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Rozwédj technologii przebiega zwykle etapami, ktére dos¢ dobrze zostaty
zobrazowane przez firme konsultingowg Gartner. Pierwszym etapem jest
pojawienie sie technologii, ktéra nastepnie nadmiernie rozbudza oczekiwania, co
do jej zastosowania. Nastepnie zwykle nastepuje rozczarowanie (przedtuzajgca sie
komercjalizacja, problemy technologiczne, brak akceptacji technologii, brak
regulacji itp.), po czym technologia jest ulepszana i wprowadzana na masowg
skale, generujac czesto pokazne zyski.

Prawidlowe przewidzenie, ktdére technologie odniosg sukces komercyjny jest
zadaniem trudnym. W takim przypadku w mojej ocenie warto stosowac sie do
powiedzenia W. Buffetta, ze It is better to be approximately right than precisely
wrong, czyli lepiej mie¢ mniej wiecej racje, niz by¢ doktadnie w btedzie. Jakie ma
to przetozenie na inwestowanie?

W mojej ocenie nie warto inwestowa¢ w nowe technologie, ktére sg obecnie w
etapie rozbudzonych oczekiwan. Oczywiscie znajdg sie osoby, ktére w krétkim
terminie zainwestujg w bardzo ryzykowne projekty i zarobig duze pienigdze,
natomiast w dtugim terminie inwestowanie w banki nigdy nie kohczy sie dobrze.
Analizujgc historyczne trendy zdecydowanie lepszy stosunek zyskdéw do ryzyka
jest przy inwestycjach, ktére przeszty szczyt w Hype Cycle Gartnera i sg przed
fazag masowej komercjalizacji.

Spéjrzmy na przyktady, zaczynajgc od 2000 roku:
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Na szczycie Hype Cycle z 2000 roku byty sieci WAP, Wireless Web (Internet).
Zobaczmy, ze 2000 rok to byt czas banki internetowej, ktéra pekta i przyniosta
mocno negatywne stopy zwrotu dla inwestoréw gietdowych. Lata 2003-2004 to
niewatpliwie okres rozczarowania, liczenia strat przez inwestoréw oraz utraty
wiary w firmy internetowe. Wszyscy jednak widzimy, co sie stato przez nastepne
kilkanascie lat. Spotki internetowe dopracowaty swoje produkty, segmenty typu e-
commerce, sieci spotecznosciowe zaczety sie dynamicznie rozwijac¢ i dopiero po
15 latach od pekniecia banki méwimy o tym, ze coraz wiecej firm przechodzi do
Internetu, ktéry diametralnie zmienia tradycyjng gospodarke. Co wiecej, patrzac
na najwieksze spétki pod wzgledem kapitalizacji zauwazy¢ mozna, ze 4 z nich
(Alphabet, Microsoft, Amazon i Facebook) bazujg bezposrednio na Internecie, a
producent sprzetu, czyli Apple prawdopodobnie bez rozwoju Internetu réwniez nie
odniéstby takiego sukcesu (kwestia dostepu do aplikacji, wykorzystania
smartfondéw do sieci spotecznosciowych itp.).
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Zwréémy jednak uwage, ze technologie, ktére w cyklu z 2000 roku byty w dotku,
tj. mikroptatnosci, czy rozpoznawanie gtosu. Technologie te z powodzeniem
przyjety sie na rynku i zrewolucjonizowaty wiele branz, przy czym ryzyko
inwestycyjne byto zdecydowanie nizsze niz w przypadku spétek internetowych.

Spodjrzmy nastepnie na 2008 rok:



Figure 1. Hype Cycle for Emerging Technologies, 2008
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W 2008 roku na szczyt wdrapywaty sie drukarki 3D, cloud computing czy
rozszerzona rzeczywistos$¢, natomiast rozczarowaniem byty wirtualne asystentki,
papier elektroniczny czy tablety. Od 2008 roku mineto 10 lat i mozemy
powiedzie¢, ze dopiero niedawno drukarki 3D zaczety by¢ masowo
komercjalizowane (wcigz na wczesnym etapie), cloud computing rozwija sie
bardzo dynamicznie dopiero od kilku lat (Amazon Web Services), a rozszerzona
rzeczywistos¢ jest jeszcze w fazie rozwijania technologii (o jej funkcjach styszymy
w najnowszych iPhones). Z drugiej strony patrzac na technologie ktdére byty w
dotku wida¢ spore sukcesy. Technologia virtual assistant weszta juz na rynek
(Amazon Alexa, Siri) wptywajac pozytywnie na kapitalizacje Amazon, Google.
Wiele ksigzek czytamy na e-readerach (np. Amazon Kindle), a takze korzystamy z
iPadéw. Ponownie, wiec okazuje sie, ze stosunek zysku do ryzyka byt
zdecydowanie lepszy dla technologii, ktére byty w dotku.

Jak wiec wyglada sytuacja w 2017 roku?



Gartner Hype Cycle for Emerging Technologies, 2017
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Na szczycie sg takie technologie jak: blockchain (na ktérym bazuje m.in. Bitcoin),
Deep Learning/Machine Learning (sztuczna inteligencja), Autonomous Driving
(samochody autonomiczne), a rosng takie technologie jak 5G, czy Smart Robots.
Uwazam, ze wszystkie te technologie odniosa sukces w przysztosci,
natomiast teraz jest zty moment na inwestowanie w nie. Pienigdza na
rynku jest duzo, wyceny spétek rozwijajacych te technologie sg wysokie, wiec
jezeli rozwdj bedzie wolniejszy niz oczekiwania to notowania mocno spadna. |
wtasnie wtedy bedzie dobry moment na inwestycje.

To co jednak jest piekne w globalnym Swiecie technologicznym, to fakt, ze istnieje
bardzo duzo réznych technologii na réznych etapach rozwoju. Przy wtozeniu
odpowiednio duzego wysitku (i troche szczescia) zawsze mozna znalez¢
perspektywiczne technologie. Zgodnie z Hype Cycle Gartnera obecnie
zainwestowatbym w spotki z ekspozycja na cybersecurity, rozszerzong
rzeczywistos¢ i wirtualng rzeczywistos¢. Z tych trzech uwazam, ze
bezpieczehstwo w sieci jest najbardziej perspektywicznym tematem. Liczne ataki
hakerskie majgce miejsce w ubiegtych kwartatach spowodowaty, ze wydatki
Swiatowych korporacji na bezpieczenstwo danych wzrosng. Dodatkowo regulacje
wymuszajgce wiekszg ochrone danych osobowych (RODO/GDPR) sprawiajg, ze
wyniki spétek z sektora powinny sie poprawiac.



Patrzgc na wykresy wybranych przedstawicieli z segmentu cybersecurity (FireEye,
CyberArk, Imperva), a takze ETF na caty rynek (HACKS) wida¢, ze kursy wielu z
nich sg ponizej szczytéw z 2015 roku, kiedy to cybersecurity byto w fazie
rozbudzonych oczekiwah wg. Hype Cycle Gartnera.
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Podsumowujac, technologia na swiecie ciagle sie rozwija przechodzac
rozne fazy (od wynalezienia, przez euforie do stopniowej
komercjalizacji). Jak pokazuje historia dobre stopy zwrotu mozna byto
uzyskac inwestujac albo na bardzo wczesnym etapie (przed euforia),
albo po ochtodzeniu sentymentu. Jednym 2z sektoréw, w ktorym
sentyment w ostatnich latach sie ostabit jest cyberbezpieczenstwo.
Mamy nadzieje, ze 2018 rok przyniesie zaktadany przez nas wzrost cen
akcji spétek z tego segmentu.
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