Czego mozesz sie spodziewac?

W ostatnich latach rynki finansowe bardzo sie zmienity. W historii
ich istnienia nie odnotowano dotad tak istotnej nowosci jak pasyw-
ne inwestowanie w fundusze indeksowe notowane na gietdzie (ETF).
Skrot ETF oznacza ,Exchange Traded Funds” czyli ,fundusze noto-
wane na gietdzie”.

Chciatbym przyblizy¢ Ci te forme inwestowania oraz omoéwic jej his-
torie, dostepne opcje wyboru i strategie, a takze pokazac perspek-
tywy na dalszy rozwdj tego obiecujacego instrumentu finansowego.
Zaprezentuje rowniez inwestycje w fundusze ETF dostosowana do
Twoich potrzeb. Podsumowujac, ksigzka ta petni funkcje kompasu,
ktory ma poprowadzi¢ Cie przez swiat indeksoéw i funduszy ETF.

W tym miejscu pewnie zaprotestujesz i zareagujesz krytyka: ,Jak
to? Kolejna ksigzka o ETF-ach?”. Odpowiem Ci nieco przewrotnie —
moim celem przy tworzeniu tej publikacji byto wypetnienie pewnej
luki, ktéra pozostawia Twoj doradca inwestycyjny. Nie poleci Ci on
bowiem funduszy ETF, gdyz nie otrzyma za nie zadnej prowizji.

Inne ksigzki o funduszach ETF opisuja jedynie, jak rozpoczac inwe-
stowanie w te instrumenty finansowe. Moim celem jest nie tylko
przekazanie potencjalnemu inwestorowi podstawowej wiedzy, ale
takze pewnego rodzaju wrazliwosci na ten temat. Chce takze poka-
zac potencjalne zagrozenia, jakie niesie ze soba rosnaca sita fundu-
szy ETF. Krotko mowiac, chce zaoferowac Ci ,kompleksowy kompas
ETF", ktory z pewnosciag moze konkurowac z innymi publikacjami
na ten temat. Ksigzka ta nie jest jednak podrecznikiem — ma ona ra-
czej na celu w przyjemny sposob przeprowadzi¢ Cie przez fundusze
ETF. Bo zabawa wcale nie musi sie korczy¢, kiedy zaczyna chodzi¢
o prawdziwe pienigdze! Bedzie dobrze, jesli ten kompas ETF wskaze
bezpieczng droge do optacalnej inwestycji.



Co sprawia, ze fundusz ETF jest tak skuteczny?

Tempo rozwoju rynku funduszy ETF jest imponujace. Ten instru-
ment finansowy sprawia, ze pienigdze beda pracowaty na Ciebie
bez wiekszego wysitku z Twojej strony. Byty prezes Rezerwy Fede-
ralnej USA Alan Greenspan ujat to w nastepujacy sposoéb: ,Zainwe-
stuj pieniadze i idz do apteki po tabletki nasenne —a po dtugim snie
obudz sie bogaty.” Jest to raczej idealna okazja dla poczatkujacych,
aby zarabiac pienigdze na gietdach. | to bez koniecznosci codzienne-
go czytania wiadomosci gospodarczych czy ciggtego poszukiwania
okazji na gietdzie.

Dodatkowa zaletg ETF-6w jest fakt, ze mozesz inwestowac w roz-
nych regionach, branzach lub klasach aktywoéw jednoczesnie za po-
moca jednego produktu. Zestaw pluséw dopetniaja niskie koszty —
znacznie nizsze niz w przypadku funduszy aktywnie zarzadzanych.

Ale to nie wszystko: jako inwestor zawsze wiesz, w jakim obszarze,
w jakiej branzy lub w jakim regionie inwestujesz. W przypadku fun-
duszy aktywnie zarzadzanych nie zawsze tak jest. Fundusze ETF s3
funduszami powierniczymi. Oznacza to, ze nawet jesli emitent ETF
zbankrutuje, zainwestowany kapitat podlega ochronie.
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Historia funduszy ETF

Pomyst EFT-Ow pojawit sie juz dawno. Na poczatku ubiegtego wieku
zaczeto mowic o inwestowaniu charakteryzujacym sie szeroka dy-
wersyfikacja, a przede wszystkim niskimi kosztami. Za faktycznych
pomystodawcow koncepcji ETF uwaza sie Louisa Bacheliera i Har-
ry'ego Markowitza. Francuski matematyk Bachelier, ktéry wyktadat
na Sorbonie w Paryzu, okoto 1900 roku badat gietde. Obecnie jest
uwazany za tworce matematyki finansowej. Badat on zmiennosc¢
kurséw akcji i wykazat, ze szanse na osiggniecie wynikdéw lepszych
niz srednia rynkowa wynosza 50%. ,Wzloty i upadki na gietdzie sg
tak samo przypadkowe jak chwiejny krok pijanego” - mowit Bache-
lier. Kiedy zyt opinia publiczna nie traktowata go jednak powaznie.
Ponadto zaangazowanie matematyka w analize kurséw akcji byto
uwazane za co nhajmniegj dziwne.

Dopiero w latach piec¢dziesigtych XX wieku pdzniejszy laureat Na-
grody Nobla Harry Markowitz ponownie podjat temat. Opracowat
on teorie portfelowa. Jego credo dla tej teorii brzmi: inwestorzy nie
powinni skupia¢ sie na maksymalizacji zyskdw, ale raczej na ogra-
niczaniu ryzyka straty — a jest to mozliwe jedynie poprzez szeroka
dywersyfikacje inwestycji.

Poczatki funduszy ETF

Mineto kolejne 20 lat, zanim z pomystu powstat pierwszy produkt.
Na poczatku lat 70. amerykanski bank Wells Fargo uruchomit swoj
pierwszy fundusz indeksowy. Bank chciat zebrac¢ wszystkie akcje
amerykanskie bedace przedmiotem obrotu w jeden produkt. Po-
myst ten przetrwat do dzis. Obecnie dostepne sg rézne produkty,
ktére dla inwestoréow skupiaja 500 najwiekszych spotek w USA sku-
pionych w indeksie S&P 500. Ale o tym pdzniej.

Pierwszy pasywny fundusz indeksowy nie byt skierowany do inwe-
storéw prywatnych — przeznaczono go wytgcznie dla inwestorow in-
stytucjonalnych. Ponadto moégt by¢ on przedmiotem obrotu jedynie
W ograniczonym zakresie.
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1976 — Produkt co najwyzej ,klasy sredniej”

Dopiero w 1976 roku pojawit sie na rynku pierwszy pasywny fundusz
indeksowy jako produkt dla inwestoréw prywatnych. John Bogle
i Burton Malkiel zaprojektowali Vanguard 500, ktéry szybko stat sie
bestsellerem.

Burton Malkiel zwrécit na siebie uwage swoja ksigzka A Random
Walk Down Wall Street z 1973 roku. Badacz z Uniwersytetu Prince-
ton nazwat analize techniczng i fundamentalna ,mylacym hokus-
-pokus” i podkreslit, ze nawet ,matpa z zawigzanymi oczami rzucaja-
ca rzutkami w strone gazety z kursami akcji osiggnetaby nie gorsze
wyniki niz portfel utozony przez specjalistow”.

Ekonomista John Bogle odkryt, ze wielu zarzadzajacych, ktdrzy
aktywnie zarzadzaja funduszami, rzadko jest w stanie wyprzedzic
indeks. Byt takze przekonany, ze wielu prywatnych inwestordéw uni-
ka inwestowania w fundusze aktywnie zarzadzane ze wzgledu na
wysokie optaty.

Niestety poczatki funduszu Vanguard 500 byty dos¢ trudne i wybo-
iste. Na poczatku niewielu inwestorow dato sie przekonac. Poczat-
kowo Bogle chciat zebrac¢ 150 miliondw dolardéw, ostatecznie udato
sie zgromadzic jedynie 11,3 miliona. Krytyka byta druzgocaca: taki
fundusz indeksowy byt uwazany za ,nieamerykanski” i miat osiggac
CO najwyzej przecietne stopy zwrotu. Bogle pozostat jednak przy
swoim pomysle i pédzniej otrzymat odpowiednie wsparcie. Laureat
Nagrody Nobla w dziedzinie ekonomii Paul Samuelson powie-
dziat w jednym ze swoich przemodwien: ,Stawiam ten wynalazek
Bogle'a w jednym rzedzie z wynalezieniem kota, alfabetu, druku
Gutenberga oraz wina i sera. Ten fundusz nigdy nie wzbogacit
Bogle'a, zwiekszyt za to dtugoterminowe zyski wiascicieli funduszy
inwestycyjnych — cos nowego pod stoncem”.

Vanguard 500 jest dos¢ zblizony do dzisiejszego funduszu ETF — jed-
nak nie byt on notowany na gietdzie. Inwestorzy powierzyli firmie
swoje pienigdze, a fundusz odnidst pézniej duzy sukces. W 2000 roku
fundusz indeksowy Vanguard S&P 500 zostat uznany za najwiek-
szy fundusz detaliczny na swiecie. Obecnie fundusz Vanguard 500
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