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Prospekty informacyjne funduszy inwestycyjnych po zmianach

Jednym z podstawowych i jednoczesnie najwaznigjszych obowigzkéw spoczywajacych na funduszach
inwestycyjnych otwartych oraz na specjalistycznych funduszach inwestycyjnych otwartych, ktére zamierzaja
oferowa¢ i zbywad swe jednostki uczestnictwa inwestorom, jest obowigzek sporzadzenia prospektu
informacyjnego oraz skrétu tegoz prospektu. Zgodnie z postanowieniami Ustawy z dnia 27 maja 2004 r.
o funduszach inwestycyjnych, fundusz inwestycyjny otwarty oraz specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty
majg obowigzek publikowania prospektéw informacyjnych, skrétéw prospektow oraz poédtrocznych
sprawozdan finansowych, w tym potaczonych sprawozdan funduszy z wydzielonymi subfunduszami oraz
sprawozdan jednostkowych subfunduszy na stronach internetowych wskazanych w statucie funduszu.

Artur Zapata, tukasz Wéjtowicz Czytaj na stronie 2
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Robert Parker ocenia kondycje globalnych rynkéw finansowych
5 sierpnia 2008

Po gwaftownym wzroscie cen surowcdw, w tym ropy naftowej, ostatnie tygodnie
przynosza spadki. Czy to odwrdcenie trendu ma szanse sie utrzymac w dfuzszej
perspektywie?

W ciggu ostatnich trzech tygodni ceny ropy naftowej spadly z poziomu ponad 345 dolaréw
za barytke do okoto 920-325 dolaréw. Przyczyn takiego stanu rzeczy moze by¢ kilka. Najwy-
raznigj maleje popyt ze strony najbardziej uprzemystowionych krajéw na swiecie. Dodatkowo
mniejsze zapotrzebowanie na rope naftowg zgtaszajg Chiny. Na to natozylo sie delikatne
zwiekszenie wydobycia przez kraje OPEC, spowolnienie zainteresowania inwestycjami
dtugoterminowymi na rynku surowcédw oraz odwrécenie krétkoterminowych pozycji
inwestycyjnych przez inwestoréw instytucjonalnych w rodzaju funduszy emerytalnych.

Robert Parker odpowiada na pytania Izby Zarzadzajacych Funduszami i Aktywami Czytaj na stronie 3

Polacy chca sie uczy¢ o funduszach inwestycyjnych

Czy o funduszach inwestycyjnych warto sie uczy¢z Ktos mégtby powiedzie¢, ze przeciez wystarczy miec troche
gotéwki, dobrze jg ulokowad w najbardziej zyskownym funduszu i cieszy¢ sie z otrzymywanych profitéw. Tak
oczywiscie bytoby najlepigj, tylko jak wybra¢ odpowiedni fundusz wsréd ponad 400 obecnych na rynku, jakie
czynniki ryzyka uwzgledni¢, na jak diugi okres czasu zainwestowac pienigdze — to tylko niektdre z pytan,
na ktore kazdy Inwestor przed podjeciem decyzji inwestycyjnej powinien sobie odpowiedzied. A nie jest to takie
fatwe jesli stykamy sie z rynkiem kapitatowym po raz pierwszy.

Maja Abramczyk Czytaj na stronie 4
Izba Zarzadzajacych Funduszami i Aktywami
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Prospekty informacyjne funduszy inwestycyjnych po zmianach

Jednym z podstawowych i jednoczesnie najwazniejszych obowigzkédw spoczy-
wajacych na funduszach inwestycyjnych otwartych oraz na specjalistycznych
funduszach inwestycyjnych otwartych, ktére zamierzaja oferowac i zbywac
swe jednostki uczestnictwa inwestorom, jest obowigzek sporzadzenia pro-
spektu informacyjnego oraz skrétu tegoz prospektu. Zgodnie z postanowie-
niami Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych, fundusz
inwestycyjny otwarty oraz specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty maja
obowiazek publikowania prospektéw informacyjnych, skrétéw prospektdéw
oraz pétrocznych sprawozdan finansowych, w tym potgczonych sprawozdan
funduszy z wydzielonymi subfunduszami oraz sprawozdan jednostkowych
subfunduszy na stronach internetowych wskazanych w statucie funduszu.
W wykonaniu delegacji Ustawy, Rada Ministréw w rozporzadzeniu z dnia
33 wrzesnia 2004 r. w sprawie prospektu informacyjnego funduszu inwestycyj-
nego otwartego oraz specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego,
a takze skrétu tego prospektu, ktérego postanowienia zostaty nastepnie
zmienioneg rozporzadzeniem z dnia 4 maja 2006 r. dokonata okreslenia szcze-
gotowej tresci prospektu informacyjnego oraz jego skrétu.

W zwiazku z dynamicznym rozwojem rynku funduszy inwestycyjnych w Polsce,
zaistniata potrzeba wydania nowego rozporzadzenia, a tym samym usprawnie-
nia regulacji prawnych dotyczacych zakresu i formy udostepniania przez fundu-
sze inwestycyjne informagji ich uczestnikom oraz potencjalnym inwestorom.
Powyzsze jest przede wszystkim wynikiem doswiadczen podmiotéow zwiaza-
nych z rynkiem funduszy inwestycyjnych w zwigzku ze stosowaniem rozporza-
dzenia oraz zmieniajacych sie¢ warunkéw prowadzenia dziatalnosci na rynku
kapitatowym.

W wyniku konsultacji przeprowadzonych z najwazniejszymi instytucjami
zwigzanymi z dziatalnoscig funduszy inwestycyjnych w Polsce, w tym z Komisjg
Nadzoru Finansowego oraz Izbg Zarzadzajacych Funduszami i Aktywami
czy 1zba Doméw Maklerskich, w ramach prac prowadzonych w Ministerstwie
Finanséw, przygotowane zostato nowe rozporzadzenie Rady Ministrow z dnia
6 listopada 2007 r. w sprawie prospektu informacyjnego funduszu inwestycyj-
nego otwartego oraz specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego,
a takze skrétu tego prospektu. Przyjecie zupetnie nowego rozporzadzenia
zamiast dokonania nowelizacji poprzednio obowigzujacego wynikato gtéwnie
ze znaczngj ilosci oraz wagi dokonywanych zmian. Majac na uwadze powyzsze,
koniecznym jest wskazanie najwaznigjszych przepiséw Rozporzadzenia objetych
tymi zmianami, czego przedmiotem jest niniejszy artykut. Jest to celowe tym
bardzigj, ze w dniu 33 maja 2008 r. minat termin, w ktérym fundusze inwesty-
cyjne zargjestrowane przed dniem wejscia w zycie Rozporzadzenia miaty
obowigzek dostosowania prospektow i skrotéw prospektdw, sporzadzonych
i ogtoszonych przed dniem wejscia w zycie Rozporzadzenia, do wymogéw
tegoz Rozporzadzenia.

Zmiany dokonane poprzez wydanie Rozporzadzenia, zmierzajg gtownie w kie-
runku uproszczenia i usystematyzowania prospektu informacyjnego, a w szcze-
golnosci zas skrotu tegoz prospektu. Zamiarem prawodawcy byto, aby doku-
ment ofertowy, w sposdb jak najbardzigj przejrzysty i przyjazny dla inwestora,
okreslatistote funduszu inwestycyjnego jednoczesnie przedstawiajac wszystkie
istotne informacje z punktu widzenia uczestnika oraz potencjalnych uczestni-
kéw funduszu. W wyniku wprowadzonych modyfikacji tres¢ skrotu prospektu
obejmowac powinna najistotnigjsze informacje dotyczace funduszu. Na wzér
dokumentéw ofertowych funduszy zagranicznych, skrét prospektu powinien
zawigra¢ podstawowe dane o funduszu, obejmujace informacje na temat
charakterystyki polityki inwestycyjnej funduszu, profilu inwestora, struktury
kosztéw czy wynikéw funduszu. Dodatkowo, warto nadmieni¢, iz skrét pro-
spektu powinien zawierad takze ostrzezenia prawne.

Istotng modyfikacje wprowadzono w odniesieniu do tak zwanych funduszy
parasolowych. Obecnie przepisy Rozporzadzenia, dopuszczaja mozliwosé
sporzadzenia jednego skrétu prospektu dla wszystkich subfunduszy, odre-
bnych skrotéw prospektow dla kazdego subfunduszu albo tez jednego skrétu

prospektu dla wszystkich subfunduszy i odrebnych skrétéw prospektéw dla
kazdego subfunduszu. Wprowadzenie powyzszej zmiany, znaczgco
poprawia i uelastycznia zasady tworzenia skrétu prospektu przez fundusze
z wydzielonymi subfunduszami. Rozwigzanie to powinno przyczyni¢ sie do
zwiekszenia marketingowej wagi skrétu prospektu, jako czesto podstawo-
wego dokumentu ofertowego. Kolejng zmiana wynikajaca z koniecznosci
zmiany regulacji, ktére powodowaty, iz prospekty i skroty prospektéw
funduszy byly zbyt obszerne a przez to niewystarczajgco czytelne, jest
umieszczenie w Rozporzadzeniu na nowo ujetych zasad zamieszczania
w prospekcie informacyjnym informacji wspdlnych dla funduszy inwestycyj-
nych z wydziglonymi subfunduszami. Obecnie informacje ujawniane w dziale
.Dane o funduszu” zamieszczane sa odrebnie dla kazdego subfunduszu,
z tym ze te z informacji, ktére sa wspdlne dla wszystkich subfunduszy, moga
by¢ zamieszczane tacznie przed podaniem informagji, ktére winny byc
podane osobno. Kolejna wreszcie wazna zmiang, wynikajacg z wprowadzenia
Rozporzadzenia jest, iz w prospekcie informacyjnym, a takze skrécie tego
prospektu nie ma juz koniecznosci zamieszczania informacji wykazywanych
w innych dokumentach. Przyktadem takiego uproszczenia jest kwestia
unikania powiglania informacji zawartych w statucie funduszu, poniewaz
statut powinien by¢ zataczony do prospektu, a skoro tak, jak najbardziej
stuszng zmiana jest wyeliminowanie zapiséw, ktére naktadaty obowiazek
prezentowania w prospektach informacji zawartych w statucie funduszu.
Nowym rozwigzaniem, ktérego nie przewidywa3 dotychczasowe rozporza-
dzenie jest kwestia prezentacji w prospekcie informacyjnym wynikéw
funduszy zbywajacych jednostki uczestnictwa réznigce sie zwigzanym z nimi
sposobem pobierania op3t obcigzajacych aktywa funduszu. Obecnie
uwzgledniona zosta3 sytuacja, gdy w trakcie okresu, za ktéry prezentowane
sg dane odrebnie dla kazdej kategorii jednostek uczestnictwa, fundusz
wprowadza badZ wycofuje dane kategorie jednostek uczestnictwa. W takim
wypadku, dane powinny by¢ prezentowane jedynie w sytuacji, w ktérej dana
kategoria jednostek uczestnictwa byta wyodrebniania w sposéb ciagty przez
caly okres, za ktéry dane powinny by¢ prezentowane. Pozwala to na rzetelne
i prawdziwe prezentowanie uczestnikom danych poréwnawczych oraz
oddaje rzeczywisty obraz optacalnosci inwestycji w dane kategorie jednostek.
Rozporzadzenie wprowadza réwniez zmiany w zakresie prezentacji przez
fundusz Wspd3zynnika Kosztéw Cakowitych. Ze wzgledu na istotny chara-
kter informacji o udziale kosztéw niezwigzanych bezposrednio z dziatalnoscig
inwestycyjng funduszu w srednigj wartosci aktywow netto w danym roku,
fundusze beda zobowigzane do obligatoryjnego wskazywania w prospe-
ktach wartosci wskaznika WKC, natomiast podawanie wartosci pozostatych
wspotczynnikéw przybierze charakter fakultatywny.

Ponadto wprowadzony zostat obowigzek przewidujacy, iz dane zawarte
w prospekcie oraz w skrécie prospektu powinny by¢ aktualizowane przez
sporzadzenie tekstu jednolitego, co najmnigj raz w roku w terminie do dnia
33 maja roku nastepujacego po zakonczeniu roku obrotowego, a nie jak
to byto obecnie w terminie do 35 maja. Nieznaczne wydtuzenie okresu na
aktualizacje dokumentéw powinno pozwoli¢ towarzystwom, ktére te dane
przygotowuja, korzystac z danych finansowych, ktére zostaty zweryfikowane
przez biegtego rewidenta, a to z kolei przyczyni sie do ich rzetelnigjszego
przygotowania.

Podsumowujac, nalezy stwierdzi¢, iz nowelizacja wprowadzona w Rozporzg-
dzeniu zawiera liczne przepisy usprawniajace i utatwiajace proces przygo-
towywania prospektu informacyjnego funduszu inwestycyjnego oraz skrétu
tego prospektu. Z pewnoscia ztagodzenie licznych formalnosci przewidzia-
nych w poprzednio obowigzujacym rozporzadzeniu, przyczyni sie do wiekszej
przejrzystosci dokumentéw ofertowych, nie wptywajac jednoczesnie na zwie-
kszenie zagrozen po stronie inwestoréw, oraz miejmy nadzieje przyczyni sie
do obnizenia kosztéw zwigzanych z ich przygotowaniem.

Artur Zapata, tukasz Wojtowicz
Dewey&LeBoeuf
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Robert Parker ocenia kondycje globalnych rynkéw finansowych

Po gwaftownym wzroscie cen surowcéw, w tym ropy naftowej, ostatnie
tygodnie przynosza spadki. Czy to odwrdcenie trendu ma szanse sie utrzy-
mac w dluzszej perspektywie?

W ciggu ostatnich trzech tygodni ceny ropy naftowej spadty z poziomu ponad
345 dolaréw za barytke do okoto 320-325 dolaréw. Przyczyn takiego stanu
rzeczy moze by¢ kilka. Najwyrazniej maleje popyt ze strony najbardzigj uprze-
mystowionych krajéw na swiecie. Dodatkowo mniejsze zapotrzebowanie
na rope naftowg zgtaszaja Chiny. Na to natozyto sie delikatne zwigkszenie
wydobycia przez kraje OPEC, spowolnienie zainteresowania inwestycjami
dtugoterminowymi na rynku surowcéw oraz odwrdcenie krétkoterminowych
pozycji inwestycyjnych przez inwestoréw instytucjonalnych w rodzaju fundu-
szy emerytalnych. Niewatpliwie spadkowi ceny ropy naftowej sprzyja réwniez
ostabienie napiec¢ politycznych w zwiazku z trwajacymi lub planowanymi
rozmowami na linii Stany Zjednoczone/Iran oraz Izrael/Syria.

W ostatnich tygodniach obserwujemy réwniez oznaki stabilizacji dolara.
Czy mozna ja juz uznac za trwata?

Aktualnie mozemy zaobserwowac budowanie sie uzasadnienia dla silniejszego
dolara, zwtaszcza, ze w wyniku ostabignia koniunktury w Eurolandzie, stabnie
euro. Silniejszy dolar to dobra informacja w odniesieniu do tendencji proinfla-
cyjnych w Stanach Zjednoczonych. Réwniez OPEC docenia silniejszego dolara,
ktéry pozwoli tej organizacji zaakceptowac nizsze ceny ropy naftowej.
Mozliwe umacnianie sie dolara bedzie jednak procesem powolnym i bedzie
uzaleznione réwniez od sytuacji euro i funta brytyjskiego.

Najbardzigj prawdopodobny scenariusz to stabilizacja w parze dolar
amerykanski-jen lub delikatne ostabienie jena. Warto réwniez zwrdéci¢ uwage
na techniczng stabos¢ franka szwajcarskiego.

Jak ocenia Pan rozwdj sytuacji na rynku amerykanskim?

Scenariusz bazowy, jaki przyjmujemy, to wzrost w gospodarce amerykanskiej
na poziomie ok. 0,5-3% w drugiej potowie 2008 r. Ta prognoza zaktada
ksztattowanie sie ceny ropy naftowej na poziomie miedzy 900 a 320 dolaréw
za barytke, spadek cen zywnosci o minimum 5%, w konsekwencji wzrost
realngj konsumpcji o ok. 3% oraz wzrost wydatkow inwestycyjnych zwtaszcza,
jesli oczekiwany trend wzrostowy w inwestycjach oraz wzrost eksportu
utrzymaja sie.

Czy silny eksport amerykariski powstrzyma USA przed recesja?
Amerykanska gospodarka wcigz pokazuje mocno kontrastowe dane: spo-
wolnienie na rynku domdw, stabe dane o konsumpcji oraz pozostajacy pod
presja system finansowy, ale jednoczesnie — wyjatkowo silny eksport.
W maju eksport wzrdst o 38,7% w ujeciu rocznym, podczas gdy wolumen
eksportu wzrdst o 30,3%. Najsilniejsze sektory proeksportowe to zywnos¢
i napoje (do 40% w ujeciu rocznym), zaopatrzenie przemystu i materiaty (do
23,6% w ujeciu rocznym) oraz dobra konsumpcyjne z wylaczeniem samocho-
dow (do 32% w ujeciu rocznym). W ciggu ostatnich 6 miesiecy eksport do
25 krajéw Unii Europejskiej wzrdst w ujeciu rocznym o 33%.

Produkcja przemystowa wzrosta o 0,5% w ujeciu miesiecznym w czerwcu
i wydaje sie, ze trend spadkowy zapoczatkowany w styczniu ma szanse
formowad dno. Wydajnos¢ zwiekszyta sie z powrotem do poziomu 79,9,
podczas gdy zamowienia na dobra trwatego uzytku wzrosty w ciggu ostatnich
dwadch miesiecy (o ok. 0,9% od kwietnia). Dane o zamoéwigniach réwniez sg
bardziej korzystne, zwlaszcza, jesli chodzi o dobra trwate z wytaczeniem srod-
kéw transportu, najwazniejszych metali, sprzetu elektronicznego i maszyn.

Oczekiwania w zakresie mozliwego zaciesniania polityki FED sa raczej
zmienne.

Polityka FED skoncentrowata si¢ na trzech obszarach: rekapitalizacji i ptyn-
nosci systemu bankowego, potrzebie utrzymania w ryzach inflacji bazowej
oraz oczekiwan unikniecia recesji.

Zaktadajac, ze inflacja odwrdci sie i ze inflacja bazowa pozostanie nigjako
w uspieniu, prawdopodobienstwo szybkiego zaciesniania polityki przez FED
jest mate. Jednak istnigje argument przemawiajacy za procesem powolnego
zaciesniania polityki monetarnej. Pierwszy to kontrola oczekiwan inflacyjnych,
drugi — ocgna poziomu ujemnych realnych stop procentowych, trzeci
—wsparcie dolara. Scenariusz bazowy to wiodaca stopa procentowa na pozio-
mie 2,5% na koniec roku.

Jak Pan ocenia gtebokos¢ spowolnienia gospodarczego w Eurolandzie?
W ciggu ostatnich trzech miesiecy obserwowalismy silne spowolnienie
w eksporcie Unii Europejskigj. W Niemczech zannualizowany spadek eksportu
w ostatnich trzech miesigcach wyniést 34,8%. Zdecydowanie negatywny
wptyw na eksport miato przewartosciowanie euro w odnigsieniu do dolara
i jena, ostatnie ostabienie funta oraz spadek popytu w Stanach Zjedno-
czonych, Wielkigj Brytanii i w Japonii. Jasne jest réwniez przyspieszenie
tendencji outsourcingu w centrach niskich kosztéw przyktadem jest Airbus)
oraz dowody wskazujace na spadek udziatu rynkowego na rynkach
wschodzacych. Zaktadajac jedynie delikatne ostabienie euro, wzrost eksportu
bedzie raczej ptaski lub delikatnie ujemny w drugigj potowie 2008 r.
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Wskazniki konsumpcji pozostaja stabe. Mimo iz w Niemczech sprzedaz
detaliczna poprawita sie w maju, pod wzgledem wolumenu wzrosta jedynie
00,2% w ujeciu rocznym i pozostawata w trendzie spadkowym od lutego.

Sprzedaz w ujeciu wartosciowym wykazuje podobne zachowanie i od lutego
spada w ujeciu zannualizowanym o 3,9%. Wolumeny sprzedazy zostaty
szczegdlnie dotkniete przez te gospodarki, jak Hiszpania czy Irlandia, ktére
doswiadczyly spadkéw na rynku nieruchomosci. Negatywne czynniki to nadal
obawa o wzrost bezrobocia, redukcja dochodu rozporzadzalnego w powodu
rosnacych cen zywnosci i energii, wplyw tzw. wealth effect w zwiazku ze
spadkami na rynkach akgji oraz brak podwyzek wynagrodzen. Zaktadajac
pewne odwrdcenie trendu na rynku cen surowcéw, konsumpcja powinna
rosnac w ciggu najblizszych 3-6 miesiecy, ale poprawa nie bedzie znaczaca.

Wydaje sie, ze ochtodzenie w gospodarce Eurolandu, ktére rozpoczeto sie
w marcu i kwietniu, pogtebia sie. Realny dodatni wzrost PKB w Hiszpanii
i Irlandii w drugigj potowie roku jest zagrozony. Euroland jako catos¢ w tym
samym czasie zwolni do 3% wzrostu i prawdopodobnie nadal bedzie stabt
na poczatku 2009r.

Paradoksalnie gospodarka japoriska wydaje sie radzi¢ sobie jednak
lepiej niz pozostate.

W Japonii aktualne dane ekonomiczne wskazujg na delikatng poprawe
i druga potowa biezacego roku powinna zakonczy¢ sie na wzroscie rzedu
a,5%. Dla kontrastu, wszystkie sektory gospodarki Eurolandu zaczety stabna¢
w ciggu ostatnich 2-3 miesiecy i wzrost w Eurolandzie prawdopodobnie
zamknig sie na poziomie 3% w drugigj potowie tego roku. Przy czym jedyne
pozytywne informacje dotycza konsumpcji z uwagi na nizsze ceny surowcow.

Produkcja przemystowa w maju odbita si¢ ostro po spowolnieniu w marcu
i kwietniu, i w ujeciu rocznym wyniosta 2,3%. Nowe zamodwienia rowniez sie
poprawity i s na najwyzszym poziomie od styczniowego 5,3% w ujeciu
rocznym. Spadek eksportu od stycznia do kwietnia odwrdécit sie w maju
i eksport poprawit sie 0 2,9% w ujeciu rocznym. Do pozytywnych akcentow
nalezata stabilizacja jena wobec dolara amerykanskiego, kontynuacja trendu
stabego jena w stosunku do euro oraz wzrost popytu w Azji.

Konsumpcja wydaje sie odzywac w czerwcu po stabych trzech poprzednich
miesigcach. W czerwcu sprzedaz w domach towarowych w Tokio wzrosta
03,7% w poréwnaniu z kwietniem, podczas gdy w maju wzrost ten wynidst
jedynie 9,4% w ujeciu rocznym. Jednak jakakolwiek zmiana trendu
w konsumpgji bedzie ostabiona biorgc pod uwage spadek dochodu
rozporzadzalnego spowodowanego spadkiem cen energii i zywnosci.

Choc¢ ostatnie dane pokazujg na pewna poprawe w gospodarce japonskigj,
nalezy podkresli¢, iz jest on raczej skromny. Dane o inflacji ostabiaja
argumenty za zaciesnianiem polityki monetarnej przez Bank of Japan, cho¢
nie wykluczam skoordynowanej akcja z Bankiem Rezerwy Federalnej w USA,
mozliwej jeszcze w perspektywie potrocza.

ROBERT PARKER

Robert Parker jest Dyrektorem Zarzadza-
jacym Credit Suisse Asset Management
z siedziba w Londynie. Zajmuje réwniez
stanowisko Wiceprezesa ds. Relacji z Kli-
entami oraz Globalnego Dyrektora ds.
Kligntéw Instytucjonalnych — odpowiada
za zarzadzanie i rozwoj Asset Management
i relacje z klientami. Jest réwniez cztonkiem
Rady Prezeséw i Komitetu Inwestycyjnego
Credit Suisse.

Robert Parker dotaczyt do Credit Suisse w listopadzie 3982 roku. Wczesnigj pracowat w Lloyds
Bank International we Francji w zespole ds. finanséw korporacyjnych, a nastepnie przez 6 lat
w N M Rothschild & Sons, w departamencie rynkéw walutowych i rynkéw instrumentow
dituznych.

W Credit Suisse Robert Parker byt jednym z zatozycieli i cztonkéw departamentu Credit Suisse
First Boston Investment Management. Od 3982 do 3994 roku prowadzit i rozwijat w CSFB
Investment Management departament rynkédw walutowych i rynkéw instrumentéw
dtuznych. W 3994 roku zostat prezesem CSFB Investment Management, zas od 3995 roku
odpowiadat za zintegrowanie dziatarn Credit Suisse Asset Management i CSFB. W latach
3995-3998 pracowat jako Dyrektor Naczelny Credit Suisse Asset Management z siedziba
w Londynie.

Pan Parker jest absolwentem wydziatu ekonomii Uniwersytetu Cambridge.

Robert Parker
odpowiadat na pytania Izby Zarzadzajacych Funduszami i Aktywami
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Polacy chca sie uczy¢ o funduszach inwestycyjnych

Czy o funduszach inwestycyjnych warto sie uczyéz
Ktos mégtby powiedzieé, ze przeciez wystarczy
miec troche gotéwki, dobrze ja ulokowac w naj-
bardzigj zyskownym funduszu i cieszyc sie z otrzy-
mywanych profitéow. Tak oczywiscie bytoby najle-
pigj, tylko jak wybra¢ odpowiedni fundusz wsréd
ponad 400 obecnych na rynku, jakie czynniki ry-
zyka uwzgledni¢, na jak dlugi okres czasu
zainwestowac pienigdze - to tylko niektore
z pytan, na ktére kazdy Inwestor przed podjeciem
decyzji inwestycyjnej powinien sobie odpowie-
dziec. A nie jest to takie tatwe jesli stykamy sie
z rynkiem kapitatowym po raz pierwszy. Stojac na
rozdrozu decyzji finansowych i stawiajac sobig
pytanie ,,co dalgjz” mozemy wybrac kilka réznych
sciezek znalezienia odpowiedzi na nurtujace nas
pytania. Mozemy szuka¢ informacji na wtasna
reke ,grzebigc w Internecie”, podpytujac znajo-
mych, stuchajac porad ekspertéw lub udajac sie
do wyspecjalizowanych w doradztwie finanso-
wym firm. Gdy jednak okaze sie, ze otrzymane
informacje nie do konca sg satysfakcjonujace, gdy
zaistnieje potrzeba dokfadniejszego zapoznania
sie z zasadami rynku funduszy inwestycyjnych,
warto wtedy siegnac¢ do niedawno uruchomio-
nego przez Izbe Zarzadzajacych Funduszami i Akty-
wami kursu e-learningowego ,,Fundusze inwesty-
cyjne — wiedza dla kazdego”. Jego rosnaca
popularnos¢ potwierdza, ze Polacy ciagle chca sie
uczy¢ o funduszach i ze w tej nauce cenig sobie
wygode narzedzia jakim jest Internet.

Kurs powstat z mysla o tych, ktérym obce sa zaga-
dnienia rynku funduszy inwestycyjnych. W sposéb
przystepny przybliza najwazniejsze pojecia
i mechanizmy funkcjonujace na tym rynku a takze
specyfike, sposob dziatania i rodzaje funduszy
inwestycyjnych oraz przestanki indywidualnych
decyzji inwestycyjnych, az po wskazéwki doty-
czace inwestowania, czyli jak oszczedzad i zarza-
dzac wtasnymi srodkami zgromadzonymi w fun-
duszach. Jest to nowoczesne kompendium wiedzy,
migjsce gdzie kazdy otrzyma wyczerpujace
informacje i gdzie moze na biezagco monitorowacé
postepy swojej nauki.

Jak pokazujg badania Polacy ucza sie¢ coraz
chetnigj. Wedtug badania przeprowadzonego
przez IPSOS® w roku biezacym, prawie pofowa
Polakdw (47 proc.) odczuwa potrzebe poszerzania
kwalifikacji i umiejetnosci. W podobnym sondazu,
wykonanym w 2000 r., odsetek ten wynosit 33%.
Coraz czescigj tez obszar zainteresowania doty-
czy wiedzy ekonomicznej zwigzanegj z zarzadza-
niem witasnymi finansami, oszczedzaniem,
wiasciwym lokowaniem nadwyzek finansowych.
Pomimo réznych inicjatyw i dziatan w tym zakresie
(miedzy innymi wprowadzenie przedmiotu
Podstawy przedsiebiorczosci do programu szkét
ponadgimnazjalnych), poziom wiedzy ekono-
micznej spoteczenstwa pozostawia wigle do zycze-
nia. Dlatego istotne sa réwniez inne kanaty zdoby-
wania tej wiedzy. Zapytani o sposoby poszerzania
wiedzy Polacy najczesciej wymiegniaja korzystanie
z internetu (27% wskazan), ogladanie programéw
edukacyjnych i naukowych w telewizji (24%) oraz
lekture ksiazek i wydawnictw fachowych (20 %).
Udziat w szkoleniach, kursach i wyktadach wymie-
nito 33 proc. respondentéw badanych przez IPSOS’.

Siedem miesiecy funkcjonowania kursu o fundu-
szach inwestycyjnych stanowi potwierdzenie
powyzszej tendencji i wskazuje na to, ze istnigje
zapotrzebowanie na wiedze z zakresu funduszy
inwestycyjnych. Zdecydowana wigkszos¢ z prawie
9500 zalogowanych uzytkownikéw, to ludzie
mtodzi, najprawdopodobnigj studenci (wykres a),
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Wykresa.
Wiek uzytkownikéw kursu ,Fundusze inwestycyjne — wiedza dla kazdego”
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Zrédfo: obliczenia wlasne M do 19 lat
ktérzy zamierzaja inwestowac w fundusze
(wykres 2).

Wykres 2.
Doswiadczenie uzytkownikow kursu w inwestowaniu w fundusze
inwestycyjne
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Zrddto: obliczenia wiasne

Wazne jest, ze zainteresowanie kursem wykazuja
gtéwnie osoby miode, ktére prawdopodobnie
wiasnie zaczely samodzielne zycie i zaczynaja
podejmowacé samodzielne decyzje finansowe.
To, ze interesuja sie funduszami inwestycyjnymi,
chca sie 0 nich uczy¢ oraz ze zamierzaja inwesto-
wac dobrze wrézy na przysztos¢, gdyz warto
pamigtac, iz wzrost oszczednosci Polakéw stymu-
luje dalszy rozwdj naszej gospodarki. Juz teraz, na
przetomie ostatnich kilku lat, wida¢ lekka poprawe
w podejsciu naszego spoteczenstwa do oszcze-
dzania. Wedtug badan przeprowadzonych przez
PBS DGA na zlecenie Gazety Prawnegj, rosnie liczba
oséb, ktérym sytuacja finansowa pozwala na
inwestowanie. W 2007 roku odsetek Polakow,
ktérym udato sie zaoszczedzi¢ wzrést do 27%
z23% w roku poprzednim’ (wykres 3).

Wykres 3.
Jak oszczedzajg Polacy?
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Jesli zatem Polacy chcg oszczedzac i majg takie
mozliwosci finansowe, nalezy im to ufatwi¢,
stwarzajac warunki do swiadomego i racjo-
nalnego podejmowania decyzji w tym zakresie.
Dlatego w interesie Panstwa powinno lezed
dbanie o to, aby umigjetnos¢ poruszania sie
w swiecie finanséw osobistych dla kazdego
Polaka byla umiejetnoscia, ktéra nabywa sie
réwnolegle do innych podstawowych umigjetnosci
tj: czytanie, pisanie, liczenie. Jednym z narzedzi,
ktére warto wykorzystaé w tym procesie uczenia
o funduszach jest wtasnie kurs Izby.

Biorac pod uwage znaczenie jakie niesie ze soba
wzrost wiedzy ekonomicznej spoteczenstwa oraz
korzysci jakie w wymiarze jednostkowym i ogél-
nopanstwowym sie z tym wigza, nikt nie ma
chyba watpliwosci o potrzebie: prowadzenia
intensywnych i systematycznych dziatann nakiero-
wanych na edukowanie spoteczenstwa w zakre-
sie gospodarowania srodkami finansowymi.
Oczywista pozostaje réwniez odpowiedZ na po-
stawione na poczatku pytanie. Tak, o funduszach
ciggle warto sie uczy¢. Warto sie uczyé, zeby
swiadomie podejmowac decyzje co do gospo-
darowania wifasnymi pieniedzmi, zeby samo-
dzielnie weryfikowac i ocenia¢ docierajace do
uszu i oczu informacje, tresci reklam czy opinie
innych oséb. Bo taka wiedza to punkt wyjscia
— kto jg posiada moze stwierdzi¢, czy fundusz
inwestycyjny jest dla niego atrakcyjnym narze-
dziem i w jaki sposéb mozna go najlepigj
wykorzystac, zeby zaspokoic wiasne potrzeby.

Maja Abramczyk
Izba Zarzadzajacych Funduszami i Aktywami
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