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RANKING Open Finance, 13.11.2009r.

Ranking funduszy parasolowych

Aviva Investors, BPH i UniFundusze — to najlepsze fun  dusze parasolowe wedtug

rankingu przygotowanego przez Open Finance.

Ptacenie podatkdw jest czynnoscia, ktorg powszechnie uznaje sie za malo przyjemna. Dlatego jesl
nadarzajg sie okazje, zeby ich nie pfaci¢, ewentualnie odlozy¢ na pozniej, wiekszos¢ skwapliwie
z nich korzysta. Dla obecnych i potencjalnych klientéw funduszy inwestycyjnych takg okazjg sa
tzw. fundusze parasolowe, nazywane tak wiasnie z racji na petniong funkcje. Chronig one zyski przed
zakusami fiskusa, ktére sg bezpieczne tak diugo, jak diugo pozostajg w jego cieniu. Moze to trwac
calymi latami. Dlatego wybér funduszu, ktdremu ostatecznie powierzymy oszczednosci, powinna

poprzedzi¢ doktadna analiza bogatej oferty rynkowe;j.

Fundusz parasolowy skupia pod soba tzw. subfundusze, ktérych moze by¢ dowolna liczba, a kazdy
z nich moze charakteryzowa¢ sie odmienng strategig inwestycyjng i poziomem ryzyka. W dowolnym
momencie i niemal bez zadnych ograniczen mozna przektada¢ pienigdze z jednego subfunduszu
do innego. Podczas tych operacji nie powstaje obowigzek uiszczenia podatku od zyskéw kapitatowych
(jesli takie byly), czyli tzw. podatku Belki, jak to jest w przypadku dokonywania konwersji
w ,normalnych” funduszach. Ptatno$¢ podatku w przypadku funduszu parasolowego nastepuje
dopiero w momencie jego ostatecznego opuszczenia, cO moze nastgpi¢ za wiele, wiele lat i jest
zalezne wytacznie od nas samych. Dzieki temu, przez caly ten czas pracuje dla nas wiekszy kapitat,

od ktérego ewentualne zyski sg odpowiednio wieksze.

Na rynku jest juz obecnie — tylko w ofercie krajowych towarzystw funduszy inwestycyjnych — ponad
30 funduszy parasolowych, skupiajacych przeszio 200 subfunduszy. Poréwnanie i wybdr moze wiec
nastreczac nieco trudnosci. Starajgc sie cho¢ w niewielkim stopniu temu zaradzi¢, przygotowaliSmy
ranking funduszy parasolowych. Jego efekty przedstawia ponizsza tabela. Zasada jest prosta —
im wiecej punktéw rankingowych uzyskat dany fundusz, tym wyzsza pozycje zajat. Wazne -

pod uwage brali§my wylgcznie subfundusze przyjmujace wptaty w ziotych.
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Fundusz parasolowy PL_mkty W;%fpeg\?v\:ﬁgla Liczba FlrJ;r?Igusz ,TER?V pr?’\'{g?a

rankingowe wyzszych od | subfunduszy pieni eznego ($rednia) zal_<up|e

mediany j-u.

($rednia) ($rednia)

Aviva Investors FIO 13 7% 10 tak 3.35% 3.35%
BPH FIO Parasolowy 13 64% 13 tak 3.22% 2.02%
UniFundusze FIO 13 59% 16 tak 2.79% 3.59%
DWS SFIO 12 46% 15 tak 3.53% 4.00%
KBC FIO 12 47% 5 tak 2.28% 2.06%

KBC VIP SFIO 12 53% tak 2.35% 0.00%**
Millennium Funduszy Zagranicznych SFIO 12 61% 9 nie 2.93% 1.78%
Amplico Swiatowy SFIO 11 44% 12 tak 2.87% 2.63%
Lukas FIO 11 52% 5 tak 3.76% 2.00%
Novo FIO 11 25% 7 tak 2.36% 0.80%
PKO/CS Swiatowy Fundusz Walutowy SFIO 11 42% 9 nie 3.16% 1.50%
SKOK Parasol FIO 11 69% 5 nie 2.92% 2.56%
ALIOR SFIO 10 67% 2 nie 3.65% 3.50%
Allianz FIO 10 22% 9 tak 3.01% 3.33%
ING FIO 10 33% 12 tak 3.45% 4.21%
Opera FIO 10 16% 4 tak 3.35% 0.50%
QUERCUS Parasolowy SFIO 10 75% 4 nie 3.60% 2.35%
Skarbiec FIO 10 42% 13 tak 2.29% 3.61%
Idea FIO 9 64% 6 nie 6.80% 2.10%
Millennium FIO 9 16% 7 tak 3.13% 2.44%
Opera SFIO 9 22% 3 nie 1.17% 1.50%
Pioneer FIO 9 50% 3 nie 2.20% 3.37%
Pioneer Funduszy Globalnych SFIO 9 53% 8 nie 2.49% 4.31%
Pioneer Strategie Funduszowe SFIO 8 38% 2 nie 0.70% 4.50%
PKO/CS Parasolowy FIO 8 32% 4 nie 3.15% 3.43%
Superfund SFIO 8 25% 6 tak 3.03% 3.75%
Noble Funds FIO 7 43% 7 nie 4.00% 4.00%
Fortis SFIO 6 17% 2 nie 2.55% 4.00%
PZU Globalnych Inwestycji SFIO 6 25% 4 nie 3.13% 4.00%

*Total Expense Ratio — wskaznik rzeczywistych kosztéw operacyjnych pokrywanych z aktywéw funduszu;

**pierwsza wptata to nie mniej niz 100.000 zt.

Zrédto: Obliczenia wlasne na podstawie danych serwisu Analizy Online.

Liderami naszego zestawienia s trzy parasole (w kolejnosci alfabetycznej): Aviva Investors FIO,

BPH FIO Parasolowy i UniFundusze FIO, ktére zdobywajac po 13 punktow zajely ex aequo pierwsze

miejsce. Wszystkie cechuje bogata oferta (po dziesie¢ i wiecej subfunduszy), wysoka czestotliwos¢

wystepowania wynikow lepszych od konkurencji, no i relatywnie niewysokie koszty. Wszystkie
posiadajg tez fundusze pieniezne. Od czotéwki niewiele odstajg DWS FIO, KBF FIO i KBF VIP SFIO

oraz Millennium Funduszy Zagranicznych SFIO (wszystkie w naszym
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po 12 punktéw). Najmniej punktdw uzyskaly parasole PZU Globalnych Inwestycji SFIO oraz Fortis
SFIO. Pozarelatywnie gorszymi wynikami, ich podstawowym mankamentem jest waska oferta,
ograniczajagca sie w przypadku Fortis do dwoch, a w przypadku PZU do 4 subfunduszy. Nie bez

wplywu pozostaje tez brak funduszy pienieznych pod parasolem.

W rankingu punktowaliSmy najwazniejsze wg nas parametry, do ktorych zaliczyliSmy wyniki
inwestycyjne, liczbe subfunduszy, koszty zarzadzania, prowizje przy zakupie jednostek uczestnictwa
oraz obecnos¢ funduszu rynku pienieznego. W zestawieniu nie uwzglednilismy parasola AGIO SFIO,

zarzadzanego przez AgioFunds TFI, ze wzgledu na krétki okres funkcjonowania (od lipca br.).

Ocene wynikdw poszczegoélnych subfunduszy przeprowadziliSmy w oparciu o poréwnanie stop zwrotu
w ramach odpowiednich kategorii (np. fundusze akcji polskich uniwersalne, mieszane zagraniczne,
itd.). Z koniecznosci, dyktowanej stosunkowo krotka historig funduszy parasolowych na naszym rynku
(zaczety powstawac dopiero po 2004 roku), musielismy skupi¢ sie na ocenie krétszych okresow — 1, 3,
6, 12, 24 i 36 miesiecy (stan na 6 listopada br.). Punkty otrzymywaty te fundusze, ktére notowaty
wyniki wyzsze od mediany (czyli wartosci srodkowej) dla danej kategorii. Po usrednieniu otrzymalismy
wartos¢ wyrazong w procentach, ktéra obrazuje jak czesto w podanych okresach dany fundusz

parasolowy, a Scislej skupione pod nim subfundusze, wypracowywaty ponadprzecietne zyski.

Do oceny kosztéw zarzadzania postuzylismy sie wskaznikiem TER (Total Expense Ratio),
ktéry pokazuje jaki rzeczywisty procent aktywdéw funduszu stanowity koszty operacyjne w danym
okresie sprawozdawczym (w tym przypadku to drugie potrocze 2008 roku). Z kolei przy prowizjach
od zakupu jednostek uczestnictwa pod uwage braliSmy maksymalne, dopuszczalne statutami
funduszy stawki. Nie uwzglednialiSmy zadnych promocji czy warunkéw obowigzujacych u wybranych
dystrybutoréw czy dla okreslonych kanatdw sprzedazy. A warto pamietaé, ze czes¢ funduszy mozna
naby¢ nie placac prowizji w ogoéle, np. bedac klientem mBanku czy korzystajagc po prostu
z internetowych  systemOw transakcyjnych udostepnionych przez towarzystwa funduszy

inwestycyjnych na ich stronach www.

W obydwu przypadkach — wynagrodzenia za zarzgdzanie i optaty dystrybucyjnej — wartosci
demonstrowane w tabeli sg $rednimi dla wszystkich subfunduszy pod danym parasolem.
Dowiadujemy sie w ten sposéb o skali kosztow zwigzanych z uczestnictwem w danym funduszu oraz
jak plasuje go to na tle konkurencji. Sg to dane orientacyjne, ktérych zadaniem jest ufatwienie

rozeznania sie w bogatej ofercie rynkowej i nie nalezy traktowac ich inaczej.

Co do kryterium liczby subfunduszy to oczywistym jest, ze im jest ich wiecej, tym lepiej. Atrakcyjnos¢

funduszu parasolowego z zaledwie dwoma czy trzema subfunduszami jest raczej niewielka.
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Zdecydowanie wyzej ocenialiSmy fundusze z szerszg paletg strategii inwestycyjnych do wyboru.
Zawazny czynnik uznaliSmy tez obecno$s¢ pod parasolem subfunduszu rynku pienieznego.
Jest on bardzo przydatny jako funduszowy odpowiednik lokaty bankowej. Zwlaszcza w trudnych
chwilach, gdy ceny akcji topnieja, dla kapitalu moze postuzy¢ jako bezpieczna przystan, i to bez

koniecznosci opuszczania parasola, chronigc przed fiskusem dotychczas wypracowane zyski.

Bernard Waszczyk, Open Finance
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