
Wpływ  pobieranych  opłat  i
prowizji  na  stopę  zwrotu
osiąganą  przez  fundusze
inwestycyjne

praca magisterska z roku 2003
Opłaty i prowizje pobierane przez fundusze inwestycyjne mają
wpływ na stopę zwrotu osiąganą przez inwestorów. Im wyższe
opłaty i prowizje, tym mniejsza stopa zwrotu dla inwestora.

Opłaty  zarządzające  (ang.  management  fee)  i  opłaty  za
dystrybucję  (ang.  distribution  fee)  to  najczęstsze  opłaty
pobierane  przez  fundusze  inwestycyjne.  Opłaty  zarządzające
służą do pokrycia kosztów zarządzania funduszem, takich jak
wynagrodzenia dla personelu, koszty marketingu itp. Opłaty za
dystrybucję  są  pobierane  za  dystrybucję  funduszu  wśród
inwestorów.

Te opłaty i prowizje, choć nieznaczne, mogą wpłynąć na wynik
inwestycyjny w dłuższej perspektywie czasowej. Na przykład,
jeśli fundusz pobiera 2% opłaty zarządzającej i 1% opłaty za
dystrybucję,  a  jego  roczna  stopa  zwrotu  wynosi  8%,  to
rzeczywista  stopa  zwrotu  dla  inwestora  wynosi  5%.

Dlatego  ważne  jest,  aby  dokładnie  przestudiować  prospekt
informacyjny i zrozumieć opłaty związane z funduszem, zanim
zdecydujemy się na inwestycję. Warto również porównać opłaty
związane z różnymi funduszami i wybrać ten, który ma najniższe
opłaty, ale jednocześnie spełnia nasze oczekiwania dotyczące
potencjalnej stopy zwrotu.

Stopa zwrotu określa, jaką procentową wartość zysku osiągnęła
nasza inwestycja. Może być obliczana i analizowana na różne
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okresy czasu. Przeciętna stopa zwrotu roczna, którą będziemy
analizować, jest podawana w skali roku i uwzględnia efekt
procentu składanego, co pozwala na uzyskanie takiego samego
całkowitego zwrotu jak wynik rzeczywisty funduszu w tym samym
okresie.

Arka  BZ  WBK  Stabilnego  Wzrostu  Fundusz
Inwestycyjny Otwarty
Rodzaj funduszu: Stabilnego wzrostu

Towarzystwo: BZ WBK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Ten fundusz jest klasyfikowany jako fundusz stabilnego wzrostu
i może inwestować do 35% swoich aktywów w akcje. Inwestycje w
akcje  są  dokonywane  w  spółki  o  dużej  kapitalizacji,
przekraczającej  250  milionów  złotych,  i  opierają  się  na
szczegółowej  analizie  fundamentalnej,  uwzględniającej  stan
gospodarki,  branży  i  konkretnych  spółek.  Niezainwestowane
środki są ulokowane w bony skarbowe, obligacje Skarbu Państwa
i  inne  instrumenty  dłużne.  Fundusz  zobowiązuje  się  do
lokowania co najmniej 66% swoich aktywów w papiery wartościowe
emitowane przez podmioty z siedzibą w Polsce oraz inne aktywa
denominowane w polskiej walucie.

Arka  BZ  WBK  Akcji  Fundusz  Inwestycyjny
Otwarty
Rodzaj funduszu: Akcji

Towarzystwo: BZ WBK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Fundusz  przeznacza  co  najmniej  66%  swoich  aktywów  na
inwestycje w akcje i podobne instrumenty finansowe. Pozostałe
aktywa Funduszu zostaną ulokowane w instrumenty dłużne.

Arka BZ WBK Obligacji Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Rodzaj funduszu Obligacji



Towarzystwo BZ WBK Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A.

Fundusz skupia się głównie na inwestycjach w dłużne papiery
wartościowe o terminie wykupu co najmniej rocznym, takie jak
obligacje  Skarbu  Państwa,  bony  skarbowe  i  inne  dłużne
instrumenty  emitentów  o  wysokiej  jakości  finansowej.  Co
najmniej  66%  aktywów  Funduszu  jest  ulokowanych  w  papiery
wartościowe denominowane w polskiej walucie. Taka specyfika
portfela  inwestycyjnego  powoduje,  że  wartość  jednostki
uczestnictwa Funduszu jest wrażliwa na zmiany rynkowych stóp
procentowych – w przypadku spadku stóp procentowych Fundusz
może uzyskać dodatkowe zyski, ale też może ponieść straty w
przypadku wzrostu stóp.

Analiza
Dane uzyskane w dniu 27 października 2003 roku prezentują
różnorodność prowizji pobieranych przez fundusze inwestycyjne.
Zostały  one  poddane  analizie  z  wykorzystaniem  arkusza
kalkulacyjnego w celu określenia wpływu wysokości prowizji na
inwestycję. Przyjęto hipotetyczne założenia dotyczące średniej
rocznej  stopy  zwrotu  brutto  (10%  we  wszystkich  trzech
analizowanych  funduszach)  oraz  braku  kosztów  operacyjnych.
Wysokość prowizji przy wpłacie wynosiła odpowiednio 0%, 2,5% i
5%  –  co  odpowiada  dolnej,  średniej  i  górnej  granicy
pobieranych prowizji przez polskie fundusze. Okres inwestycji
został ustalony na 20 lat, a miesięczna inwestycja wynosiła
500 PLN, z początkowym wkładem w wysokości 1000 PLN.

Otrzymałem następujące wyniki :

w  pierwszym  przypadku  przy  zerowej  prowizji  przy
wypłacie otrzymamy 387.012,45 pln (zarówno na początku
jak i co miesiąc inwestowana będzie całość kwoty którą
wpłacimy)
przy  prowizji  wynoszącej  2,5%  wartość  inwestycji  na
koniec okresu wyniesie 377.337,18 pln (z naszego tysiąca



zostanie zainwestowane 975 pln a następnie miesięcznie
fundusz będzie inwestował 487,5 pln)
natomiast gdy prowizja będzie wynosiła aż 5% wypłacając
otrzymamy  kwotę  367.661,87  pln  (na  początku
zainwestowane  zostanie  950  pln  z  naszego  tysiąca  a
miesięcznie 475 pln)

Dla większej przejrzystości umieszczam je w poniższej tabeli.

Tabela 9. Wpływ prowizji pobieranej za dystrybucje na wyniki
funduszy

Scenariusz
Prowizja przy

wpłacie
Kwota inwestycji na koniec

okresu

Scenariusz 1 0% 387.012,45 pln

Scenariusz 2 2,5% 377.337,18 pln

Scenariusz 3 5% 367.661,87 pln
Jak widać z powyższej tabeli, wysokość prowizji wpływa na
kwotę ostatecznej inwestycji. Im prowizja wyższa, tym mniejsza
kwota jest dostępna do inwestycji i tym mniejsze są ostateczne
zyski. Warto zwrócić uwagę, że powyższe wyniki opierają się na
hipotetycznych założeniach, które nie zawsze odzwierciedlają
rzeczywistość.

Źródło: Obliczenia własne

Wyniki symulacji inwestycji na 20 lat przy średniej rocznej
stopie zwrotu brutto wynoszącej 10% i miesięcznej wpłacie w
wysokości 500 PLN:

Przy kosztach operacyjnych w wysokości 0,5%: Otrzymamy1.
362 411,88 PLN.
Przy kosztach operacyjnych w wysokości 1,5%: Otrzymamy2.
318 511,54 PLN.

Jak widać, nawet niewielka różnica w kosztach operacyjnych
może mieć duży wpływ na wynik końcowy inwestycji. Dlatego
ważne jest, aby dokładnie przeanalizować koszty związane z



inwestycją przed podjęciem decyzji.

Wyniki  funduszy  hybrydowych  i  akcyjnych  były  w  ostatnich
pięciu  latach  relatywnie  słabe,  jednak  ze  względu  na
oczekiwania  dotyczące  szybkiego  wzrostu  gospodarczego  oraz
przystąpienia Polski do UE, perspektywy funduszy inwestujących
w papiery udziałowe wydają się być korzystne. Dalej spadające
stopy  procentowe  i  konwergencja  polskiej  gospodarki  do
standardów  UE  powinny  zwiększyć  atrakcyjność  funduszy
akcyjnych  w  stosunku  do  funduszy  papierów  wierzycielskich.
Wzrost  dochodowości  funduszy  akcyjnych  będzie  dodatkowo
wspierany wprowadzeniem zasad ładu korporacyjnego w spółkach
publicznych.

Należy zwrócić uwagę, że porównanie funduszy powinno odbywać
się w ramach tej samej kategorii. Widać jednak, że różnica
między wynikami to 43 900,33 pln, czyli ponad 12% – i ta
różnica będzie rosła w miarę upływu czasu.

Nie  tylko  umiejętności  zarządzającego  naszymi  pieniędzmi
wpływają  na  wysokość  otrzymanej  wypłaty  w  przyszłości.  W
dalszej części, korzystając z danych historycznych, pokażę jak
skład portfela i struktura aktywów wpływają na efektywność
funduszu, oraz jak kategorie funduszy i przykładowe fundusze
radziły sobie w 2002 roku.

W  serwisie  dyplom.com.pl  prezentujemy  obronione  prace
dyplomowe, które mogą służyć za wzór do napisania własnej
pracy  -  gdyby  potrzebowali  jeszcze  Państwo  konsultacji  to
polecamy stronę pisanie prac - fachowa pomoc w pisaniu prac.
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