Ograniczenia lokat funduszy
mieszanych

kontynuacja pracy magisterskiej o
funduszach inwestycyjnych

Fundusz inwestycyjny mieszany moze lokowa¢ aktywa w:

- papiery wartosciowe,

- wierzytelnosci pieniezne o terminie wymagalnosci nie
dtuzszym niz rok,

- udziaty w spotkach z ograniczona odpowiedzialnoscia,

- waluty
— pod warunkiem ze sg one zbywalne i ich wartos¢ moze
by¢ ustalona nie rzadziej niz w kazdym dniu wyceny
aktywow funduszu.

Lokowanie w papiery wartoSciowe lub wierzytelnosci w panstwie
innym niz Rzeczpospolita Polska lub panstwo nalezgace do OECD
wymaga uzyskania zgody Komisji na dokonywanie takich lokat.
Natomiast obostrzenia, co do udziatu procentowego wyglagdaja
podobnie jak w przypadkach wymienionych powyzej.[1]

Lokaty funduszy mieszanych, cho¢ mogga oferowac¢ atrakcyjne
zyski dzieki inwestowaniu w zrdéznicowane klasy aktywdw, wigzg
sie z pewnymi ograniczeniami, ktére warto rozwazy¢ przed
podjeciem decyzji o inwestycji. Oto najwazniejsze z nich:

1. Zmniejszona przewidywalnos¢ zyskow: Fundusze mieszane
inwestujg zardéwno w akcje, jak i obligacje, co sprawia,
ze ich wyniki mogg by¢ bardziej zmienne niz tradycyjnych
funduszy obligacyjnych. Inwestorzy mogg by¢ narazeni na
wieksze wahania wartos$ci jednostek uczestnictwa w
zalezno$ci od sytuacji rynkowej.

2. Brak petnej kontroli nad portfelem: Inwestorzy nie maja
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wptywu na wybor aktywéw, w ktére fundusz inwestuje.
Fundusz mieszany jest zarzadzany przez profesjonalnych
menedzerdw, ktdorzy podejmujg decyzje inwestycyjne na
podstawie swojego doSwiadczenia i strategii. To moze byc
zaréwno zaleta, jak i wada, w zaleznosci od oceny
zarzgdzajacego.

3. Ryzyko rynkowe: Cho¢ fundusze mieszane moga %tagodzic
ryzyko przez dywersyfikacje, nadal sa one narazone na
ryzyko rynkowe. W przypadku duzych zawirowan na rynku
akcji lub obligacji wartos¢ funduszu moze spasc, nawet
jesli czes¢ aktywdéw jest mniej ryzykowna.

4. Optaty: Fundusze mieszane czesto wigzg sie z wyzszymi
optatami za zarzadzanie, poniewaz wymagajg wiekszej
liczby transakcji i bardziej skomplikowanego zarzadzania
portfelem niz fundusze inwestujgce w pojedyncze klasy
aktywéw.

5. Ograniczona elastycznos¢ w strategii: Cho¢ fundusze
mieszane oferujg elastycznos¢, nie zawsze mogaq
dostosowal sie w petni do indywidualnych preferencji
inwestora. Na przyktad, fundusz moze nie mied
wystarczajgco duzo akcji lub obligacji w zaleznosci od
sytuacji na rynku, co moze wptywa¢ na ostateczny
rezultat inwestycji.

6. Dostosowanie do celdéw inwestycyjnych: Fundusze mieszane
moga nie zawsze by¢ idealne dla inwestordw, ktorzy majag
bardzo okreslone cele inwestycyjne, takie jak
generowanie stabilnych dochoddéw 2z obligacji czy
agresywny wzrost poprzez akcje. W takim przypadku
bardziej odpowiednie mogg by¢ fundusze skoncentrowane na
jednej klasie aktywdw.

Fundusze mieszane oferujag atrakcyjnag dywersyfikacje, ale wigza
sie z pewnymi ryzykami, takimi jak zmienno$¢ wynikéw, wyzsze
optaty 1 brak peinej kontroli nad portfelem inwestycyjnym.
Przed inwestowaniem warto dobrze rozwazy¢ te ograniczenia i
dopasowaé¢ wyboér do swojego profilu ryzyka i celéw
inwestycyjnych.



Fundusze mieszane, mimo ze sg popularnym narzedziem
inwestycyjnym, maja réwniez pewne wady, ktdére moga wptyngé na
decyzje inwestoréw. Jednym z wyzwan jest fakt, ze ich sukces
zalezy w duzej mierze od umiejetnosSci zarzgdzajacych
funduszem. Czasami moze sie zdarzy¢, ze menedzer funduszu nie
podejmie odpowiednich decyzji w odpowiednim czasie, co moze
prowadzi¢ do strat, mimo dywersyfikacji portfela. Zarzadzajacy
mogg rowniez nie przewidzie¢ zmiany trendédw rynkowych, przez
co fundusz nie osiggnie optymalnych wynikéw.

Kolejnym ograniczeniem funduszy mieszanych jest trudnos¢ w
ocenieniu ryzyka w poréwnaniu z funduszami, ktére inwestujg w
jedng klase aktywdéw. Inwestorzy mogg mied trudnosci w
okresleniu, jaka czes¢ portfela jest bardziej ryzykowna, a
jaka mniej. Dodatkowo, w przypadku duzych zawirowan na rynkach
finansowych, fundusze mieszane mogg ponosic wieksze straty niz
fundusze skoncentrowane na obligacjach, poniewaz czes¢ ich
portfela jest inwestowana w bardziej ryzykowne akcje.

Warto réwniez zauwazy¢, ze fundusze mieszane mogg by¢ mniej
transparentne w pordwnaniu do funduszy, ktdére inwestujg w
jedng klase aktywéw. Inwestorzy mogg nie zawsze mieé peing
wiedze na temat struktury portfela funduszu, co utrudnia
ocene, jakie dok*adnie ryzyko wigze sie z dang inwestycjgq.
Czesto zarzadzajacy funduszem podejmujg decyzje na podstawie
wtasnych prognoz rynkowych, co nie zawsze musi byl zgodne z
oczekiwaniami inwestora.

Inwestowanie w fundusze mieszane moze takze nie byd
wystarczajgco efektywne dla oséb, ktére preferujg bardziej
konserwatywne podejscie do inwestowania lub maja jasno
okreslone cele inwestycyjne. Dla takich oséb fundusze stricte
obligacyjne mogg by¢ bardziej odpowiednie, poniewaz zapewniaja
wiekszg stabilnos¢ i przewidywalnos¢ dochodéw. Z kolei
inwestorzy, ktorzy szukaja wiekszych zyskdéw i sa gotowi na
wyzsze ryzyko, mogg lepiej odnalez¢ sie w funduszach
akcyjnych, ktore oferuja wiekszy potencjat wzrostu.



Mimo tych ograniczen, fundusze mieszane nadal mogag byc
atrakcyjnym rozwigzaniem dla oséb, ktdére szukaja
zrownowazonego portfela inwestycyjnego i nie chca angazowad
sie w samodzielne zarzadzanie swoimi inwestycjami. Wymagaja
one jednak Swiadomego podejscia, zrozumienia ryzyk oraz wyboru
odpowiedniego funduszu, ktéry najlepiej odpowiada na
indywidualne potrzeby i cele inwestycyjne.

Spis tabel Z tej pracy
maglisterskiej
Tabela 1. Klasyfikacja funduszy inwestycyjnych

Tabela 2. Rodzaje funduszy inwestycyjnych — podziat w oparciu
0 kryterium polityki inwestycyjnej

Tabela 3. Najwazniejszych instrumentdéw rynku pienieznego w
Polsce

Tabela 4. Ustawy regulujgce funkcjonowanie rynku kapitatowego
w Polsce

Tabela 5. Liczba funduszy inwestycyjnych i powierniczych w
latach 1998-2002 (stan na koniec roku)

Tabela 6. Szacunkowy naptyw srodkéw netto do funduszy
inwestycyjnych 1 powierniczych w latach 1998-2002 =z
uwzglednieniem podziatu na typy funduszy (w mln zt, wedtug
zagregowanych danych miesiecznych)

Tabela 7. Alokacja aktywdéw netto funduszy inwestycyjnych i
powierniczych w latach 1998- 2002 (stan na koniec roku, w mln
zt)

Tabela 8. Prowizje 1 op*aty funduszy inwestycyjnych (stan na
27 pazdziernika 2003 roku)

Tabela 9. Wptyw prowizji pobieranej za dystrybucje na wyniki



funduszy
Tabela 10. Narzut kosztow operacyjnych a wyniki funduszy

Tabela 11. Towarzystwa funduszy inwestycyjnych 1 ich udziat w
rynku (w %) wedtug wartos$ci aktywdédw netto (stan na koniec 2002
r.)

Tabela 12. Srednie stopy zwrotu otwartych funduszy
inwestycyjnych oraz funduszy powierniczych w latach 1998 -
2002

Tabela 13. Warto$¢ aktywédw funduszy inwestycyjnych w krajach
OECD w przeliczeniu na jednego mieszkanca w dolarach wedtug
stanu na koniec 2002 r.*

Tabela 14. Srednie wazone stopy zwrotu funduszy akcyjnych w
latach 1998-2002

Tabela 15. Srednie wazone stopy zwrotu funduszy hybrydowych w
latach 1998 — 2002

Tabela 16. Srednie wazone stopy zwrotu funduszy obligacji w
latach 1998 — 2002

Tabela 17. Srednie wazone stopy zwrotu funduszy rynku
pienieznego w latach 1998 — 2002

[1] Por. Obwieszczenie Ministra Finansdéw z dnia 21 marca
2002r. w sprawie ogtoszenia jednolitego tekstu ustawy o
funduszach inwestycyjnych
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