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¥ CO JEST DROGIE:
Sebastian Buczek,
prezes Quercus TFI
(na fot. z lewej),

nie moina oceniac
tylko po tym,

ile kosztujg
fundusze akcyjne.
Jarostaw Mazek

z firmy doradczej
Fund Team dodaje,
e te 53 relatywnie
drogie ze wigledu
na optatg

dla dystrybutora.
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Nie taki fundusz drogl,
jak sie 0 nim mo

Opfata za zarzadzanie w polskich funduszach akcyjnych
rzeczywiscie jest relatywnie wysoka. Ale diabet tkwi w szczegotach

jdabrowska@pbpl = 22-333-99-39

Wysokost oplat za zarzadranie w rodzi-
mych funduszach inwestycyjnych od daw-
nawzbudza kontrowersje. Problem jest pa-
lacy zwiaszcza wtedy, kiedy stopy zwrotu 53
na tyle niskde, Ze po odjeciu kosztow kient
TFI laduje pod kreska. Przedstawiciele
branzy zarzqdzania aktywami przekoniijg
jednak, e méwienie o tym, 22 w Polsce jest
drogo, to uproszczenie. Bo — po pierwsze
— trzeba spojrzed na calost kosztdw, kid-
re ponosi klient (oplaty za zarzadzanie sa
wyzsze w Polsce ni za granica, ale z opla-
13 za nabycie jest odwromie), a po drugie
- produktdw nie mogna wrzucad dojedne-
govoriaimiersyésamamiarg.

Fundusze pobierajg najczescie] dwie
oplaty — za nabycie i za zarzgdzanie.
Czasem, choé w Polsce stosunkowo rzad-
ko, w gre wehodzi akze rzw. oplata umo-
rzeniowa.

- Oplata za nabycie jest de facto oplata
dystrybutora. Pobiera ja co prawda TFIL,
ale oddaje dystrybutorowi i to najezescie]
wiasnie on decyduje o tym, czy udzielié
Kientowi znizki czy nie. Oplata za zarza-
dzanie pobierana przez TFI z funduszu ak-
cyjnego wynosi najczesciej 4 proc. Z tego
co najmniej 50 proc. towarzystwo odda-
je dysoybutorowi — wyjasnia Jaroslaw
Mazek, prezes Fund Team, start-upu
z branZy doradztwa finansowego.

Kontrowersyjne 4 proc.

To wlasnie argument o wysokosc oplaty
za zarzadzanie polskim funduszem akcyj-
nym przytaczany jest najczesciej przez
zwolennikdw tezy, mowiacej o tym, 2e
krajowe produkty sa drogie.

- Rainica w oplatach za zarzgdzanie
dla funduszy krajowych i zagraniczmych
w przypadku rozwigzan dhumych czy go-
téwkowych nie razi tak bardzo jak w przy-
padku funduszy akeyjnych. W przypadiu
funduszy detalicznych srednia stawka
w Polsce to 1,2-1,5 proc., w Europie ponizej
1 proc. Natomiast w preypadbu rozwiazan
akcyinych to 4 proc., wobec okoto 2 proc.
To juf wyrana dysproporcia — dodaje
Jarostaw Mazek.

Sebastian Buczek, posilkujac sie przy-
kiadem z wlasnego towarzystwa, wskazu-
je narozdéwigk pomiedzy postrzeganiem
a realiami w oplatach.

- 4 proc., kiore czesto pojawia sig
w mediach, dotyczy tylko jednego typu,
i to najbardzie] ryzykownych produkidw
— akeyjrych. W funduszach akeji w Polsce
zainwestowanych jest relatywnie nie-
wiele pieniedzy. Wiekszoé¢ ulokowano
w funduszach diugnych, a te nie 53 drogie.
Przykiadowo, oplata za zarzadzanie w naj-
wigkszym fundusa 2 oferty Quercusa, el
Quercus Ochrony Kapitalu, wynosi okolo
1 proc. rocznie. A to fundusz, w ktorym
zgromadzone jest okolo 2 mid =t akrywow,
co stanowi blisko polowe naszych aktywow
pod zarzadzaniem. Gdybysmy wzieli pod
uwage wszystkie fundusze Quercusa, 1o
srednia oplata za zarzadzanie wyniostaby
niewiele wiecej niZ 2 proc., a nie 4 proc.,
o krérych tak czesto mowi sie w mediach
— argumentuje Sebastian Buczek.

Réinice uzasadnione
Ewa Madej, dyrektor ds. komunikacji
w lzbie Zarzadzajacych Funduszami
i Akrywami, przyznaje, 2e oplaty za zarza-
dzanie w Polsce 53 wyisze niZ w Europie
i USA. Ale nie drieje sie to bez przyczyny.
- Warto pamieta¢ o tym, Ze na
Zachodzie klienci placa tzw. upfront fee
[oplata preygotowaweza — red.] i wydajg
konkretng kwote na poczatku inwestycji,

»

Na Zachodzie
klienci placa
tzw. upfront
feeiwydaja
konkretna
kwote

na poczatku
inwestycii,
€O jest
skuteczna
motywacia
do tego,

aby pozostac
w funduszu
diuzej.

co jest skuteczng motywacia do tego, aby
pozostac w funduszu dhuzej. Zatem opla-
ta za zarzadzanie w dhuiszym horyzoncie
moze by¢ niZsza. Ponadto, na Zachodzie
istmiejg mechanizmy gwarantowane usta-
wowo, wspierajgce dlugoterminowosé
oszezedzania wfunduszach, co powoduje,
#e sredni czas inwestycji jest tam znacznie
dhuzszy — podkresla Ewa Madej.

Takie Sebastian Buczek zwraca uwa-
g£¢ na to, 2e wigkszos¢ inwestycji polskich
klientdw jest raczej krdtkoterminowa hub
co najwyzej srednioterminowa. W takim
przypadku, jak twierdzi, moge sie jednak
okazaé, ze faczny poziom opiat bedzie
wysszy w funduszach zagranicznych ni?
polskich ze wegledu na rdénice w sposobie
ich pobierania.

— W Polsce klient jest w stanie wyne-
gocjowac bardzo niska oplate na wstepie
i 2 reguly wynosi ona od 0 do 2 proc.,
w zaleznosci od funduszu. W przypadiu
rogwigzan zagranicznych opiata za zarza-
dzanie jest nizsza, ale np. w przypadku
funduszu akcyjnego na wstepie trzeba za-
placi¢ najczesciej a2 5 proc. To oznacza,
ze w przypadiu funduszu zagranicznego
inwestowane jest tylko 95 proc. kapitatu,
zas w przypadku funduszy polskich udziat
jest wiekszy i siega 98-100 proc. — mowi
prezes Quercusa.

W Domu Inwestycyjnym Xelion prawie
wszystkie zagraniczne rogwiazania akeyj-
ne z oferty BlackRock majg 5-procentows
oplatg ma:ﬁpu.lacyjnq. Wysokosc prowizji
za zarzadzanie waha sie w przedziale 0,75
-1,75 proc. Maksymalna wysokosc oplaty za
nabycie funduszy Quercusa w tym samym
domu imwestycyjnym to 3,8 proc.

W przypadku funduszy zagranicznych
{Allianz, Schroders, Bl;ack Rock, Franklin,
Fidelity) dystrybuowanych przez Bank
Handlowy, dla inwestycji w wysokosci 100
tys. zl oplata dystrybucyjna wynosi z regu-
ty 4 proc. dla funduszy akcyjnych (wyjat-

kiem jest Franklin — 3 proc.} i 2 proc. dla
funduszy dhuimych. Oplaty za zarzadzanie
wynosza najczescief 1,5-1,75 proc. dla fun-
duszy akcyjnych i 0,75-1,25 dla dhuznych.

W przypadku funduszy zagranicamych
BlackRock sprzedawanych przez Bank
Handlowy przykladowe stawkd dla wpla-
ty w wysokodei 100 tys. zi to 4,5 proc. na
oplacie dystrybucyjne]j dia funduszy ak-
cyjoych i 2 proc. dla dhinych. Dla 500
tys. 2! to — odpowiednio — 3,51 1,5 proc.
Natomiast wysokodéc oplaty za zarzadzanie
waha sie w przedziale 151,75 proc. w przy-
padiu funduszy akeyjnych i 0,75-1,25 proc.
dla dhuimych.

— Fundusze zagraniczne sa bardzo dro-
gie na wejéciu. Pdénie] sa rzeczywiicie
tarisze od polskich produktdw. Ale opracz
oplaty za zarzadzanie moga pobierac
inne opfaty, jak Franklin [oprdcz oplaty
za zarzadzanie wystepuje takie oplata za
prowadzenie rejestru w wysokosci do 1,25
Pproc. rocznie na pokrycie kosztdw admini-
stracyjnych przez glownego dystrybutora
- red.] - podsumowuje Sebastian Buczel.

Pomysl na zmiang

— W ramach [ZFiA cheielibyémy rozpoczaé
d}@kl.m@ nad najdrodszymi funduszami ak-
cyjnymi, by wypracowad wspolne stano-
wisko. Chcieh‘byr;my poprawic wizerunek
polskich funduszy, kiore — patrzac przez
pryzmat wazystkich oferowanych produk-
tow — nie sa tak drogie, jak sie powszech-
nie sadzi — mowi prezes Quercusa.

Jarostaw Mazek uwaza, 2e zmniejszenie
oplaty za zarzadzanie w polskich fundu-
szach akeyjnych mialoby sens.

— Moina pomysled, Ze z punktu widze-
nia dystrybutora to nie najlepszy pomyst,
bo zmniejszy przychody. Jezeli jednak
cheemy, aby klient mial zaufanie do sek-
tora zarzadzania aktywami, to zmiana
taka przyniesie dobre efelay w dhuiszym
terminie — twierdzi Jarostaw Mazek. & ¢



