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Od autora

Fundusze inwestycyjne funkcjonuja w naszym kraju juz od kilkunas-
tu lat. Przez ten czas powstalo wiele towarzystw funduszy inwesty-
cyjnych oraz rozszerzala sie ich oferta. W chwili obecnej na polskim
rynku funkcjonuja 22 towarzystwa, a liczba oferowanych przez nie
funduszy inwestycyjnych wynosi okoto 150. W Polsce okolo 3% spo-
leczenstwa przeznacza Srodki na fundusze inwestycyjne, a w zwigzku
ze Swietnymi wynikami ro$nie z dnia na dzien popularnos¢ funduszy
oraz liczba inwestorow.

Moja publikacje postanowilem stworzy¢ po tym, jak przegladajac fo-
ra internetowe traktujgce o inwestowaniu, zobaczylem, ze prawie co-
dziennie pojawiajq sie nowe osoby, majace do$¢ mizernego oprocen-
towania lokat i kont bankowych, ktére chcg zainwestowa¢ w fundu-
sze inwestycyjne. Zwykle ich posty maja podobna tres¢. Ludzie ci pi-
sza w nich, ze majaq okre$§long kwote do zainwestowania, i pytaja,
w co majga zainwestowac. Czesto dodatkowo nie podaja okresu, na ja-
ki przewiduja ulokowanie pieniedzy w funduszach, oraz nie okreslaja
tolerancji ryzyka. TAK. Przy inwestowaniu w fundusze mozna okres-
li¢ swoja sklonno$¢ do ryzyka i wybrac te, ktére beda odpowiadaly
poziomowi ryzyka, jakie jesteSmy gotowi podjaé. OczywiScie nie ma
gwarancji, ze bardzo bezpieczna inwestycja przyniesie ogromne zys-
ki, ale mozna wybra¢ kilka réznych rodzajow funduszy, aby ryzyko
bylto akceptowalne, a zyski przyjemne dla oka i portfela.

W tej publikacji, Drogi Czytelniku, postaram sie wyjasni¢ Ci, co to sa
fundusze inwestycyjne, jak one dzialaja, jak wybiera¢ zestaw fundu-
szy odpowiedni dla Twojego poziomu akceptacji ryzyka oraz jak za-
inwestowa¢. Ksiazke te podzielilem na cztery gtowne czesci:



TEORIA — w tej czeSci podaje wszelkie informacje dotyczace fundu-
szy inwestycyjnych w ogole. Jest to wiedza teoretyczna w pigulce,
wiedza potrzebna Ci do §wiadomego inwestowania w fundusze.

PRAKTYKA - znajdziesz tam informacje o praktycznym zastosowa-
niu wiedzy o funduszach, takie jak: wyszczegblnienie miejsc, gdzie
mozna naby¢ fundusze, oplaty z tym zwigzane oraz kwestie dotycza-
ce podatku od zysku.

DODATEK — INNE FORMY INWESTOWANIA W FUNDUSZE -
opis kilku form inwestowania i ustlug z udzialem funduszy, takich
jak: fundusze parasolowe, lokata z funduszem czy ubezpieczenie
z funduszem.

SEOWNIK POJEC — jak sama nazwa wskazuje, jest to wykaz pojeé
zwigzanych z funduszami inwestycyjnymi, uzyteczny w kazdym mo-
mencie czytania mojej publikacji — wystarczy przejs¢ na koncowe
strony.

Proponuje Ci przeczytanie kolejno wszystkich czeSci. Dzieki temu
uzyskasz pelng informacje o rynku funduszy oraz o firmach oferuja-
cych inwestowanie w funduszach. Ponadto posigdziesz wiedze, ktéra
pozwoli Ci §wiadomie inwestowaé¢, a nawet doradza¢ innym — np.
znajomym, ktérych pewnie zainteresujesz idea inwestowania w fun-
dusze. Wiecej — Twoi znajomi sami zainteresuja sie funduszami in-
westycyjnymi, gdy zobacza, ze po przeczytaniu tej jednej ksiazki je-
ste$§ w stanie generowac zyski bez jakichkolwiek codziennych dzialan
z tym zwigzanych.

Tak wiec — zaczynamy...



1. Co to jest fundusz inwestycyjny?

Fundusz inwestycyjny jest osoba prawng, z ushug ktérej — w celu po-
mnazania swojego kapitalu — moze korzysta¢ kazdy. Kapitalem
klientéw, ktérzy zainwestowali swoje oszczednoSci w fundusz, zarza-
dzaja specjaliSci. Zadaniem tych oséb, posiadajacych licencje dorad-
cy inwestycyjnego, jest inwestowanie pieniedzy klientow, zgodnie ze
strategia inwestycyjna danego funduszu, w taki sposéb, aby osiggna¢
jak najwiekszy zysk dla uczestnika funduszu — czyli klienta. Zwykle
dla kazdej firmy — czyli w tym przypadku dla towarzystwa funduszy
inwestycyjnych (TFI) — pracuje wielu analitykow finansowych oraz
kilku zarzadzajacych, ktérzy podejmuja decyzje o przeprowadzeniu
transakcji. W ramach kazdego TFI oferowanych jest zwykle kilka ro-
dzajow funduszy inwestycyjnych, takich jak: akcyjne, zréwnowazone,
obligacyjne, rynku pienieznego i inne. R6zne rodzaje funduszy scha-
rakteryzuje dokladnie w oddzielnym rozdziale. Kazdym funduszem
zarzadza zwykle inny specjalista — tylko czasami jest tak, ze jeden za-
rzadzajacy prowadzi dwa fundusze jednocze$nie. W TFI od tych kil-
ku os6b — zarzadzajacych oraz analitykow — zalezy, jakie papiery
wartoSciowe stanowig aktywa funduszu i generuja zyski dla klientow
funduszu.

Dzialalno§¢ funduszy inwestycyjnych w Polsce reguluje ustawa
z dnia 28 sierpnia 1997 roku. Podaje ona takze najpelniejsza defini-
cje funduszu inwestycyjnego: ,,Fundusz inwestycyjny jest osoba
prawna, ktorej wylacznym przedmiotem dzialalnosci jest
lokowanie $srodkow pienieznych zebranych publicznie lub
niepublicznie, jezeli ustawa tak stanowi, w okreslone
w ustawie papiery wartosciowe i inne prawa majatkowe”.



W chwili obecnej na naszym rynku dzialajg 22 towarzystwa funduszy

inwestycyjnych:

e AIGTFI e INVESTORS TFI e SEBTFI

e ALLIANZ TFI e KBCTFI e SKOKTFI

e BPH TFI e LEGG MASON TFI e SUPERFUND TFI

e CUTFI e MILLENIUM TFI e PZUTFI

e DWSTFI e OPERATFI o SKARBIEC TFI

e IDEA TFI e PIONEER PEKAO TFI e ARKA BZWBK

e INGTFI e PKO CREDIT SUISSE e UNION INVESTMENT
e NOBLE FUNDS TFI

Wplacajac swoje oszczedno$ci na fundusz, klient kupuje tzw. jed-
nostki uczestnictwa w funduszu. Kazdy otwarty fundusz inwestycyj-
ny (FIO) musi codziennie publikowa¢ wyceny jednostek uczestnic-
twa. Warto$¢ jednostek mozemy znalez¢é w internecie, w telegazecie,
w dziennikach, a takze otrzymywa¢ od funduszu na wilasny e-mail
lub SMS-em. Jest to bardzo wygodne, jednak szczegoblnie przy inwes-
towaniu w fundusze akcyjne nie polecam przywigzywania duzej wagi
do codziennych wynikéw. Fundusze — zwlaszcza akcyjne — sa in-
westycja dlugookresowa. Czesto zdarzaja sie spadki jedno-, dwu-
dniowe, ale nie nalezy sie nimi za bardzo przejmowa¢. W odniesieniu
do dlugiego okresu fundusz i tak powinien wygenerowac satysfakcjo-
nujacy zysk.

Najkrotszy oplacalny okres inwestowania w fundusze wynosi okoto 3
miesiecy. Jest on zwigzany z oplatami za zarzadzanie czy za przepro-
wadzenie transakcji zakupu. Niektére instytucje, takie jak np.
mBank, oferuja bezprowizyjny zakup jednostek funduszy, co jest
Swietnym rozwigzaniem. Jednak, mimo wszystko, sugeruje wybra¢ —
jako minimum — okres 3 miesiecy. Maksymalnego okresu inwesto-
wania w fundusze nie ma. Sa ludzie, ktérzy np. odkladaja po 100—
200 zl na fundusz inwestycyjny, gdzie zakladaja inwestycje np. na
okres 25 lat — jako dodatek do swojej emerytury. Takze te strategie
opisze dokladnie w dalszej czesci tej ksigzki.



2. Historia funduszy inwestycyjnych

Prekursorem instytucji wspolnego inwestowania, ktoére obecnie na-
zywamy towarzystwami funduszy inwestycyjnych, byl szkocki ksie-
gowy Robert Fleming. W 1870 roku zostal wystany do Ameryki
w sprawach zwigzanych z dzialalno$cig firmy, w ktérej pracowal. Po
powrocie, wraz z przyjaciolmi, zalozyt Szkocko-Amerykanski Trust
Inwestycyjny (Scoottish American Investment Trust). W Kkolejnych
latach Fleming uczestniczyt w tworzeniu innych, podobnych instytu-
cji wspdlnego inwestowania. Ideg zalozenia takiego trustu byl fakt, iz
bardzo niewiele os6b bylo w stanie $ledzi¢ rynek na biezaco. Taka in-
stytucja umozliwilaby wiekszej liczbie ludzi dostep do gield i inwe-
stowania na nich, bez potrzeby posiadania wiedzy o analizie tech-
nicznej i fundamentalnej oraz bez koniecznosci codziennego Sledze-
nia informacji gospodarczych i ekonomicznych.

Wzrost popularno$ci funduszy inwestycyjnych spowodowal ozywie-
nie i wzrost gospodarki brytyjskiej. Przez pierwsze 15 lat istnienia
funduszy inwestycyjnych powstalo 50 towarzystw. Pech chcial, ze
wiekszo$¢ z nich upadla z powodu zlych decyzji inwestycyjnych. Fun-
dusze, ktorym udato sie dobrze inwestowaé, i tak mialy nad soba
ciemne chmury. Taka chmura byl kryzys gieldowy w 1890 roku. Po-
nowny wzrost zainteresowania funduszami inwestycyjnymi mial
miejsce na poczatku XX wieku. Fundusze byly wtedy bardziej odpor-
ne na spadki i zalamania gieldy, do tego stopnia, ze nie przeszkodzil
im w dzialalno$ci nawet kryzys gieldowy z 1921 roku. Po sukcesie
funduszy w Anglii zainteresowanie nimi przeszlo na rynek amery-
kanski. W latach dwudziestych XX wieku fundusze w Stanach Zjed-
noczonych przezywaly gwaltowny rozkwit. Dwudziestego pierwszego



marca 1924 roku powstal w Bostonie pierwszy fundusz powierniczy
Massachusetts Investor Trust, ktéry dzialal na zasadach podob-
nych do tych, na podstawie ktorych dzialaja obecnie fundusze w Pol-
sce. Jego udzialy byly sprzedawane kazdemu zainteresowanemu.
Fundusz zobowiazywal sie do odkupienia jednostek uczestnictwa
w dowolnym momencie, po cenie rownej sumie aktywow podzielone;j
przez liczbe jednostek uczestnictwa. Bral za to prowizje w wysoko$ci
2 centow.

W 1935 roku kongres amerykanski nakazal komisji papierow warto-
Sciowych przyjrzenie sie rynkowi funduszy inwestycyjnych. W wyni-
ku tego, po szeSciu latach, powstal ogromny (5100 stron) raport
o dzialalno$ci funduszy. Nastepnie utworzono Investment Com-
pany Act, czyli akt prawny regulujacy dzialalnos¢ funduszy w Ame-
ryce. Akt ten uwaza sie za najlepszy, dlatego w prawie niezmienionej
formie funkcjonuje do dzi§. W 1949 roku w USA dzialalo 91 funduszy
z liczba klientéw na poziomie 842 tysiecy, a dwa lata pdzniej liczba
funduszy przekroczyla setke, za$ liczba klientow osiggnela milion.
W 1953 roku pojawil sie w Ameryce pierwszy fundusz inwestujacy na
rynkach zagranicznych. Dwadzie$cia pie¢ lat pdzniej pojawil sie
pierwszy fundusz rynku pienieznego, a dwadzieScia siedem lat p6z-
niej aktywa funduszy przekroczyly granice 100 miliardow dolarow.
Dla Amerykanow fundusze inwestycyjne to najpopularniejsza forma
inwestowania swoich oszczednoSci.

Historia funduszy inwestycyjnych w Polsce byla niewspoélmiernie
krotsza. W 1991 roku pojawila sie pierwsza formula prawna reguluja-
ca ten rynek. Bylo to Prawo o publicznym obrocie papierami war-
tosciowymi 1 funduszach powierniczych z 22 marca 1991 roku.
Pierwszym funduszem powierniczym, powstalym w 1992 roku, byl
Pioneer, ktéry az do 1995 roku, prowadzac fundusz zrownowazony,
byt monopolista na rynku. W 1995 roku do Pioneera dolaczyla Koro-



na Towarzystwo Funduszy Powierniczych, startujac takze, jak przed
laty Pioneer, z funduszem zré6wnowazonym. Pioneer natomiast od-
powiedzial uruchomieniem funduszu akcyjnego oraz obligacyjnego.

W 1996 roku Komisja Papieréw Warto$ciowych udzielila pozwolenia
na powstanie kolejnych 7 funduszy powierniczych i 3 towarzystw.
W sumie w 1996 roku istniatlo 11 funduszy powierniczych i 5 towa-
rzystw oferujacych te fundusze. Przelomowy byl rok 1997, kiedy to
powstala ustawa o funduszach inwestycyjnych. Poza tym powstaly
takze kolejne fundusze inwestycyjne i nowe towarzystwa. Na koniec
roku dzialalo juz 10 towarzystw, ktore oferowaly w sumie 30 fundu-
szy inwestycyjnych. W zwigzku z szybkim wzrostem gospodarczym
rosto takze zainteresowanie inwestowaniem w fundusze inwestycyj-
ne. Naplyw kapitalu do funduszy rost z kazdym rokiem.

W 1996 roku aktywa funduszy wynosily 1,36 mld zlotych, natomiast
w 1997 roku wzrosly o0 40% — do 1,9 mld zlotych. Rok 1998 byt kolej-
nym rokiem rozwoju rynku funduszy inwestycyjnych. Komisja Pa-
pierbw Warto$ciowych i Gield wydala zezwolenie na powstanie
trzech kolejnych TFI, a liczba funduszy w tym roku wzrosta do 41.
Dwudziestego pierwszego lutego 1998 roku weszla w zycie ustawa re-
gulujaca rynek funduszy inwestycyjnych. Wprowadzila ona nowe ty-
py funduszy inwestycyjnych, eliminujac jednocze$nie fundusze po-
wiernicze. W wyniku tej ustawy 11 z 13 towarzystw funduszy powier-
niczych przeksztalcilo sie w towarzystwa funduszy inwestycyjnych.
Komisja udzielila zezwolenia na powstanie kolejnych dwdéch TFI,
ktére uruchomily kolejne 2 fundusze inwestycyjne. Lata 1995-1998
byly najbardziej burzliwymi i przelomowymi latami w rozwoju rynku
funduszy inwestycyjnych w Polsce.

Rok 1999 przyniost powstanie kolejnych 25 funduszy. W tym roku
takze powstaly dwa zupelnie nowe rodzaje funduszy inwestycyjnych:



fundusz specjalistyczny (SOFI Skarbiec PPPlus), a takze zamkniety
fundusz inwestycyjny (ZFI Sezam). W 2000 roku Komisja Papierow
WartoSciowych i Gield wydala kolejne zezwolenia na utworzenie
6 towarzystw, 11 otwartych funduszy inwestycyjnych, 7 specjalistycz-
nych otwartych oraz 3 funduszy zamknietych. Rok 2001 byl rokiem
funduszy papieréow dluznych. W zwiazku z niezbyt dobrymi wynika-
mi gieldy — w tym czasie gorowaly fundusze obligacji. W chwili obec-
nej na warszawskiej gieldzie, nieprzerwanie od okolo 4 lat, trwa hos-
sa. Na rynku sg 22 TFI, oferujace ponad 150 funduszy inwestycyj-
nych. Dysponujg one wielomiliardowymi aktywami.



~7. Fundusze hedgingowe

Fundusze hedgingowe (czyt. hedzingowe) sa specyficznym rodzajem
funduszy inwestycyjnych. Potrafia generowac zyski nie tylko w cza-
sie, kiedy gieldy rosng, ale takze — kiedy spadaja. Wyniki funduszy
hedgingowych zazwyczaj nie pokrywaja sie z wynikami gieldy. Zwy-
kle nie inwestuja one w same akcje, ale w instrumenty pochodne ak-
cji lub inne strategie oparte na automatycznych systemach inwesty-
cyjnych, gdzie czesto komputer sam analizuje sytuacje na rynku i po-
dejmuje decyzje. Nie okre$laja, jaka strategia beda inwestowac, tylko
stosuja tzw. ,multistrategie”. Nie okre$laja sie, ze inwestujg tylko
w akcje np. spolek surowcowych czy tylko w obligacje. Maja szeroki
horyzont dzialania. Szukaja wszystkich mozliwosci, ktére daja duze
szanse na pokazny zwrot z inwestycji. W swoich portfelach moga
mie¢ zarowno akcje spolek, ktore zamierzaja wej$¢ na gielde, jak
i spblek, ktore juz na gieldzie dzialaja. Ponadto moga inwestowacé
w kontrakty terminowe, opcje na akcje, surowce czy nieruchomosci.
Hedgingi maja taka przewage nad funduszami tradycyjnymi, ze mo-
gq stosowac strategie krotkiej sprzedazy. Zwykly fundusz np. kupuje
akcje jakiej$ spoiki, ktora wchodzi na gielde, i trzyma jej akcje caly
czas. Hedgingi natomiast mogg np. jednego dnia kupi¢, osiggnac ja-
kies$ zyski z tych akcji i po kilku dniach je sprzedac.

Ile mozna zarobi¢ na takich funduszach hedgingowych? Trudno jest
to dokladnie okresli¢. Do funduszy hedgingowych najbardziej zblizo-
ne na polskim rynku sa: SUPERFUNDS, Investors TFI oraz OPERA
TFI. Przygladajac sie wynikom SUPERFUNDS, mozna spostrzec, ze
potrafig one wygenerowa¢ nawet 15—20% zysku w przeciggu kwarta-
hi. Trudno jest jednak uéredni¢ ich roczne wyniki, bo juz np. w okre-
sie jednego roku zysk to zaledwie kilka procent.



Zyski i straty funduszy hedgingowych potrafia sie bardzo czesto
zmienia¢. Wynika to z ryzyka i sposobu inwestowania. Jesli chodzi
o Investors TFI, jest to stosunkowo mlody fundusz zamkniety, ktory
co jaki$ czas otwiera sie na wplaty i zakup swoich certyfikatow. Inwe-
stuje on w najlepsze europejskie spotki gieldowe i rynek nierucho-
moSci, osiggajac przy tym bardzo wysokie zyski dla swoich klientow.
Mozna powiedzie¢, ze jest to fundusz specjalistyczny. Ma wytyczony
cel inwestycyjny, ktory realizuje z bardzo dobrym skutkiem. Powie-
rzenie czeSci kapitalu temu funduszowi uwazam za calkiem niezly
pomyst — pod warunkiem, ze trafi sie na moment, w ktéorym fundusz
bedzie otwieral sie na naplyw nowego kapitalu (jest to zwykle ogla-
szane w mediach). Certyfikaty tego funduszu rozchodza sie zazwy-
czaj w kilka dni, wiec czesto trzeba sie spieszy¢, bo kto pierwszy, ten
lepszy.

Zaletami funduszy hedgingowych niewatpliwie sa:

e duza odmienno$¢ i niezalezno$¢ wynikow funduszy hedgingowych
od sytuacji np. na gieldzie;

e duza r6znorodno$¢ instrumentéw finansowych, w ktore inwestuje
fundusz typu hedge: akcje, waluty, kontrakty terminowe, opcje;
dodatkowo moga inwestowac¢ takze na rynku towarowym — np.
w rope naftowg, zloto, srebro, miedz, diamenty;

e wykorzystywanie dzwigni finansowej umozliwiajacej inwestowa-
nie mniejszej czesci kapitahu i generujacej zyski tak, jakby byla in-
westowana wieksza kwota;

e zarzadzajacy funduszem czesto posiadaja w nim wlasne oszczed-
nosci, co dodatkowo zwieksza ich motywacje do pracy;

e fundusze hedgingowe, podobnie jak klasyczne fundusze, pobiera-
ja oplate za zarzadzanie oraz oplate od wynikéw na koniec danego
okresu rozliczeniowego; dziala to jak dodatkowa motywacja dla
zarzadzajacych.



8. Bezpieczenstwo

Bezpieczenstwo inwestowania w funduszach jest na wysokim pozio-
mie. Nie wspominajac o tym, ze sami decydujemy o bezpieczenstwie,
wybierajac konkretny fundusz inwestycyjny, a tym samym — fachow-
cow, ktorzy zarzadzajg naszymi pieniedzmi. Na dobra sprawe bezpie-
czenstwo pieniedzy w funduszu jest wieksze niz w banku. Dzieje sie
tak, poniewaz fundusz nie ma fizycznego dostepu do naszych pienie-
dzy. Bezpieczenstwo pieniedzy w funduszu gwarantuje ustawa o fun-
duszach inwestycyjnych, o ktérej wspominalem wcze$niej. Ustana-
wia ona kilka podstawowych przepisow dotyczacych dzialalno$ci
funduszy:

e stala kontrola Komisji Nadzoru Finansowego (KNF);

e jasne i przejrzyste koszty dzialalnosci funduszu;

e obowiazek codziennej wyceny jednostek uczestnictwa wedlug Sci-
Sle okreslonych norm oraz informowania o tej wycenie;

e pienigdze klientow przechowywane sg w banku depozytariuszu;
fundusz nie ma dostepu do pieniedzy klientébw, moze nimi tylko
zarzadzac.

Dzialalnos¢ funduszy inwestycyjnych rozdziela sie na 3 typy podmio-
tow:

e towarzystwa funduszy inwestycyjnych (TFI) i ich doradcy inwe-
stycyjni;

e depozytariusze;

e agent transferowy.



Podstawowg zasada w kraju jest rozdzielenie réol. Doradca inwesty-
cyjny podejmuje decyzje o kupnie, ktora realizuje agent transferowy
(przelicza on takze aktywa na jednostki uczestnictwa), a depozyta-
riusz zapisuje te transakcje i przechowuje aktywa.

Doradca inwestycyjny

O tym podmiocie juz wspominalem. Musi mie¢ oficjalng licencje, jest
nadzorowany przez KNF. Przygotowuje decyzje o nabywaniu i zby-
waniu akcji/obligacji/bonow skarbowych — w zaleznos$ci od typu
funduszu. TFI musi zatrudnia¢ przynajmniej dwoch doradcow.

Agent transferowy

Jest to instytucja, ktéra na zlecenie TFI zajmuje sie prowadzeniem
kont indywidualnych klientéow funduszu inwestycyjnego oraz przeli-
cza wplaty klientow na liczbe jednostek uczestnictwa w funduszu, jak
i odkupowanych jednostek na wyplacane inwestorowi pienigdze.

Depozytariusz

Instytucja depozytariusza zostala stworzona w celu ochrony srodkow
finansowych klientobw funduszu. Przechowuje on aktywa inwesto-
row, a takze kontroluje dzialalno$¢ funduszu w zakresie zgodno$ci
przeprowadzanych transakcji ze statutem funduszu oraz przepisami
prawnymi. Depozytariuszami moga by¢ banki, ktére maja siedziby
w Polsce oraz dysponuja aktywami w wysoko$ci minimum 100 mln



zlotych. Depozytariuszem moze by¢ takze Krajowy Depozyt Papierow
Wartosciowych.

Obowiazki depozytariusza

e prowadzi rejestr aktywow funduszu;

e zapewnia zgodno$¢ wykupowania certyfikatow inwestycyjnych
oraz jednostek uczestnictwa z prawem;

e zapewnia plynnos$¢ rozliczania umow dotyczacych aktywow, jak
1 umoéw z uczestnikami funduszu;

e zapewnia zgodno$¢ z prawem rozliczania aktywéw oraz wartoS$ci
jednostek uczestnictwa;

e zapewnia zgodnoS$¢ z prawem i statutem wykorzystania dochodéw
funduszu;

e wykonywanie polecen funduszu — chyba ze sa sprzeczne z pra-
wem lub ze statutem funduszu.



9. Dywersyfikacja

Moze tytul rozdzialu brzmi skomplikowanie, ale uwierz, ze takim nie
jest. Dywersyfikacja to inaczej r6znicowanie (rodzajow funduszy w
naszym portfelu inwestycyjnym). Bezposrednio z dywersyfikacja
zwigzana jest krotka historyjka, ktora $wietnie wyjasnia jej idee.

Wyobraz sobie, ze masz przenie$é w koszyku/koszykach jajka przez
kretq i wyboistq trase. Mozesz wybraé jeden wielki kosz lub kilka
mniejszych. Jesli cos sie stanie 1 kosz upadnie, to w przypadku gdy
wybrates jeden duzy kosz, jajka sie pothukq — jezeli zas wypadnie Ci
jeden z kilku koszykow, w ktérych umiescites jajka, to stracisz jedy-
nie cze$¢ z nich — wiekszos¢ pozostanie cala.

Tych kilka zdan opisuje idee dywersyfikacji portfela inwestycyjnego.
Istota dywersyfikacji jest rozlozenie ryzyka inwestycyjnego. Jak tego
uzy¢ w praktyce? Chodzi o inwestowanie w kilku r6znych rodzajach
funduszy inwestycyjnych. Cze$¢ kapitalu mozemy przeznaczy¢ na in-
westowanie w obarczone duzym ryzykiem fundusze akcyjne, cze$¢ na
inwestowanie w obligacje, a cze§¢ — w fundusze pieniezne. Nawet
duze straty funduszu akcyjnego mozemy w ten sposéb odbi¢ przez
mozliwe wzrosty innych rodzajow funduszu.

Takie dzialanie umozliwi nam zmniejszenie ryzyka straty. Trzeba by¢
Swiadomym tego, iz gielda nie zawsze bedzie rosnaé. W chwili obec-
nej (lipiec 2007) nadal trwa hossa (od okolo 4 lat), gielda idzie moc-
no do gory i fundusze akcyjne osiggaja bardzo wysokie stopy zwrotu.
Nalezy jednak pamietaé, ze taka sytuacja nie bedzie trwac¢ wiecznie.
Hossa i bessa sa zjawiskami przemiennymi i nastepuja po sobie. Gdy
jaki$ rodzaj funduszy notuje spadki, jest duze prawdopodobienstwo,



ze inne w tym samym czasie beda generowac zysk. Warto jest trzy-
mac swoje pienigdze w réznych rodzajach funduszy.

Takie zachowanie inwestoréw to wlasnie dywersyfikacja ryzyka, czyli
rozklad ryzyka na kilka rodzajow funduszy, inwestujacych w rozne
rodzaje instrumentow finansowych. Dodatkowo podkresli¢ nalezy, ze
kazdy fundusz jest zarzadzany przez innych ludzi. Nie wszyscy musza
podejmowac dobre decyzje inwestycyjne. Widzialem kilka razy na
dziennych notowaniach wynikow funduszy, ze np. jeden fundusz ak-
cyjny zarobil danego dnia 2%, a inny 0,8%. Byly takze takie, ktére
tracily. Dlatego poza dywersyfikacja na rodzaje funduszy mozna tak-
ze pokusi¢ sie o dywersyfikacje w ramach grupy funduszy. Ustalajac
swoja sklonno$¢ do ryzyka (w czeSci ,,Praktyka”) wybra¢ np. kilka
roznych funduszy akcyjnych, kilka obligacyjnych, kilka rynku pie-
nieznego i obserwowac, ktore z nich i jakie zyski generuja. Mozna sie
niezle zdziwi¢, gdy zainwestujemy identyczne kwoty, np. po 3 000 zl,
w kilka réznych funduszy akcyjnych. Sprawdzajac np. po miesigcu
stan oszczedno$ci, mozemy zaobserwowac calkiem spore roznice
miedzy nimi, bo w koncu dlaczego jeden fundusz potrafi w rok zaro-
bi¢ 75%, a inny 50%, podczas gdy inwestuja na tej samej gieldzie?

Aby samemu nie musie¢ dywersyfikowa¢ portfela, mozemy skorzy-
sta¢ z ofert funduszy zréwnowazonych czy stabilnego wzrostu. Jak
wcezesniej opisalem, w ich sklad wchodza zar6wno akcje, obligacje,
jak i bony skarbowe. Aktywnie reaguja na sytuacje rynkowa, zwiek-
szajac udzial tej grupy instrumentéw finansowych, ktore w danym
okresie prognozuja wieksze zyski (z duzym stopniem prawdopodo-
bienstwa), zmniejszajac udziat instrumentéw przynoszacych mniej-
szy zysk. W tej chwili fundusze zrbwnowazone maja w swoich portfe-
lach wiecej akcji, gdyz nadal panuje dobra atmosfera na gieldzie.
W czasie dlugotrwalych spadkow pewnie przeniosa kapital z akeji do
obligacji i instrumentéw rynku pienieznego. Warto tylko zauwazy¢,



ze zarzadzajacy takim funduszem takze moga popeia¢ bledy w in-
westowaniu, co czesto objawia sie tym, ze podczas wzrostow fundu-
sze zréwnowazone rosng wolniej niz akcyjne, natomiast podczas
spadkéw poziom straty jest bardzo podobny do funduszy akcyjnych.
Wynika to z tego, ze zarzadzajacy musi mySle¢ o wszystkich rodza-
jach instrumentow. Zaréwno o akcjach, obligacjach, jak i bonach
skarbowych. Dlatego tez uwazam, ze lepiej jest korzystac z ofert fun-
duszy z danego rodzaju, czyli czysto akcyjnych, obligacyjnych czy
rynku pienieznego i samemu skonstruowaé¢ swoéj wilasny fundusz
zrownowazony, o czym bedzie traktowal nastepny rozdzial.



Dlaczego warto mieé petng wersje?
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Jak zacza¢ zarabiac¢ na funduszach
inwestycyjnych, wykorzystujac
mechanizmy rynku?

Jak zaczal¢ zarabia¢ na funduszach inwestycyjnych,
wykorzystujac mechanizmy rynku? Coraz gto$niej méwi sie
na temat zabezpieczania swojej przyszitosci. Najbardziej
pesymistyczne wiadomo$ci sugerujg wrecz, ze instytucje
takie jak ZUS nie bedg istniaty w catkiem niedalekim
horyzoncie czasowym. lle by w tym prawdy nie byto, jedno
jest pewne: O swojg emeryture musisz zadbac
samodzielnie! Jedng z bezpieczniejszych opcji sg fundusze
inwestycyjne! Fundusze inwestycyjne funkcjonujg w
naszym kraju juz od kilkunastu lat. Przez ten czas powstato
wiele towarzystw funduszy inwestycyjnych oraz rozszerzata
sie ich oferta. Przy tak duzym wyborze bardzo trudno jest

podjaé racjonalng decyzje co do wyboru wtasciwego funduszu czy tez towarzystwa
inwestycyjnego. Chyba ze posiadamy odpowiednig wiedze. Ksigzka ,Fundusze
Inwestycyjne” podzielona zostata na 4 czesci: * TEORIA — w tej czesci odnajdziesz
wszelkie informacje dotyczgce funduszy inwestycyjnych w ogoéle. * PRAKTYKA —
znajdziesz tam informacje o praktycznym zastosowaniu wiedzy o funduszach. *
DODATEK — INNE FORMY INWESTOWANIA W FUNDUSZE - opis kilku form
inwestowania i ustug z udziatem funduszy. * SLOWNIK POJEC — jak sama nazwa
wskazuje, jest to wykaz pojeé zwigzanych z funduszami inwestycyjnymi.

Petng wersje ksigzki zamdwisz na stronie wydawnictwa Ztote Mysli

http://fundusze-inwestycyjne.zlotemysli.pl
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