeprowadzono wedlug ponizszych zatozen:
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1) dane o poszczegblnych monetach kolekcjonerskich pozyskano z Mennicy
Panstwowej?;

2) w celu uzyskania informacji o cenie rynkowej tych monet na dzien
przeprowadzania badan, tzn. na 21 listopada 2008 roku, skorzystano
z danych zawartych w najbardziej popularnych internetowych sklepach
numizmatycznych, tj. sklepie internetowym Mennicy Polskiej S.A. (http://
www.mennica.com.pl/index.php?pt=/1/statics/106,217/sklep_internetowy.
html), www.polish-coin.com, www.emonety.pl, www.numizmatyka24.pl,
www.numizmatyczny.pl, www.e-numizmatyka.pl, http://www.e-xcalibur.
pl/. Do badan, jako cene rynkowg na 21 listopada 2008 roku przyjeto
najnizszg cene monet, jaka mozna byto znalezé w wymienionych tu skle-
pach. W analizie uwzgledniono réwniez ceny monet podane na stronach
internetowych, ale niedostepnych w sprzedazy na dany dzien;

3) zalozono, ze inwestor, kupujac monety kolekcjonerskie, nie kierowal sie
innymi wzgledami przy doborze monet i nabywal wszystkie dostepne
w tym okresie produkty;

4) jako okres badaweczy, dla obliczenia stopy zwrotu z inwestycji w monety
przyjeto przedziat lat 1996-2008. Dla uproszczenia zalozono, ze ren-
towno$¢ inwestycji dla monet bedzie liczona od poczgtku roku nastep-
nego po roku, w ktérym wyemitowano monete, np. gdy moneta zostala
wyemitowana w 1995 roku to poczgtek okresu, od ktérego kalkulowano
stope zwrotu, stanowil 1996 rok. Mimo ze w momencie przeprowadzania
badan 2008 rok jeszcze sie nie zakonezyl to zatozono, ze na jego koniec
ceny monet nie ulegng zmianie;

5) rentowno$¢ inwestycji w 52-tygodniowe bony skarbowe wyznaczono na
podstawie dostepnych danych o ich rentownosci na poczgtek kazdego
roku. Dane zaczerpnieto z portalu finansowego www.bankier.pl. Dla
celow poréwnawczych inwestycji przyjeto, ze po zakonczenia kazdego
roku nastepuje rolowanie, czyli ponowny zakup 52-tygodniowych bonéw
skarbowych;

6) stope zwrotu z indeksu WIG wyznaczono na podstawie procentowej
zmiany indeksu w badanych okresach. Warto§¢ koncowsg indeksu przyjeto
z 21 listopada 2008 roku. Dane zostaly pozyskane z portalu finansowego
www.money.pl;

7) dla poréwnania poszczegblnych inwestycji postuzono sie §redniorocznymi
realnymi stopami zwrotu oraz realnymi stopami zwrotu obliczonymi dla

5 Monety kolekcjonerskie emitowane w latach 1995-2006. Informacje te zostaly pozyskane za posredni-
ctwem kierownika zespotu sprzedawcéw sklepu firmowego ,,Swiat Monet” — Mennica Polska S.A.
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poszczegblnych okreséw badawczych. W tym celu najpierw wyznaczono
stopy zwrotu w ujeciu nominalnym dla badanych okreséw, a nastepnie
zdyskontowano je na poczatek okresu badawczego, przy uwzglednieniu
wskaznika zmian cen towardw i ustug konsumpcyjnyché. Tak wyzna-
czone realne stopy zwrotu z badanego okresu postuzyty do skalkulowania
§redniorocznych stop zwrotu zgodnie z ponizszym wzorem:

SRSZ = /T + R, — 1,

gdzie:

SRSZ - $rednioroczna realna stopa zwrotu,
R, - realna stopa zwrotu w okresie n-lat,
n — liczba lat w badanym okresie.

Srednioroczne realne stopy zwrotu pokazujg $rednig stope zwrotu ponad
wskaznik cen towaréw i ustug, jaka byla generowana przez dany rodzaj inwesty-
¢ji w poszezegélnych okresach. Przykladowo, érednioroczna realna stopa zwrotu
w monety kolekcjonerskie dla okresu 1996-2008 dotyczy wylgcznie monet kolek-
cjonerskich wyemitowanych w 1995 roku itd. Oznacza to, ze w badaniu monety
kolekcjonerskie wyemitowane w danym roku sg traktowane niezaleznie, tzn.
w analizie pokazano dla kazdego roku emisji, jak ksztaltuje sie stopa zwrotu
w monety wyemitowane w tym roku w relacji do innych inwestycji. Na przy-
klad Srednioroczna realna stopa zwrotu wyemitowanych w 1995 roku monet
kolekcjonerskich dotyczy okresu 1996-2008; Srednioroczna realna stopa zwrotu
wyemitowanych w 1996 roku monet kolekcjonerskich dotyczy okresu 1997-2008
itd. Tak wyznaczone stopy zwrotu dla monet kolekcjonerskich zostaly poréwnane
ze stopami zwrotu w 52-tygodniowe bony skarbowe oraz ze zmianami indeksu
WIG w odpowiadajgcym im okresie.

Wyniki i dane uzyskane z tak przeprowadzonych badan przedstawiajg tabele
1, 21 3. Z obliczen w nich ukazanych wynikajg nastepujace wnioski:

1) inwestycje w srebrne monety kolekcjonerskie w badanym okresie stano-
wily bardzo oplacalng lokate kapitatu. Po uwzglednieniu zmian wskaznika
cen towarow i uslug przynosily, w zaleznosci od badanego okresu, zwrot
w ujeciu rocznym rzedu od 17,34% (monety wyemitowane w 2004 roku)
do 35,77% (monety wyemitowane w 2001 roku);

6 Dla 2008 roku jako roczny wskaznik wzrostu cen dobr i uslug konsumpcyjnych przyjeto wartosé
Sredniorocznej inflacji wyznaczonej na pazdziernik 2008 roku. Zob. Raport o inflacji. Pazdziernik
2008, NBP. Rada Polityki Pienieznej, Warszawa pazdziernik 2008 r., s. 11.
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2) w kazdym z badanych okres6w inwestycje w srebrne monety kolekcjoner-
skie generowaly znacznie wyzszg stope zwrotu od inwestycji w bezpieczne
papiery skarbowe. W punktach procentowych najmniejsza réznica w §red-
niorocznych realnych stopach zwrotu dotyczyla monet wyemitowanych
w 1995 roku (12,45 p.p.), najwyzsza za$ roznica zostala zanotowana dla
monet, ktére znalazly sie w ofercie pierwotnej w 2001 roku (32,23 p.p.).
Biorac pod uwage wazniejszy miernik z punktu widzenia analizy poréw-
nawczej, jakim jest réznica w procentach, mozna zauwazyc¢, ze realna
stopa zwrotu w monety kolekcjonerskie w ujeciu Sredniorocznym prze-
kraczala realng stope zwrotu w 52-tygodniowe bony skarbowe o wartoSci
od 250,05% (dla monet wyemitowanych w 1995 roku) do 1147,37% (dla
monet wyemitowanych w 2003 roku);

3) jeszcze wieksza réznice w rentownosci zanotowano miedzy inwestycjami
w monety kolekcjonerskie a rynkowg stopg zwrotu, za ktorg przyjeto
zmiany indeksu WIG. Dla okreséw, w ktorych zanotowano ujemne §éred-
nioroczne realne rynkowe stopy zwrotu, nie obliczano procentowych
réznic pomiedzy stopami zwrotu w monety i w indeks WIG. Mozna sie
zastanawia¢, w jakim stopniu na tak wielkg réznice pomiedzy badanymi
stopami zwrotu mial wplyw kryzys na rynku gietdowym 2008 roku. Na
pewno wplyw ten byl olbrzymi. Niemniej jednak, kierujac sie najdiuz-
szymi okresami badawczymi, ktére to powinny uwzgledniaé¢ cykliczne
wahania koniunktury, widaé, ze réznice te sg nadal duze;

4) jedynie w przypadku jednej monety, na 118 (Polscy Malarze XIX/XX
Wieku, Aleksander Gierymski 1850-1901), cena rynkowa byla nizsza od
ceny emisyjnej;

5) tylko cztery monety, na 118, charakteryzowaly sie ujemnymi realnymi
§redniorocznymi stopami wzrostu;

6) $rednioroczne realne stopy zwrotu w monety kolekcjonerskie utrzymy-
waly sie na wysokim poziomie przez caly badany okres, przy czym mozna
zauwazy¢, ze w ostatnich dwéch okresach (2005-2008 i 2006-2008) ta
rentowno§¢ zmalala.

5. Podsumowanie

Przeprowadzone w niniejszym artykule badania pokazuja, ze zakup monet kolek-
cjonerskich moze stanowi¢ dobra alternatywe dla innego rodzaju inwestycji. Nalezy
przy tym wspomnieé, ze analiza ta zostala wykonana przy zalozeniu zakupu
kazdej monety, z wyemitowanych w danym okresie badawczym. W rzeczywistosci
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inwestor przy doborze monet moze kierowaé sie dodatkowymi kryteriami, ktore
pozwolilyby mu osiagna¢ jeszcze wyzsze stopy zwrotu. Jednym z takich czynnikow
jest naklad. Wplyw wielkosci naktadu na cene rynkowg monety mozna najlepiej
zauwazy¢ na podstawie monet z serii ,,Poczet Krélow i Ksigzat Polskich”. Monety
te byly najczeSciej emitowane w dwéch wersjach — polpostac i popiersie danego
wladcy, i réznily sie m.in. wysokoS§cig nakladu. Charakterystyczne dla nich jest
to, ze ceny rynkowe dla produktéw o nizszym nakladzie znacznie przekraczaly
te o nakladzie wyzszym. Wysokimi stopami zwrotu na tle pozostalych cechowaly
sie monety z serii ,Zwierzeta Swiata”. Istotny wplyw na rentowno$é inwestycji
w dang monete ma takze sposéb jej wykonania. W wiekszoSci przypadkow wyz-
szy zwrot mozna uzyskaé na monetach z r6znymi dodatkami, np. z bursztynem,
cyrkonig, kawatkiem skory oraz z hologramami (zob. np. monety: ,,Polski Rok
Obrzedowy”, ,,Noc §wietojanska”, , Zabytki Kultury Materialnej w Polsce — Zamek
w Malborku”, ,,Szlak bursztynowy”, ,,Polski Rok Obrzedowy — Kolednicy”).
Inwestycje w monety kolekcjonerskie majg takze wady, jak: mala ptynno&é
rynku i ograniczone rozmiary rynku. Monety mozna sprzedaé¢ u kolekcjonera,
w sklepie internetowym oraz na portalu aukcyjnym. Ceny u posérednikéw mogag
jednak odbiega¢ od tych, jakie tu przytoczono, ze wzgledu na marze jakg oni
narzucaja. Ponadto inwestycje te charakteryzuja sie, jak wykazano w analizie,
wysoka stopa zwrotu, jednak przy stosunkowo niskim obrocie. Trudno jest bowiem
sobie wyobrazi¢, ze mozliwe jest dla inwestora uzyskiwanie obrotow liczonych
w dziesigtkach czy setkach milionéw zlotych. A takie wlasnie mozliwosci stwarza
zarowno rynek pieniezny, jak i kapitalowy. Dlatego tez monety kolekcjonerskie
przeznaczone sg raczej dla drobnych inwestoréw, operujacych mniejszymi kwotami
pieniedzy. Wyjatkiem moze by¢ zalozenie wlasnego internetowego sklepu numiz-
matycznego, co moze zaowocowac przekroczeniem pewnej bariery obrotow.
Podsumowujgc, mozna stwierdzié, ze inwestycje w monety kolekcjonerskie
sg warte rozwazenia, szczegélnie dla drobnych inwestoréw, tj. operujacych dzie-
sigtkami i setkami tysiecy zlotych. Jako inwestycje zaliczane sg do tych o niskim
ryzyku, ale i o niskiej plynnoéci. Powinny zatem stanowié jeden z wielu rodza-
jow inwestycji skladajacych sie na caly portfel. Z perspektywy czasu istotne dla
polskiego rynku monet kolekcjonerskich moze byé wejscie Polski do strefy euro.
Trudno jednak przewidzie¢ jego efekty. Ponadto negatywnie na rentowno§é inwe-
stycji w monety kolekcjonerskie emitowane w Polsce moze wplywaé wzrost wolu-
menu ich nakladéw, jaki mozna zaobserwowaé w ostatnich latach. Jest to zjawisko
odwrotne do tego, co mozna zauwazy¢ na $wiatowym rynku numizmatycznym.
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