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Dziat | Rachunki bankowe

Oszczedzanie na rzecz inwestycji

Dzi$ nie trzeba miec tylko jednego konta bankowego,

aby jednocze$nie dokonywac biezacych operacii i zarabia¢

na lokatach. strona A2
Jak zadbac¢ o wtasne konto

Z uwagi na $mieszne oprocentowanie, wiele osob doptaca

do swoich ROR-6w. KorzySci moga przyniesc tworzone przez banki
rachunki oszczednosciowe. strona A2

Dziat Il Lokaty

Nie wszedzie wyzsze oprocentowanie
Przed wyborem lokaty trzeba zapoznac sie z jej szczegotowymi
warunkami, bo nie zawsze zapowiadane atrakcje sq takie,
jakw reklamach. strona A3

Z funduszem zyskowniej

Inwestowac w fundusze mozna takze z bankami. Proponujg one
lokaty potaczone z ofertami TFI, gwarantujac minimalne ryzyko
inwestowania. strona A3

Dziat 1l Obligacje

Z nimi bezpiecznigj
Kto nie lubi niespodzianek i ryzyka, a zamierza inwestowac ponad
rok, powinien przeznaczy¢ cze$¢ oszczednosci na zakup obligacji
skarbowych. strona A4

Dziat IV Fundusze

Inwestycje dla kazdego
Mnogos¢ ofert TFl daje pewnos¢, ze kazdy moze znalezé
co$ dla siebie. Potem dla oczekiwanych korzySci warto przyjaé
strategie systematycznego inwestowania. strony A5-A6

Z ochrong kapitatu

Fundusze z ochrong kapitatu, czyli gwarancja zysku, sg ofertg
dobra dla tych, ktdrzy bojq sie utraty nawet jednej zainwestowanej
zZotowki. strona A6

Przybywa ofert

Na rynku pojawiaja sig nowe TF1, inwestoréw chroni wiecej funduszy
parasolowych, coraz tatwiej tez 0 inwestowanie na $wiatowych
rynkach i w nieruchomosci. strony A7-A9

Dziat V Na gietdzie

Jak nie ulec pokusom

Chcac inwestowac na gietdzie, trzeba zdecydowaé, czy stawiamy
na inwestycje krétko- czy dtugoterminowe, a moze na spekulacje.
strona A10

Dziat VI Ubezpieczenia

Gromadzenie emerytury

Indywidualne kontro emerytalne daje sporg swobode tempa
i sposobu oszczedzania, a w dtugim okresie moze dac nawet
kilkanascie tysiecy ziotych bonusu. strona A11

Inwestycje na kilka miesiecy

Polisy na Zycie sa coraz bardziej elastyczne. Moga byc takze sposobem
na pomnazanie pienigdzy w ciagu kilku miesigcy. strona A12

lustracja Tomasz Wawer



A2

PIATEK 28 wrzesnia 2007

PIZ VADEMECUM OSZCZEDZANIA

GP radzi

Czy dochdd z akeji
jest opodatkowany

Kupitem akcje na gietdzie

w listopadzie 2003 r. Nastgpnie
sprzedatem je w sierpniu 2007 r.

Czy uzyskany z tego tytutu zysk bedzie
opodatkowany?

Taki dochdd nie jest objety podatkiem.
Zgodnie bowiem z unormowaniami za-
wartymi w art. 19 ust. 1 pkt 2 ustawy
zdnia 12 listopada 2003 r. 0 zmianie
ustawy o podatku dochodowym od
0s0b fizycznych oraz niektdrych innych
ustaw (Dz.U. nr202, poz. 1956 z p6zn.
zm.) przepiséw dotyczacych opodatko-
wania dochoddw ze zbycia papieréw
warto$ciowych uzyskanych po dniu 31
grudnia 2003 r. nie stosuje sig do do-
choddw z odptatnego zbycia papieréw
warto$ciowych, o ktérych mowa w art.
52 pkt 1 lit. b) ustawy o podatku do-
chodowym od 0sdb fizycznych,

w brzmieniu obowigzujacym przed
dniem 1 stycznia 2004 r., pod warun-
kiem, ze papiery te zostaty nabyte
przed dniem1 stycznia 2004 r. Z prze-
pisu tego wynika, iz dochdd uzyskany ze
zbycia akcji, nabytych na gietdzie pa-
pierdw wartosciowych, przed 1 stycznia
2004 r. nie bedzie opodatkowany.

Czy sprzedaz akcji
rozlicza si¢
z dochodami z pracy

Czy dochody uzyskane ze sprzedazy
akcji na gietdzie taczy sie z dochodami
Z pracy i rozlicza w jednym rocznym
zeznaniu podatkowym?

Kwestie te reguluje przepis zawarty
wart. 30b ust. 5 ustawy z dnia 26 lip-
ca 1991 r. o podatku dochodowym od
0s0b fizycznych (t.j. Dz.U.z2000r. nr
14, poz. 176 z p6Zn. zm.), tzw. ustawy
o PIT. Zgodnie z tg regulacja, docho-
déw, o ktérych mowa we wspomnia-
nym art. 30b, czyli m.in. z odptatnego
zbycia papieréw wartosciowych czy
pochodnych instrumentéw finanso-
wych, nie faczy sie zdochodami opo-
datkowanymi na zasadach okreslo-
nych w art. 27 oraz art. 30c, czyli we-
dtug progresywnej skali 19, 301 40
proc. oraz wedtug jednolitej 19-proc.
stawki przez podatnikéw osiagajacych
przychody z pozarolniczej dziatalnosci
gospodarcze;.

Czy odsetki
uzwglednid

W rocznym zeznaniu
PIT-37

Kupitem czteroletnie obligacje Skarbu
Pafistwa na rynku pierwotnym, czyli

w banku zajmujacym sig ich
sprzedazg. Niedawno zostaty mi
wyplacane odsetki. Czy powinienem te
odsetki od obligacji uwzglednic

w zeznaniu rocznym PT-37, ktdre
bede skiadat po zakoriczeniu tego
roku podatkowego?

Dziat |

Rachunki bankowe

Oszczednosc to wstep do inwestowania

Zmieniajac konto mozna zaoszczedzi¢
kilkadziesiat ztotych miesiecznie, a przy
refinansowaniu lub konsolidacji kredytow

w kieszeni moze pozostac nawet kilkaset ztotych.

Trzeba sig nauczy¢ wybierac.

EWA BEDNARZ
gp@infor.pl

la wigkszosci klientéow bankéw

wcigz najistotniejsze jest usytu-
owanie jego oddzialu blisko miejsca
zamieszkania. Przy szerokim dostepie
kanaléw elektronicznych nie warto
jednak zaprzata¢ sobie glowy lokaliza-
cja. Wiekszosé operacji mozna zata-
twic przez internet, pieniadze wyjaé
z bankomatu, a reklamacje zlozy¢ za
posrednictwem infolinii.

Najpierw oszczednosc...

Wiele os6b przyzwyczaja sie jednak
do banku i podejmujac kolejne decyzje
finansowe automatycznie przyjmuje
jego oferte, mimo ze atrakcyjnos¢ in-
nych instytucji jest wieksza. Tymcza-
sem rynek ustug finansowych daje wy-
bér, z ktérego powinnismy korzystaé.
Trzymaé pienigdze tam, gdzie mozna
liczy¢ na dobre oprocentowanie i ni-
skie oplaty. Sptaca¢ kredyt w banku,
ktéry konkurencje zostawia w tyle.
Oszczedzaé w instytucji, ktéra poza ni-
sko oprocentowanymi lokatami jest
w stanie zaproponowac¢ dodatkowe
i atrakeyjne ustugi.

Specjalisci radza

najczesciej, aby podzielic oszczednosci
miedzy jednostki funduszy
inwestycyjnych, akcje i obligacje

Osoby, ktére korzystaja bardzo ak-
tywnie z konta i dokonujg wielu opera-
¢ji, powinny zamieni¢ konto na takie,
ktdre pobiera stalg oplate za caly pa-
kiet ustug. Wazna jest tez szeroka sie¢
bankomatéw, z ktérych bezplatnie
mozna wybiera¢ gotéwke. To réwniez
oszczednosé.

Nie warto réwniez ulega¢ rekla-
mom. Zdarza sie bowiem, ze konto
prowadzone jest bez oplat, ale tylko
przez 12 miesiecy i to po zadeklarowa-
niu regularnych wpltywéw.

...potem inwestycja
Zaoszczedzone pieniadze warto za-
inwestowac tak, aby przyniosty jak naj-

wiekszy zysk, przy najmniejszym ryzy-
ku. Utatwi to budowa portfela inwesty-
cyjnego, w ktérym moga by¢ zaréwno
pieniadze trzymane na koncie
oszczednosciowym, z ktérego mozemy
je wybieraé bez odsetek, lokaty, jezeli
nie zamierzamy wyplacaé pieniedzy
przez okre$lony czas i produkty czysto
inwestycyjne. Naleza do nich m.in.
oferty bankowe, kt6re proponujg loka-
ty taczone np. z funduszami inwesty-
cyjnymi. Jest to dobry wstep do prze-
konania sie o efektywno$ci inwestowa-
nia na rynku kapitalowym.

W portfelu moga znalez¢ sie réw-
niez obligacje, ktére trzymane do ter-
minu wykupu moze nie przyniosa ko-
koséw, ale tez nie naraza ich posiada-
czy na straty. Odpowiednikiem moga
by¢ fundusze inwestycyjne papieréw
dtuznych. Zainwestowanie w nie moze
przynie$¢ lepsze efekty, poniewaz
klient indywidualny nie ma dostepu
do niektérych papieréw oferowanych
na rynku miedzybankowym, a atrak-
cyjnych z punktu widzenia mozliwych
zyskow.

Osoby, ktére sg w stanie zaryzyko-
waé, moga czes¢ pieniedzy przezna-
czy¢ na kupno funduszy najbardziej
ryzykownych, czyli akcyjnych lub bez-
posrednie zainwestowac na Gieldzie
Papieréw  Wartosciowych.  Mniej
wprawni powinni skorzysta¢ z pomocy
maklerdéw i instytucji zarzadzajacych
portfelami inwestycyjnymi, w zalezno-
$ci od preferencji i stopnia zamozno-
$ci.

Bogaty portfel

Konstrukgja portfela inwestycyjne-
go jest uzalezniona od akceptowanego
przez inwestora ryzyka, celu jaki sobie
zaktada i czasu, w jakim chce go osia-
gna¢. Odpowiedz na tak postawione
pytania pomoze w wybraniu instru-
mentéw finansowych, ktére spelniaty-
by w najwiekszym stopniu jego ocze-
kiwania.

Portfel nalezy tworzy¢ na okres
dhuzszy niz rok. Na gietdach zachod-
nich przyjmuje sie, ze najlepsze wyniki
osiaga sie w ciggu trzech do pieciu lat.
Horyzont inwestycyjny powinien by¢
jeszceze dtuzszy, jezeli rynek jest niesta-
bilny, podatny na zmiany makroeko-
nomiczne i wpltywy polityczne.

Najwazniejszg zasada inwestowa-
nia jest dywersyfikacja inwestycji. Spe-
cjalisci najczesciej radzg podzieli¢
oszczedno$ci miedzy jednostki fundu-
szy inwestycyjnych, akcje i obligacje.
Inwestowa¢ mozna tez w waluty, nie-

ruchomosdci, zloto, monety, a nawet
dzieta sztuki.

Zysk z ryzykiem idg w parze

Im wiecej chee sie zarobi¢ w jak naj-
krétszym czasie, tym wieksze ponosi
sie ryzyko. Trzeba sie zatem liczy¢, ze
mozna rowniez straci¢. Uswiadomienie
sobie tego pozwoli na unikniecie roz-
czarowan. Warto wiec zadac sobie py-
tanie: ile moge stracic, jezeli moje zato-
Zenia sie nie sprawdza, bo koniunktura
nie bedzie sprzyjac. Trzeba tez wie-
dzied, kiedy sie wycofaé. Akceptowanie
niewielkich strat moze by¢ najlepsza
forma ochrony oszczednodci. Zwlasz-
cza na rynku akgji. Dotyczy to réwniez
agresywnych funduszy inwestycyj-
nych. Niewprawni inwestorzy czesto
stosujg zasade pdjécia z trendem ryn-
ku. Jezeli akcje traca na wartosci, maja
nadzieje, Ze trend sie odwrdci i nie chca
pozbywacd sie papieréw. Natomiast kie-
dy zwyzkuja, sprzedaja za wczesnie
w obawie przed zmiana trendu zapo-
minajac, ze najwiekszym sprzymie-
rzenficem dobrych inwestycji jest czas.

Bez pazernosci

Wiekszo$¢ inwestorow w momencie
wzrostow utrzymujacych sie przez
dluzszy czas nie chce pozbywaé sie
funduszy czy akeji, mimo Ze sprzedaz
w odpowiednim czasie moze zapro-
centowaé nawet przy dalszych wzro-
stach. Kazda fala wzrostéw przerywa-
na jest bowiem niewielkimi korektami
technicznymi, w trakcie ktérych jed-
nostki czy akcje mozna odkupic.

Na pytanie, w co zainwestowac, ile
inajaki czas — kazdy musi odpowiedzie¢
sobie sam. Na brak ofert narzekac nie
moze. Banki i towarzystwa funduszy in-
westycyjnych (TFI) przescigajq sie w ich
urozmaiceniu. Mamy do wyboru lokaty
inwestycyjne: laczone z funduszami
istrukturyzowane, fundusze zamkniete
iotwarte, w ktorych mozna zarabiac nie
tylko na akcjach i obligacjach, ale réw-
niez opcjach, indeksach gietdowych,
rynkach towarowych i nieruchomo-
$ciach. Trzeba tylko chcieé, bo do fun-
duszy mozna wptaca¢ nawet po 50 zi.m
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Wazne! Ideatem jest zainwestowanie pieniedzy,
gdy ceny sa najnizsze, a zakoficzenie

w trakcie najwigkszego wzrostu.

Metoda ta wymaga przede wszystkim

szczescia, ale rowniez

zdyscyplinowania i zadowolenia

z 0siggnietego zarobku

Jak zadbac o wlasne konto

| RACHUNKI BANKOWE | Konta osobiste

konta kosztuje jednak 6,95 zt. Do tego

do utrzymywania bankéw, warto za-
dba¢ o swoje oszczednosci, zwlaszcza

oprocentowane s3 Smiesznie albo w ogdle, dochodzi 5 zt za obstuge karty platni-

Nie trzeba tego robic. Kwestie opodat-
kowania dochodéw w postaci odsetek
od oszczednosci uregulowano w art.
30a ustawy z dnia 26 lipca 1991 r.

0 podatku dochodowym od 0s6b fi-
zycznych (t,j. Dz.U.z2000 . nr 14,
poz. 176 z p6zn. zm.).

Zgodnie z tym przepisem, od odsetek
lub innych przychodow od $rodkéw
pienigznych zgromadzonych na ra-
chunku podatnika lub w innych for-
mach oszczedzania, przechowywania
lub inwestowania, prowadzonych przez
podmiot uprawniony na podstawie od-
rebnych przepiséw, pobiera sie
19-proc. zryczattowany podatek do-
chodowy. Od odsetek naliczonych od
zakupionych na rynku pierwotnym ob-
ligacji Skarbu Paristwa (w tym cztero-

a mimo to wiele osob wciaz trzyma na nich
wiecej pieniedzy niz potrzebuje na biezace

wydatki. A to nie jest dobre miejsce
na oszczednosci.

EWA BEDNARZ
gp@infor.pl

rzymajac 10 tys. zt na rachunku

biezacym w Pekao, po roku bedzie
mozna wyjaé¢ mniej niz sie wplacito.
Konto jest bowiem oprocentowane
0,01 zt w stosunku rocznym, przyrastac¢
wiec beda grosze, oczywiscie opodat-
kowane, a jego wlasciciel musi ponosi¢
dodatkowe wydatki. Samo prowadze-
nie konta kosztuje 3 zt miesiecznie.

Nie utrzymuj banku
Konto Sezam w Banku BPH jest
oprocentowane tak samo. Obstuga

czej. Osoba, ktéra przed wakacjami
wyjela wszystkie pienigdze i zostato jej
na koncie zaledwie 2,77 zl, po urlopie
bedzie miata niemita niespodzianke.
Okaze sie bowiem, ze musi bankowi
doptaci¢ 21,44 zt (oprécz optat za pro-
wadzenie rachunku i obstuge karty
bank doliczy jeszcze odsetki od salda
ujemnego).

Pekao i Bank BPH nie sa wyjatkami.
Czes$¢ bankéw w ogdle zniosta opro-
centowanie rachunkéw biezacych.
Konto24 w BZ WBK ma oprocentowa-
nie zerowe. Jego klienci moga sie tylko
pocieszy¢, ze nie ptacg podatku od zy-
skéw.

Konto w banku wigze si¢ wpraw-
dzie z optata zaledwie kilku ztotych
miesiecznie za jego prowadzenie
i gléwne operacje, ale w skali roku sa
to juz spore kwoty. Zamiast doptacac

ze te same instytucje daja ciekawsze
ku temu mozliwosci.

RO zamiast ROR

Banki tworza konkurencje dla wla-
snych kont osobistych. ING Bank $la-
ski, ktéry nie oprocentowuje zadnego
z trzech Kont z Lwem, klientom oferu-
je Otwarte Konto Oszczednosciowe
oprocentowane 4,05 proc. w skali ro-
ku. W mBanku mozna nadwyzki
z eKonta, oprocentowane 0,5 proc.,
przerzuci¢ na konto eMAX, gdzie opro-
centowanie wynosi juz 1,7 proc. lub do
eMAX plus. Tu oprocentowanie jest po-
réwnywalne z dobrymi lokatami, wy-
nosi bowiem 4,5 proc.

Konkurentéw bije jednak Polbank
ijego konto samooszczedzajace, oferu-
jac 5 proc. w stosunku rocznym. Atrak-
cyjna jest réwniez oferta Toyota Banku,
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MultiBanku i Volkswagen Bank direct.
W Raiffeisen trzymanie pieniedzy na
koncie lokacyjnym to 3,45 proc. zysku
rocznie, w Kredyt Banku - konto
oszczednosciowe bedzie oprocentowa-
ne niewiele nizej (3,2 proc.), ale wa-
runkiem jest utrzymanie salda w wyso-
kosci co najmniej 1 tys. zt. W BZ WBK
sg podobne warunki (3,25 proc.), jeze-
li na rachunku jest co najmniej 999,01.
z}. Ponizej tej kwoty oprocentowanie
wyniesie zaledwie 0,75 proc.

Cos za co$
Rachunki oszczedno$ciowe sa cze-
sto wyzej oprocentowane od lokat

terminowych w niektérych bankach.
Natomiast pienigdze mozna podjaé
bez utraty odsetek. Bank musi jednak
na czyms zarabiaé, wiec wyzsze opro-
centowanie rekompensuje sobie po-
bieraniem optlat za wyplate gotéwki
z bankomatu lub przelewy do innych
bankéw. A sg one wysokie. Pobranie
wiasnych pieniedzy moze kosztowac
nawet 10 zi. Warto wiec sprawdzic¢
tablice optat i prowizji, zanim podej-
mie si¢ decyzje o przeniesieniu swo-
ich oszczednosci z jednego konta na
drugie. Dobrym rozwiazaniem moze
by¢ tez zatrzymanie konta osobiste-
go, ktére wprawdzie nie jest oprocen-

Banki tworza

ostatnio konkurencje dla wtasnych kont

osobistych, dajac klientom mozliwos¢

zalozenia wyzej oprocentowanego
konta oszczednosciowego

towane albo oprocentowane nisko,
ale ma np. bardzo tanie przelewy
i w razie potrzeby mozna trzymac na
nim pieniadze potrzebne na co dzien.
Reszta niech pracuje na kontach
oszczednosciowych, na lokatach lub
funduszach inwestycyjnych.m

Dziat 1l

Lokaty

Nie wszedzie wyzsze oprocentowanie

Polacy wprawdzie ucza si¢ juz oszczedza¢

i inwestowac, ale wcigz najbardziej ufaja ofertom
bankowym. Na lokatach trzymaja ponad

200 mld zt, mimo ze oprocentowanie nie zawsze
jest korzystne.

EWA BEDNARZ
gp@infor.pl

rzymanie pieniedzy na tradycyjnej

lokacie ma tylko jedng zalete. Pie-
niadze musza by¢ naprawde niezbed-
ne, zeby zdecydowac sie na jej zerwa-
nie i utrate odsetek. Zmuszajg wiec do
oszczednosci i czesto ratuja pieniadze
przed nieprzemyslanymi wydatkami.
Te latwiej dostepne rozchodza sie
znacznie szybciej.

W mniejszych zyskowniej
Atrakeyjnos¢ lokat powinna teore-
tycznie wzrastac po ostatnich podwyz-
kach stép procentowych. Wiekszosé
bankéw niechetnie jednak zmienia
warunki, na ktérych byly one tworzo-
ne. Dotyczy to zwlaszcza najwiekszych
bankéw: Pekao i PKO BP, ktére nie mu-
szq sie starac o zatrzymanie klientéw.
Mniejsze instytucje sa znacznie bar-
dziej elastyczne. Mozna wiec znalezé

lokaty oprocentowane nawet powyzej
5 proc.

Najlepsze warunki oferuje AIG
Bank, w ktérym na lokacie rocznej
mozna zyskac 5,30 proc., a na lokacie
pélrocznej 5 proc. W Getin Banku jest
to 5 proc., a nowi klienci maja nawet
szanse na 5,55 proc., jezeli teraz zato-
73 nowa lokate pieciomiesieczna o sta-
tym oprocentowaniu.

Brak precyzji wprowadza w biad

Niektére banki mamia jednak nie-
doswiadczonych klientéw. Bank BPH
zacheca: ,Teraz dzieki lokacie Intrata
PLUS mozesz cieszy¢ sie naprawde
wysokim oprocentowaniem — 6 proc.”.
Wystarczy 1 tys. zi. ,Potrzebujesz na-
gle wyptlaci¢ pieniadze i nie chcesz
straci¢ odsetek? Mozesz to zrobi¢ bez
obaw juz po pierwszym miesigcu
utrzymania lokaty. Odbierasz wptaco-
na sume z naleznymi ci odsetkami,
z dokladnoscia co do dnia” — glosi in-
formacja.

Brzmi pieknie, tylko ze — lokate
trzeba zatozy¢ na 13 miesiecy i tylko
w ostatnim miesiacu warunki sa tak
atrakcyjne. W pierwszym oprocen-
towanie wynosi 0,5 proc., a po

siedmiu miesiacach przekracza do-
piero 2,0 proc. Efektywne oprocen-
towanie wynosi wiec w stosunku
rocznym 2,37 proc., 0 czym wpraw-
dzie jest informacja na stronach in-
ternetowych banku, ale niestety nie
kazdy ja przeczyta przed pdjsciem
do okienka. A pracownicy banku sa-
mi niepytani, na wszelki wypadek
nie informuja. Podobna lokate pro-
gresywng oferuje Bank Millennium,
ale tam juz w pierwszym miesigcu
oprocentowanie oszczednosci wyno-
si 4 proc., a roczna rzeczywista sto-
pa procentowa 4,73 proc.

Przed wyborem

lokaty trzeba zapoznac sie z jej
szczegotowymi warunkami,

bo nie zawsze zapowiadane atrakcje sq

takie jak w reklamach

Decydujac sie na lokate, nie tylko
trzeba wiec poprosic o jej szczegétowe
warunki, ale jeszcze je przeczytac, cze-
go wiele 0s6b nie robi. Tylko wtedy nie
zostaniemy zaskoczeni po jej wyga-
$nieciu.m

7. funduszem moze byc¢ zyskowniej

|LOKATY| Banki wykorzystujg zainteresowanie
funduszami inwestycyjnymi i zachecajq

do rentownych oszczednosci. Proponujac lokaty

potaczone z oferta TF, chcg przekonac klientow,
ze rowniez w banku mozna uzyska¢ dwucyfrowe

zyski.

EWA BEDNARZ
gp@infor.pl

iele os6b weiaz obawia sie in-

westowania w jednostki fun-
duszy inwestycyjnych ze wzgledu na
istniejace ryzyko. Bankowe propozy-
cje polaczenia bezpiecznej lokaty
z funduszem moga przekonaé ostroz-
nych do efektywnych inwestycji. Za-
pewniaja bowiem gwarantowany
zwrot z inwestycji, a wiec minimali-
zujq ryzyko.

Ryzyko zwigzane z funduszami,
szczegoblnie w dtuzszych horyzontach
czasowych, tez nie jest tak wysokie, jak
sie¢ wydaje. Natomiast korzysci duzo
wieksze niz w przypadku lokat termi-
nowych, nawet tych, ktdre sg oferowa-
ne na preferencyjnych warunkach.

Z parasolem

ING Bank Slaski proponuje bezter-
minowgq lokate 3m i pakiet Fundusz
z Lokata Plus przygotowana we wspot-
pracy z ING TFI, Bank BPH Plany Loka-
cyjne w trzech wariantach: Stabilnym,
Zréwnowazonym oraz Dynamicznym,
Millennium - SuperDuet, a MultiBank

— MultiLokate z Funduszem. Propozy-
cji jest coraz wiecej.

W ING Banku Slaskim na lokate 3m
wystarczy wplaci¢ 4 tys. zt. Z kwoty tej
25 proc. pozostanie na trzymiesiecznej
lokacie o stalej stopie procentowej 11
proc., a reszta zostanie zainwestowa-
naw jeden, wybrany przez klienta sub-
fundusz ING Parasol: Stabilnego
Wzrostu Plus, Akcji Plus, Selektywny
Plus lub ING Budownictwa i Nierucho-
mosci Plus.

W Pakiecie Fundusz z Lokata Plus
wymagana jest wplata 5 tys. zt (mak-
symalnie 49,8 tys. z1). Pieniadze sa
dzielone po potowie: 50 proc. pozosta-
je na lokacie oprocentowanej 6 proc.,
a 50 proc. jest inwestowane w ING Pa-
rasol: Subfundusz Stabilnego Wzrostu
lub Subfundusz Zréwnowazony Plus.
Wyplata pieniedzy z lokaty przed uply-
wem roku spowoduje jednak nienali-
czenie odsetek, a wyptata pieniedzy
z czesci funduszowej jest mozliwa pod
warunkiem zerwania lokaty.

Okres trwania umowy Pakietu Fun-
dusz z Lokata 3m wynosi 12 miesiecy —
rozpoczyna sie w dniu zawarcia umo-
wy, a koriczy po uplywie 12 miesiecy
od dnia rozliczenia jednostek uczest-
nictwa funduszu inwestycyjnego ING.
Okres umowy terminowej lokaty o sta-
Tej stopie procentowej wynosi trzy mie-
siace. Po trzech miesiacach pieniadze
z lokaty wraz z naleznymi odsetkami
beda do dyspozycji klienta na jego

OFERTY KUSICIELI

Nordea Bank Polska utworzyt Lokate Nordea
Hit i kusi 15-proc. oprocentowaniem rocznym
lokaty trzymiesiecznej. Daje tez mozliwo$¢ dys-
ponowania pienigdzmi oddanymi na cze$¢ de-
pozytowa juz po miesigcu. Minimalna kwota
wptaty tez nie jest wysoka - wynosi 500 zt.
Maksymalnie mozna wptaci¢ 20 tys. zt. Ostat-
nio réwniez Polbank EFG zacheca kandydatéw
na inwestorow do skorzystania z lokaty Tan-
dem Zyskow, czyli lokate z funduszem w dwdch
wariantach: zréwnowazonym oraz agresywniej-
szym, z funduszem dynamicznym.

Zaktadajac lokate Profit+ w Deutsche Bank
PBC, klient musi wptacic co najmniej 10 tys. zt,
101tys. dolaréw lub euro i potowe oszczednosci
pozostawi¢ w banku (istnieje mozliwo$¢
zmniejszenia czeSci depozytowej) na szesé
miesiecy. Oprocentowanie lokaty jest state
i wynosi 7,5 proc. w skali roku dla depozytow
ztotowych, 6,5 proc. dla dolarowych i 4,5 proc.
dla prowadzonych w euro. Pozostate pienigdze
sg inwestowane w jednostki funduszy inwesty-
cyjnych. W przypadku inwestycji w walutach
obcych inwestuje sie w szeroka oferte funduszy
BlackRock Merrill Lynch i Franklin Templeton,
a przy wptatach ztotowych w wybrane fundusze
DWS TFl o réznych strategiach.

otwartym koncie oszczednosciowym.
Za wycofanie pieniedzy przed termi-
nem klient poniesie optate umorzenio-
wa w wysokosci 3 proc. wartosci odku-
pionych jednostek.

>
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letnich), wspomniany podatek pobiera
bank prowadzacy ich sprzedaz. 0so-
ba, ktdra jest wtascicielem obligacji,
otrzymuje naliczone odsetki od swoich
oszczedno$ci juz pomniejszone

0 19-proc. zryczattowany podatek. Je-
Zeli zatem wspomniany podatek zostat
obliczony i potracony przez bank, to
wiasciciel obligacji nie musi juz rozli-
czaé sie z tego tytutu fiskusem.

W rocznym zeznaniu PIT-37 nie wyka-
zuje sig dochodéw opodatkowanych

w formie ryczattu z tytutu odsetek lub
innych przychodéw od Srodkéw pie-
nigznych zgromadzonych na rachunku
podatnika lub w innych formach
oszczedzania, przechowywania lub in-
westowania, prowadzonych przez pod-
miot uprawniony na podstawie odreb-
nych przepisow.

Czy mozna odliczy¢
kwote wolna
od podatku

W 2007 roku uzyskam wytgcznie
dochody z tytutu odsetek od
oszczednosci oraz dochody z tytutu
obrotu na Gieldzie Papierow
Warto$ciowych. Od wyptacanych
odsetek bank pobiera zryczattowany
podatek. Natomiast dochéd uzyskany
zobrotu na Gietdzie Papieréw
Wartosciowych podlega
opodatkowaniu w wysokosci 19 proc.
Bede zatem musiat ztozy¢ formularz
PIT-38. Czy jednak w takiej sytuacji
istnieje mozliwo$¢ odliczenia od
podatku tzw. kwoty wolnej od
podatku?

Ustawa o PIT okresla Zrdta przycho-
déw podlegajace opodatkowaniu tym
podatkiem, sposdb opodatkowania
przychoddw z poszczegdinych Zrodet,
a takze obowiazki ptatnikéw i podatni-
kéw w zakresie obliczania, poboru

i przekazywania zaliczek oraz zryczat-
towanego podatku dochodowego.
Wobec tego w przypadku uzyskania

w 2007 roku jedynie dochodu z tytutu
odsetek od oszczednosci oraz docho-
du z tytutu obrotu na Gietdzie Papie-
row Wartosciowych podatnik nie be-
dzie miat mozliwosci odliczenia od po-
datku kwoty wolnej, poniewaz docho-
dy te nie podlegaja opodatkowaniu
wedtug skali podatkowej okreslonej
wart. 27 ustawy o PIT, lecz zryczatto-
wanym podatkiem, ktdry nie przewidu-
je mozliwo$ci odliczenia kwoty wolnej
od podatku.

Kiedy podarowane
pieniadze sa
zwolnione z podatku

Kiedy otrzymanie od najblizszych
pieniedzy, np. w formie darowizny,
jestzwolnione z podatku od spadkéw
i darowizn?

Zeby skorzystaé z tej preferencji, trzeba
spetni¢ obowiazki okreslone w art. 4a
ustawy z dnia 28 lipca 1983 r. 0 po-
datku od spadkéw i darowizn

(tj. Dz.U.z22004 r. nr 142, poz. 1514
zpdzn. zm.). Zgodnie zart. 4a

ust. 1 zwalnia sie od podatku nabycie
wiasnosci rzeczy lub praw majatko-
wych przez matzonka, zstepnych,
wstepnych, pasierba, rodzefistwo, oj-
czyma i macoche, jezeli zgtosza naby-
cie wasnosci rzeczy lub praw majatko-
wych wiasciwemu naczelnikowi urzedu
skarbowego w terminie miesigca od
dnia powstania obowigzku podatkowe-
g0, aw przypadku nabycia w drodze
dziedziczenia w terminie miesigca od
dnia uprawomocnienia sie orzeczenia
sadu stwierdzajacego nabycie spadku
(zzastrzezeniem ust. 2 i 4). Maja tez
obowigzek udokumentowania - w przy-
padku gdy przedmiotem nabycia tytu-
fem darowizny lub polecenia darczyricy
sq Srodki pieniezne, a warto$¢ )
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majatku nabytego tacznie od tej samej
0soby w okresie pigciu lat, poprzedza-
jacych rok, w ktorym nastapito ostatnie
nabycie, doliczona do wartosci rzeczy

i praw majatkowych ostatnio nabytych,
przekracza kwote okreslong w art.

9 ust. 1 pkt 1 - ich otrzymania dowo-
dem przekazania na rachunek banko-
wy nabywcy albo jego rachunek prowa-
dzony przez spétdzielczg kase oszczed-
no$ciowo-kredytowa lub przekazem
pocztowym.

Zgodnie ze wspomnianym art. 9 ust.

1 pkt 1 ustawy o podatku od spadkéw

i darowizn, opodatkowaniu podlega na-
bycie przez nabywce, od jednej osoby,
wiasnosci rzeczy i praw majatkowych

0 czystej wartosci przekraczajacej 9637
7t - jezeli nabywca jest osoba zaliczona
do | grupy podatkowej. Obowiazek zgto-
szenia nie obejmuje przypadkéw, gdy
nabycie nastepuje na podstawie umo-
wy zawartej w formie aktu notarialnego
lub warto$¢ majatku nabytego tacznie
od tej samej osoby lub po tej samej
osobie w okresie pieciu lat, poprzedza-
jacych rok, w ktorym nastapito ostatnie
nabycie, doliczona do wartosci rzeczy

i praw majatkowych ostatnio nabytych,
nie przekracza kwoty okreslonej w art.
9 ust. 1 pkt 1.

Czy musze rozliczyd
sie z urzedem
skarbowym

W ciagu ostatnich dwdch lat,
korzystajac z dobrej sytuacji na
gieldzie, kupitem samodzielnie akcje
trzech spolek. Przez ten czas ich kursy
znacznie wzrosty. Obecnie jednak
postanowitem sprzedaé te akcje,
realizujac w ten sposdb zyski. Za
uzyskane pienigdze kupitem jednostki
uczestnictwa funduszy stabilnego
wzrostu. Czy w takiej sytuacji musze
rozliczy¢ sig z urzgdem skarbowym?

Tego rodzaju transakcje skutkuja po-
wstaniem obowiagzku podatkowego.
Trzeba bowiem pamietac, ze zwolnie-
nie podatkowe dla dochodow uzyski-
wanych na gietdzie obowiazywato do
31 grudnia 2003 r. Jezeli zatem kto§
kupowat akcje na parkiecie poczyna-
jac od 2004 roku i obecnie je sprze-
dat z zyskiem, to musi samodzielnie
rozliczy¢ sie z fiskusem z uzyskanych
dochodéw. W takim przypadku nie
ma znaczenia, ze za pienigdze uzy-
skane ze sprzedazy posiadanych ak-
cji inwestor kupit jednostki uczestnic-
twa w funduszu inwestycyjnym. Od
dochodu uzyskanego ze sprzedanych
akcji musi zaptacié¢ podatek. Osoby,
ktore posiadaty rachunek w biurze
maklerskim i za jego posrednictwem
dokonywaty transakcji gietdowych,
otrzymaja formularz PIT-8C. Jest to
imienna informacja o uzyskanych
przez podatnika w ciggu roku podat-
kowego przychodach ze sprzedazy
akcji oraz zwigzanych z nimi kosztach.
Informacje PIT-8C biura maklerskie
przekazuja podatnikowi i naczelniko-
wi urzedu skarbowego wiasciwemu
wedtug miejsca zamieszkania podat-
nika, a w przypadku podatnika niebe-
dacego polskim rezydentem podat-
kowym, naczelnikowi urzedu skarbo-
wego wrasciwemu w sprawach opo-
datkowania 0s6b zagranicznych.
PIT-8C trzeba przesta¢ w terminie do
konca lutego roku nastepujacego po
roku podatkowym. Zatem formularze
dotyczace transakcji dokonanych

w tym roku inwestor powinien otrzy-
mac do korica lutego 2008 r. Nastep-
nie powinien on wypetnié¢ samodziel-
nie odrebne zeznanie roczne PIT-38.
Formularz PIT-38 za 2007 rok podat-
nicy beda musieli ztozy¢ w urzedzie
skarbowym do 30 kwietnia 2008 r.
W tym terminie beda musieli rowniez
zapfaci¢ 19-procentowy podatek od
dochodow ze sprzedazy papieréw
warto$ciowych.

Szeroka oferta

W BOS trzeba wptaci¢ na lokate in-
westycyjng 10 tys. zl. Oszczednosci
dzielone sg po potowie. Do wyboru sg
natomiast fundusze zarzadzane przez
dwa Towarzystwa Funduszy Inwesty-
cyjnych: SEB TFI (Zréwnowazonego
Wzrostu lub Obligacji i Bonéw Skarbo-
wych) i DWS TFI (Fundusz DWS Polska
Zréwnowazony lub Fundusz DWS Pol-
ska Zabezpieczenia Emerytalnego).

Jeszcze wigkszy wyb6r maja klienci
Fortis Banku. Fortis DuoProfit oferuje
do wyboru az 22 fundusze inwestycyj-
ne o réznym charakterze: stabilnego
wzrostu, zréwnowazone, akcji, rynku
pienieznego i obligacji. Zawartos¢ cze-
$ci funduszowej moze by¢ modyfikowa-
na przez profesjonalistéw. W przypad-
ku zmiany koniunktury, to oni zadbaja
o najlepszy dobér funduszy (mozliwych
jest 12 bezptatnych konwersji). Lokata
pétroczna oprocentowana jest 7 proc.
Na Fortis DuoProfit trzeba jednak wpta-
ci¢ co najmniej 20 tys. zt.

Lokaty potaczone z funduszami
mozna zaklada¢ réwniez w MultiBan-
ku. Oszczednosci sa tu dzielone réwno

rocznej 5 proc. Do tego moze dojs¢ zysk
z inwestycji w fundusze. Trzeba wpta-
ci¢ 5 tys. zt i wybra¢ jedna z trzech
mozliwych inwestycji: 12-miesieczng
lokate z funduszem akcyjnym — Skar-
biec Akcji, szeSciomiesieczng lokate
z funduszem zréwnowazonym — Skar-
biec Waga lub sze$ciomiesieczna lokate
z funduszem stabilnego wzrostu —
Skarbiec Il Filar. Sa tez do wyboru trzy
warianty wyplaty lokaty przed termi-
nem: catosci lokaty, tylko czesci fundu-
szowej lub czesci depozytowej. Optata
za wezesniejsza wyplate wynosi 1 proc.
odsetek za czes¢ depozytowa.

Wystarczg 2 tysigce zlotych

BPH przyjmuje wplaty juz od 2 tys.
zt. W planie stabilnym, przeznaczo-
nym dla ostroznych klientéw, potowa
pieniedzy pozostanie w banku, a poto-
wa bedzie inwestowana w fundusz sta-
bilnego wzrostu. W planach: zréwno-
wazonym i dynamicznym — 40 proc.
oszczedno$ci pozostanie na lokacie,
a 60 proc. bedzie inwestowane w jed-
nostki odpowiednich funduszy: zréw-
nowazonym lub akeyjnym.

zh. Klientéw kusi jednak wyzszym
oprocentowaniem. Przy podziale
oszczednosei: 25 proc. lokata i 75
proc. fundusz — oprocentowanie lo-
katy trzymiesiecznej wyniesie az 10
proc. Mozna réwniez podzieli¢
oszczednosci, przeznaczajac potowe
pieniedzy na lokate, a polowe na in-
westycje.

Millennium wprawdzie daje wybdr
co czasu inwestowania, klienci moga
sie zdecydowa¢ na lokate trzymie-
sieczna, potroczng lub roczna, ale tyl-
ko roczny horyzont inwestycyjny, po-
zwoli obiektywnie oceni¢ wyniki fun-
duszu. Krétsze okresy moga narazié
posiadaczy lokat na okresowe wahania
wartosci jednostek.

Natomiast Bank BPH nie okresla
czasu trwania umowy, ale premiuje
niewyplacanie srodkéw przez co naj-
mniej rok zwolnieniem z optat za wy-
plate lub rezygnacje z planu.m

www.gazetaprawna.pl

Wazne! Poréwnanie lokat tradycyjnych

iinwestycyjnych daje prosta odpowiedZ
na pytanie, gdzie trzymac pienigdze

oszczednosci przeznaczy¢ na kupno obligacji
skarbowych.

EWA BEDNARZ
gp@infor.pl

N awet najbardziej konserwatywne
osoby, ktére niechetnie opusz-
czaja bezpieczne banki, czesto decydu-
ja sie na zainwestowanie w obligacje
Skarbu Panstwa. Papiery dtuzne emi-
towane przez spotki i samorzady lokal-
ne juz takim zaufaniem sie nie ciesza.
Sq tez bardziej ryzykowne.

Trudny wyboér

Obligacje skarbowe réznia sie ter-
minem wykupu, oprocentowaniem
i sposobem naliczania odsetek. Wsréd
inwestoréw indywidualnych najpopu-
larniejsze sg papiery, ktérych termin
wykupu wynosi od dwéch do pieciu
lat. Dziesieciolatki moga by¢ kupowa-
ne tylko w ramach Indywidualnych
Kont Emerytalnych.

Obligacje

dwuletnie i czteroletnie mozna kupowac
tylko na rynku pierwotnym, ale sa one

praktycznie w ciaglej sprzedazy

Bezpieczniejsze sa obligacje o krot-
szym terminie wykupu, latwiej bo-
wiem przewidzie¢ sytuacje na rynku
i ksztaltowanie si¢ poziomu stép pro-
centowych. Nie zaskoczy nas takze ko-
niecznosé sprzedazy papieréw w naj-
mniej odpowiednim terminie. Wpraw-
dzie obligacje mozemy spieniezy¢
w kazdej chwili, np. na Gieldzie Papie-
réw Wartosciowych lub przedstawi¢
emitentowi do wykupu, ale moze sie
okazad, ze zamiast zyska¢ straciliSmy.

Wiekszo$¢ oséb staje jednak nie tyl-
ko przed dylematem, na jak dtugo za-
inwestowad, ale na jakich warunkach.
Czy wybraé obligacje o stalym, czy
0 zmiennym oprocentowaniu, a moze
zerokuponowe, ktdre nie sa oprocen-
towane, a zysk z nich pochodzi z kup-
na obligacji po nizszej cenie od jej war-
tosci nominalnej.

Oszacowac zysk
W przypadku obligacji o staltym
oprocentowaniu, czyli dwuletnich (w

ne z gory, oprocentowanie. Dwulatki
i pieciolatki réznig sie jednak sposo-
bem naliczania odsetek.

W przypadku pierwszych odsetki sa
kapitalizowane, czyli zwiekszaja pozy-
czony kapitat. Oznacza to, ze w pierw-
szym roku, przy kupnie obligacji
o wartosci 100 zt i oprocentowaniu
5 proc. rocznie bedziemy mieli 5 zt od-
setek, ale w drugim roku oprocento-
wanie bedzie juz naliczane od 105 zi,
a odsetki wzrosng do 5,25 zt.

Inaczej jest w przypadku pigciola-
tek. Odsetki sg wyplacane co roku. Na
zysk z nich ma jednak réwniez wplyw
cena, po jakiej byly sprzedawane, moze
sie bowiem rézni¢ od wartosci nomi-
nalnej papieru. Kiedy byta nizsza, czyli
obligacje sprzedawane byly z dyskon-
tem, to wysokos¢ tego dyskonta bedzie
dodatkowym zyskiem. Pieciolatki nie
sa jednak juz dostepne na rynku pier-
wotnym, ich sprzedaz zakonczyta sie
28 lutego 2006 r. Teraz mozna je tylko
kupi¢ w obrocie wtérnym na Gieldzie
Papieréw Wartosciowych.

Problemy ze zmiennoscia

Wieksza niewiadoma jest oszaco-
wanie wysokosci zysku z obligacji
0 zmiennym oprocentowaniu, cztero-
letnich i dziesiecioletnich tzw. emery-
talnych. Oprocentowanie ich znane
jest tylko w pierwszym roku odsetko-
wym. PéZniej bedzie uzaleznione od
poziomu inflacji. Do oprocentowania
tych obligacji dolicza sie jednak marze
odsetkowa, ktéra dla posiadacza obli-
gacji jest gwarancja, Ze zwrot z inwe-
stycji zawsze bedzie wyzszy od infla-
cji. Dzieki temu kapitat jest chroniony
przed utrata realnej wartosci z poczat-
ku oszczedzania.

W przypadku obligacji o zmiennym
oprocentowaniu sposob naliczania od-
setek jest réwniez rézny. Posiadaczom
czterolatek, nazywanych réwniez obli-
gacjami indeksowymi (poniewaz ich
oprocentowanie zalezy przede wszyst-
kim od poziomu inflacji w okresie po-
przednich 12-miesiecy, a wiec pewne-
go indeksu cenowego), odsetki sg wy-
placane co roku, a od dziesieciolatek
kapitalizowane.

Najwieksze problemy z oszacowa-
niem zyskowno$ci sa w przypadku ob-
ligacji trzyletnich (TZ). Ich oprocento-
wanie jest bowiem ustalane co pét ro-
ku na podstawie stopy WIBOR 6M

po potowie. Oprocentowanie lokaty Millennium na lokate SuperDuet w banku

szesciomiesiecznej wynosi 4,75 proc.,  réwniez przyjmuje wplaty od 2 tys.
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Teoretycznie z nimi bezpiecznie
Kto nie lubi niespodzianek i ryzyka, a zamierza skrécie DOS) i piecioletnich (SP), co -
inwestowac ponad rok, powinien czgs¢ roku naliczane jest takie samo, ustalo- SPRZEDAZ OBLIGACJI

OBLIGACJE 2-LETNIE - sa sprzedawane w cy-
klu miesigcznym po cenie réwnej wartosci
nominalnej 100 zt. Oprocentowanie state,
odsetki sg kapitalizowane.

OBLIGACJE 3-LETNIE - sa sprzedawane w cy-
klu pétrocznym. Oprocentowanie zmienne,
aktualizowane co pot roku; odsetki wyptaca-
ne sa co 6 miesiecy.

OBLIGACJE 4-LETNIE - sg sprzedawane w cy-
klu miesigcznym po cenie réwnej wartosci
nominalnej 100 zt. Oprocentowanie jest
zmienne, aktualizowane co p6t roku. Dolicza-
na jest marza odsetkowa.

OBLIGACJE 5-LETNIE - sprzedaz na rynku
pierwotnym prowadzona byta do roku 2006
w cyklu 3-miesiecznym po cenie rynkowej
(cena emisyjna + warto$¢ odsetek przypada-
jacych na dany dzien sprzedazy). Oprocento-
wanie state, wyptacane w okresach rocznych.
Teraz mozna je kupowac tylko w obrocie giet-
dowym.

OBLIGACJE 10-LETNIE - EDO (Emerytalne
Dziesigcioletnie Oszczednosciowe) sprzeda-
wane sa po cenie nominalnej 100 z. Opro-
centowanie zmienne; odsetki sg kapitalizo-
wane.

(stopy procentowej pétrocznych pozy-
czek oferowanych sobie przez banki).

Co dla kogo

W obligacje nalezy inwestowaé
w $rednim i dtugim terminie, w zalez-
nosci od rodzaju papieru. Mozna tez
zbudowaé portfel ztozony z papierow
o réznym terminie zapadalnosci (wy-
kupu), w zaleznosci od wlasnych pre-
ferencji.

Obligacje dwuletnie i czteroletnie
maja charakter oszczednosciowy.
Pierwsze sg przeznaczone przede
wszystkim dla oséb, ktére cheg bez-
piecznie ulokowa¢ pieniadze na sto-
sunkowo krétki czas. Drugie dla tych,
ktérzy czes¢ pieniedzy moga zainwe-

Wazne! Papiery o zmiennym oprocentowaniu
najlepiej kupowac, gdy przewidywane

sq podwyzki stép procentowych.
Gdy spodziewane sg obnizki,
bezpieczniejsze beda obligacje

zerokuponowe i 0 oprocentowaniu

statym. Znaczenie ma tez czas
oszczedzania. Sprzedaz przed

terminem moze nie by¢ optacalna
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WAZNE POJECIA

WARTOSC NOMINALNA - stafa wartos¢ jed-
nej obligacji, w przypadku papierow skarbo-
wych wynosi 100 zt.

CENA EMISYJNA - cena, po jakiej oferowane
sg obligacje w momencie rozpoczecia sprze-
dazy. Moze by¢ réwna, nizsza lub wyzsza od
warto$ci nominalnej obligacji.
OPROCENTOWANIE - wzrost warto$ci obliga-
cji; moze byc state lub zmienne.

OKRES ODSETKOWY - czas po zakonczeniu
tego, ktorego nastepuje wyptata odsetek lub
ich kapitalizacja.

KAPITALIZACJA ODSETEK - doliczanie odse-
tek naleznych do warto$ci nominalnej obliga-
cji i zwigkszenie w ten sposéb pozyczonego
kapitatu.

DZIEN ZAPADALNOSCI - ostatni dzier, w kto-
rym naliczane sg odsetki.

DZIEN WYMAGALNOSCI - dzieni, w ktorym na-
stepuje wykup obligacji lub wyptata odsetek

stowaé na dluzej, a jednoczesnie licza
na rokroczna kapitalizacje odsetek.

Z trzylatek chetnie korzystaja osoby,
ktére nie chca nadszarpnaé kapitatu,
ale mysla o biezacym konsumowaniu
zyskéw, ktére w formie odsetek sa wy-
placane co kwartat. Rentierski charak-
ter maja rowniez obligacje piecioletnie.

Gdzie kupic...

Obligacje dwuletnie i czteroletnie
mozna kupowac tylko na rynku pier-
wotnym, ale s one praktycznie w cia-
glej sprzedazy. Wystarczy wizyta w jed-
nym z oddziatéw banku PKO BP lub
w Bankowym Domu Maklerskim. Po-
trzebny bedzie jedynie dokument tozsa-
mosci, numer rachunku bankowego
i NIP. Mozna to zrobi¢ réwniez telefo-
nicznie, dzwoniac pod numer infolinii
(0801 310210 Iub 0 prefiks 81 535 66 55),
ale po potwierdzeniu wpisu na Rejestr
Nabywcéw Obligacji oraz potwierdze-
niu ich kupna i tak trzeba osobiscie zgto-

si¢ sie do jednej z placowek. Wygodniej
jest zatatwi¢ wszystko przez internet na
stronie www.obligacjeskarbowe.pl. Wy-
starczy sie zarejestrowac w serwisie, wy-
pelniajac formularz, a potem w ciagu
trzech dni roboczych dokonaé przelewu
pieniedzy na wskazane konto.
Obligacje trzyletnie i piecioletnie
znajduja sie w obrocie gietdowym. Aby
je jednak kupié, trzeba zatozy¢ rachu-
nek inwestycyjny. Dokumenty sa po-
trzebne takie same, jak w przypadku
kupna obligacji na rynku pierwotnym.

...i jak sprzeda¢

Obligacje sa lokata zapewniajaca
bardzo wysoka plynnosé inwestycji.
Walory trzyletnie i piecioletnie mozna
sprzedaé na warszawskiej Gieldzie Pa-
pieréw Warto$ciowych - wystarczy
zdeponowac je na rachunku papieréw
warto$ciowych w biurze maklerskim
i ztozy¢ odpowiednie zlecenie.

Trzeba jednak pamietac, ze w takim
przypadku sprzedamy obligacje we-
dtug kursu ustalonego na rynku, nie-
koniecznie najkorzystniejszym z na-
szego punktu widzenia. Od przepro-
wadzonej transakcji biuro maklerskie
naliczy tez prowizje.

WAZNE ADRESY

Terminy i warunki emisji, z ceng emisyjng
i zasadami oprocentowania, publikowane sa

na stronach:

B PKO Bank Polski
www.pkobp.pl

B Bankowy Dom Maklerski
www.bdm.pkobp.pl

W Ministerstwo Finanséw
www.obligacjeskarbowe.pl

Z kolei obligacje oszczednosciowe
(dwu- i czteroletnie) mozna przedsta-
wi¢ do wezesniejszego wykupu. W ta-
kim przypadku nie tracimy wiele odse-
tek. Mozna tez samemu znalez¢ chet-
nego na papiery i zawrze¢ z nim umo-
we sprzedazy.

Na inwestycji w obligacje majatku
sie nie zbije. Oprocentowanie wynosi
bowiem od 4,58 proc. rocznie w przy-

padku trzylatek do 6,5 proc. w pierw-
szym okresie odsetkowym dziesigcio-
letnich emerytalnych obligacji indek-
sowanych. W zamian mozna mie¢ jed-
nak pewnos¢, ze pieniedzy sie nie
straci.m

WE WRZESNIU W SPRZEDAZY
I Kod . Cena Wyptata
Rodzaj obligacji obligagjl Oprocentowanie emisyina odsetek
Obligacje dwuletnie DOS0909 | 4,75 proc. w skaliroku | 100,00z | kapitalizacja
0 statym oprocentowaniu state w okresie 2 lat
Obligacje trzyletnie
0zmiennej stopie TZ0810 | 4,58 proc. w pierwszym | 100,00z | co p6troku
procentowej okresie odsetkowym
Obligacje czteroletnie C0I0911 | 5,50 proc. w pierwszym | 100,00 z co rok
indeksowane rocznym okresie
odsetkowym
Dziesiecioletnie ED00917 | 6,50 proc. w pierwszym | 100,00z | kapitalizacja
emerytalne rocznym okresie
obligacje indeksowane odsetkowym
Zrédto: PKO PB

Dziat IV Fundusze

Mnogosc¢ ofert towarzystw funduszy
inwestycyjnych na polskim rynku oznacza

wprawdzie trudny wyhdr, ale daje tez pewnos¢,

ze kazdy moze znalez¢ cos dla siebie.

EWA BEDNARZ
gp@infor.pl

ybra¢ najodpowiedniejszy fun-

dusz to nic innego, jak wybrac
taka forme inwestycji, ktéra przynie-
sie jak najwyzszy oczekiwany zysk
przy maksymalnym ograniczeniu ry-
zyka. Przy czym sprawg kluczowa jest
oszacowanie stopnia ryzyka, na jakie
jeste$my w stanie przystaé. Jedni ma-
ja bowiem predyspozycje do sza-
leristw, inni wola spokdj bez niepo-
trzebnego podnoszenia sobie adrena-
liny. Nie ma z tym nic wspdlnego
wiek, mimo ze wiekszo$¢ doradcédw
radzi ludziom mlodym inwestowac
przede wszystkim w akcje, a starszym
ograniczaé ryzyko poprzez dotacza-
nie do portfela papieréw bardziej bez-
piecznych.

Ulokowaniu oszczednosci w fundu-
sze inne niz pieniezne ma sens tylko
w przypadku inwestowania srednio-
i dlugoterminowego. W krétszym
okresie mozna bowiem straci¢ nawet
na funduszach papieréw dtuznych.

Bez ryzyka

Osoby myslace przede wszystkim
o zabezpieczeniu swoich pieniedzy
przed utratg realnej wartosci, a wiec
przed inflacja, powinny zdecydowaé
sie na fundusze pieniezne. Zwlaszcza
jesli nie maja zamiaru inwestowa¢

przez dhuzszy czas, lecz tylko kilka
miesiecy.

Fundusze tego typu inwestuja w bo-
ny skarbowe, krétkoterminowe obliga-
cje i depozyty bankowe. Stopa zwrotu
jest niewielka, poréwnywalna z zy-
skiem z lokat bankowych, ale za to
pewna. Wycofanie z nich pieniedzy nie
grozi bowiem utratg odsetek.

Réwnie bezpieczng inwestycja be-
da fundusze obligacji - pod warun-
kiem ze zainwestujemy w nie przy-
najmniej na kilkanascie miesiecy.
W krétszych okresach obligacje réw-
niez podlegaja wahaniom, moze sie
wiec okazaé, ze bedziemy musieli
wycofa¢ pieniadze w niekorzystnym
momencie. Powinno sie je kupowaé,
gdy stopy procentowe sa wysokie
i jest szansa na ich spadek. Ryzyko
ros$nie wraz z ryzykiem wzrostu stop.
Bezpieczne sg rowniez fundusze
z ochrong kapitatu. Jedynym ryzy-
kiem bedzie brak zysku, ale gdy in-
flacja ro$nie, trzeba sie liczy¢ ze stra-

Inwestycje dla kazdego chetnego

ta realnej wartosci inwestycji. Za te
same pieniadze bedziemy bowiem
mogli kupi¢ znacznie mniej rzeczy.

Ryzyko czesciowo poskramiane

Im diuzej oszczedzamy, tym na
wieksze ryzyko mozemy sobie pozwo-
li¢. Ryzykiem tym jest dotaczanie do
portfela niewielkiego procentu akcji,
a wiec wybranie funduszu mieszane-
go: stabilnego wzrostu lub zréwnowa-
Zonego.

Wybér musi jednak by¢ przemysla-
ny, poniewaz fundusze te, mimo Ze sa
zaliczane do jednej grupy, moga sie
bardzo rézni¢ budows portfela. Z za-
tozenia fundusze stabilne inwestuja
znacznie mniejsza cze$¢ portfela
w akcje spdtek niz w fundusze zréw-
nowazone, ale zdarza sie, Ze réznice
te sie zacieraja. Sa bowiem fundusze
stabilne, ktére sSwiadomie ograniczajg
ryzyko, i takie, ktére doréwnujg
zréwnowazonym. Te drugie oczywi-
$cie beda znacznie zyskowniejsze, ale )

NAJLEPSZE FUNDUSZE W CIAGU OSTATNICH MIESIECY
. . Wynik
Rodzaj funduszy Najlepszy fundusz (Wproc.)

akeji PKO/Credit Suisse Akcji Matych i Srednich Spétek 111,66
obligacji SKARBIEC Depozytowy Dtuznych Papierow Wartosciowych 7,48
rynku pienieznego AIG Rynku Pienigznego 4,21
stabilnego wzrostu SEB subfundusz SEB 4 Stabilnego Wzrostu 21,09
zrownowazone Lukas subfundusz Lukas Dynamiczny Polski 30,26
akcji zagranicznych PKO/Credit Suisse Akcji Nowa Europa 38,70
obligacji zagranicznych | Arka Obligacji Europejskich -1,53
Zrédfo: Open Finance

GP radzi

Czy matzonkowie
moga sie wspdlnie
rozliczyé

Jestem dyrektorem w duzej firmie
handlowej. Od wielu lat rozliczam sig
z matzonka, ktéra zarabia ode mnie
0 wiele mniej. W tym roku

z powodzeniem inwestuje na gieldzie.
Kupitem, a nastepnie sprzedatem
zzyskiem akcje kilkunastu spétek.
Czy jednak osiggajac dochody

ze spizedazy papieréw wartosciowych
mogg rozliczy¢ si¢ wspbinie

z matzonka réwniez za 2007 rok?

Nic nie stoi na przeszkodzie, zeby
rozliczyt sie pan wspdlnie z matzon-
ka réwniez z dochodow uzyskanych
z pracy w tym roku. Trzeba bowiem
pamietaé, ze uzyskiwanie dochodow
z odptatnego zbycia papieréw war-
to$ciowych nie powoduje utraty pra-
wa do wspdInego opodatkowania
dochodéw matzonkéw, przy zatoze-
niu spetnienia wszystkich warunkéw
okreslonych w ustawie o PIT. Zasadg
jest to, ze dochoddw z odptatnego
zbycia papieréw warto$ciowych nie
dolicza sie do innych dochodéw
uzyskanych przez podatnika w roku
podatkowym. Dochody te sg bo-
wiem wykazywane w odrebnym ze-
znaniu podatkowym PIT-38 i opo-
datkowane 19-procentowa stawka
podatkowg.

W jakiej formie
trzeba zawiadomié
urzad

Jak trzeba zawiadomic urzad
skarbowy, Zeby otrzymanie

od najblizszych pieniedzy w formie
darowizny byto zwolnione z podatku
od spadkdw i darowizn?

Przepisy wymagaja udokumentowa-
nia, ze otrzymane od najblizszych pie-
nigdze zostaty przekazane na rachu-
nek bankowy nabywcy albo jego ra-
chunek prowadzony przez spétdzielcza
kase oszczednos$ciowo-kredytowa lub
przekazem pocztowym. Dlatego pie-
nigdze nalezy przekaza¢ w jeden z wy-
mienionych sposobow.

Osoba, ktéra otrzymata juz pienig-
dze, ma miesiac na zgtoszenie tego
faktu w urzedzie skarbowym. Chodzi
0 urzad skarbowy wiasciwy dla 0so-
by, ktéra przekazuje pienigdze. Oso-
ba, ktdra sktada zgtoszenie, powin-
na pamietac, zeby przedstawic pra-
cownikom urzedu skarbowego kilka
dokumentow. Sa to: wypetniony for-
mularz SD-Z1, czyli zgtoszenie o na-
byciu wtasnosci rzeczy lub praw ma-
jatkowych (jak wypetni¢ ten doku-
ment - radzimy w dalszej cze$ci arty-
kutu); umowa darowizny; dokument
przekazania pienigdzy, np. dowdd
przekazania na rachunek bankowy
nabywcy albo jego rachunek prowa-
dzony przez spétdzielcza kase
oszczedno$ciowo-kredytowa lub
przekaz pocztowy; dowody osobiste
osoby przekazujacej pienigdze

i otrzymujacej je (nalezy wykonaé
réwniez na ksero kopie obu dowo-
déw), a w razie potrzeby - réwniez
inne dokumenty.

Warto podkresli¢, ze minister finan-
s6w okreslit w rozporzadzeniu wzor
zgtoszenia o nabyciu wlasnosci rzeczy
lub praw majatkowych i zakres da-
nych w nim zawartych. Dokument ten
mozna znaleZ¢ z rozporzadzeniu mini-
stra finanséw z dnia 18 grudnia
2006 r. w sprawie wzoru zgtoszenia

0 nabyciu wiasnosci rzeczy lub praw
majatkowych (Dz.U. nr 243, poz.
1762). Wazne jest réwniez to, ze obo-
wigzek zgtoszenia nie obejmuje przy-
padku, gdy nabycie pieniedzy naste-
puje na podstawie umowy zawartej

w formie aktu notarialnego. )



A6 PIATEK 28 wrzesnia 2007

PIZ VADEMECUM OSZCZEDZANIA

www.gazetaprawna.pl

GP radzi

Czy powstaje dochdd
do opodatkowania

Posiadatem jednostki uczestnictwa
w funduszu inwestujacym w akcje.
Przeniostem jednak je do funduszy
stabilnego wzrostu. Dodam, ze
wszystko odbywa sie w ramach
tzw. funduszu parasolowego.

Czy mamy w takiej sytuacji do
czynienia z powstaniem dochodu
podlegajacego PIT?

Jezeli tego rodzaju zmiany odbywaja sie
w ramach tzw. funduszu parasolowego,
to nie powstaje dochdd podlegajacy
opodatkowaniu. Fundusz parasolowy to
taki, ktéry obejmuje rozne podfundu-
sze, np. akcyjne, zréwnowazone czy
stabilnego wzrostu. Zamiana jednostek
uczestnictwa poszczegdlnych podfun-
duszy w ramach funduszu parasolowe-
€0 nie pociaga za soba obowiazku po-
datkowego. Warto jednak pamietac, ze
dochodzi w ten sposdb do odroczenia
zaptaty podatku od zyskow kapitato-
wych. Podatek w wysokosci 19 proc.
dochodu uzyskanego z inwestycji w jed-
nostki uczestnictwa ptacony jest dopie-
ro w momencie ich sprzedazy. Podatni-
cy nie musza sami rozlicza¢ sie z fisku-
sem. Podatek bowiem potraca i odpro-
wadza do urzedu skarbowego fundusz.
Inwestorzy za$ otrzymujg kwoty obnizo-
ne o pobrany podatek.

Do kiedy trzeba
ztozy¢ roczne
zeznanie

Do kiedy trzeba zlozyé roczne zeznanie
0 wysoko$ci osiggnietego w roku
podatkowym dochodu lub poniesionej
straty ze sprzedazy papierow
warto$ciowych podlegajacych
podatkowi dochodowemu?

Co do zasady, w terminie do 30 kwietnia
roku nastepujacego po roku podatko-
wym podatnicy sa zobowigzani sktadaé
urzedom skarbowym odrebne zeznania,
wedtug ustalonych wzoréw, o wysokosSci
osiggnietego w roku podatkowym do-
chodu (poniesione;j straty) z kapitatow
opodatkowanych na zasadach okreslo-
nych w art. 30b ustawy o PIT. Obowiazek
ten okreslony jestw art. 45 ust. 1a pkt

1 ustawy o PIT. Dlatego osoby, ktore

w tym roku osiagnety dochody na giet-
dzie, maja czas na ztozenie zeznania po-
datkowego za 2007 rok oraz zaptacenie
podatku do 30 kwietnia 2008 r.

Czy od zysku
ze sprzedazy akcji
zaptace podatek

Postanowitem oszczedzaé
inwestujac cze$¢ pienigdzy w akcje.
Czy dochdd z odplatnego zbycia
akcji spétki notowanej na gietdzie,
kt6re byty kupione w styczniu

2007 r., a nastepnie sprzedane

we wrzesniu tego roku, podlega
19-procentowemu podatkowi
dochodowemu?

Odpowiedz na to pytanie jest twierdza-
ca. Przypomnijmy, ze do 31 grudnia
2003 r. obowiazywato zwolnienie podat-
kowe dla dochoddw uzyskiwanych na
gietdzie. Od 1 stycznia 2004 r. zaczety
obowiazywaé regulacje zawarte w art.
30b ustawy z dnia 26 lipca 1991 r.

0 podatku dochodowym od 0sdb fizycz-
nych (t.j. Dz.U.z2000r. nr 14, poz. 176
zp62n. zm., nazywana ustawa o PIT).
Zgodnie z brzmieniem regulacjami za-
wartych wart. 30b ust. 1 ustawy o PIT,
19-procentowy podatek dochodowy po-
bierany jest od dochoddw uzyskanych:

Mz odptatnego zbycia papieréw warto-
Sciowych lub pochodnych instru-
mentéw finansowych, i z realizacji
praw z nich wynikajacych,

osoby niezamierzajace nadmiernie
ryzykowaé moga wprowadzaé w btad.
Przy wyborze funduszu stabilnego
nie powinno sie wiec kierowa¢ tylko
jego wynikami historycznymi, ale
réwniez budowa portfela. Podobnie

Im wiecej akcji

w portfelu, tym wieksze ryzyko
- mozna sie byto o tym przekonac
w ostatnich tygodniach

jest w przypadku funduszy zréwno-
wazonych, ktdre czesto bardziej przy-
pominajg fundusze czysto akcyjne.
Trzeba tez pamietaé, ze fundusze
mieszane w znacznym stopniu sg uza-
leznione od koniunktury gieldowej,
dlatego powinno sie w nie inwesto-
wac przynajmniej na dwa lata. A im
dtuzej, tym lepiej.

Ryzykownie, ale zyskownie

Im wiecej akcji w portfelu, tym ry-
zyko wigksze, o czym mozna sie bylo
przekona¢ w ciagu kilku ostatnich ty-
godni. Do najbardziej ryzykownych
naleza fundusze akeji. Mozna w nich
wprawdzie zarabia¢ po kilkadziesiat
procent rocznie, jak miato to miejsce
w ostatnich latach, ale réwnie dobrze
mozna tyle samo straci¢, o czym prze-
konali sie inwestorzy, ktérych przygo-
da z funduszami trwa kilka lat. Sposo-
bem na nadrobienie strat jest inwesto-
wanie dlugoterminowe. Tylko wtedy
jest szansa na wyréwnanie strat i ich
nadrobienie.

Fundusze akcyjne réwniez sie réz-
nig miedzy soba. Jedne dobieraja do
portfela duze spétki o mocnych pod-
stawach fundamentalnych, inne inwe-
stujg tylko w ich potencjalny rozwdj al-
bo plany, ktére nie musza by¢ pewne.
W tej grupie znacznie bezpieczniejsze
sg wiec fundusze konserwatywne, niz

KONIECZNY REJESTR

Aby zainwestowaé w fundusz, trzeba otworzy¢
rejestr w biurze maklerskim, banku lub przez
internet. Potrzebny do tego jest dowdd osobi-
sty, nr PESEL i NIP. Nalezy tez pamietac o nu-
merze rachunku bankowego, z ktérego beda
robione przelewy.

nastawione na wykorzystanie okazji,
tak jak ostatnio modne fundusze $red-
nich i malych spétek i jeszcze bardziej
ryzykowne fundusze matych i §rednich
spotek.

Inwestorzy nastawieni na ryzyko
i zwiekszanie swoich szans na maksy-
malny zarobek powinni przed wybo-
rem odpowiedniego funduszu spraw-
dzié, jaki segment rynku na Gieldzie
Papieréw Wartosciowych jest najlep-
szy, i wzia¢ od uwage szanse na utrzy-
manie sie jego dobrej passy.m

Jak wybrac dobra strategie

| FUNDUSZE | Bez wzgledu na rodzaj funduszu
czy funduszy, jakie wybierzemy, najlepiej
inwestowac systematycznie. Tylko wtedy uniknie
si¢ kupowania jednostek po wygérowanych
cenach.

EWA BEDNARZ
gp@infor.pl

K oniunktura na rynku jest bardzo
zmienna. Nawet w trakcie hossy
sa dni gorsze i lepsze. Zainwestowanie
jednorazowo znacznej kwoty wiaze si¢
z ryzykiem, zZe trafimy akurat na gor-
ke. P6zniejsze zalamanie oznacza od-
rabianie strat. Aby unikna¢ rozczaro-
wania, warto proces inwestowania
roztozy¢ w czasie.

Sprawdzona metoda

Im regularniejsze wplaty i diugi
czas, tym ryzyko jest mniejsze.
Whprawdzie przy lepszej koniunkturze
kupi sie mniej jednostek, bo ich wyce-
ny beda wyzsze, ale przy gorszej wig-
cej. Srednia cena kupionej jednostki
i tak bedzie wiec znacznie korzystniej-
sza niz przy jednorazowej inwestycji.
Zwlaszcza ze $rednia cena jest uzalez-
niona od zmian kurséw akcji. A im
wieksza zmienno$¢ rynku i diuzszy
czas inwestycji, tym koricowy wynik
bedzie lepszy, poniewaz ryzyko straty

NA CO ZWRACAC UWAGE

FUNDUSZE PAPIEROW DEUZNYCH - patrzy-
my, jak sie zachowuje stopa procentowa, bo
obligacje zachowuja sig do niej odwrotnie
FUNDUSZE AKCYJNE - patrzymy na stan go-
spodarki; sprawdzamy, czy obecny trend ma
dtuzszy charakter

FUNDUSZE MIESZANE - bierzemy pod uwage
zar6wno zachowanie sie stop procentowych,
jak i koniunkture gietdowg

JAKI ZYSK PRZY 6-PROC. RENTOWNOSCI
Sktadka miesigcznaw 2 | Okres wptat w latach Zebrany kapitat w # Zyskw z#t
100 10 12000 16331
400 10 48000 65324
100 20 24000 45577
400 20 96 000 182309
100 30 36000 97953
400 30 144000 391812
Obliczenia wiasne

zmniejsza sie wraz z uplywem lat.
Strategia taka jest idealna dla oséb,
ktére planuja inwestowaé dtugotermi-
nowo, np. na emeryture lub przyszlte
ksztalcenie dzieci.

Zgodnie z planem

Towarzystwa Funduszy Inwesty-
cyjnych utatwily realizacje takiej stra-
tegii poprzez stworzenie specjalnej
oferty: PSO, czyli Planéw Systema-
tycznego Oszczedzania lub PSI, czyli
Planéw Systematycznego Inwestowa-
nia. Nazwy sa rdézne, ale cel ten sam.
Nie trzeba tez by¢ krezusem, aby
z nich skorzystaé. Wystarczy 50 lub
100 zt. Dobrym wyjsciem jest ztoze-
nie stalego zlecenia do banku, aby
pieniadze zaczety pracowac. Po kilku
miesiacach okaze sie, ze znakomicie
sobie radzimy bez tych pieniedzy,
anasze oszczednosci rosna. Dodatko-
wym zyskiem beda mniejsze oplaty
manipulacyjne. Wiekszosé TFI prefe-
ruje bowiem dlugoterminowych in-
westorow.

Decydujac sie na wybor programu
systematycznego oszczedzania, po-
winni$my zadeklarowac¢ sktadke w za-
leznosci od mozliwosci, ale nie za ni-
ska, aby przyszle zyski byly zadowala-
jace. Wplacone do programu pienia-
dze beda lokowane, w zaleznosci od
naszych preferencji: w jednostki fun-
duszy akcyjnych, zréwnowazonych,

stabilnego wzrostu, obligacji lub ryn-
ku pienieznego.

Z umowa lub bez

Cze$¢ towarzystw wymaga podpisa-
nia umowy na kilka lat, ale sg i takie,
ktdre z tego wymogu zrezygnowaly.
Nie wszystkie plany wymagaja tez re-
gularnych wplywéw. W niektérych
wystarczy zgromadzi¢ okre$long kwo-
te w ciagu roku. Uczestnictwo w pla-
nie nie oznacza tez blokady pieniedzy.
W naglych przypadkach mozna je wy-
placi¢ wraz z wypracowanymi zy-
skiem. Trzeba sie jednak liczy¢ z do-
datkowa, cho¢ niewielkq optata.

PSO, podobnie jak wszystkie inne
inwestycje, sa obcigzone podatkiem od
zyskow kapitatowych, ale ptaci sie go
dopiero w momencie wyplaty oszczed-
nosci. Jezeli wiec wyplacamy tylko
cze$¢ pieniedzy, np. jako dodatek do
emerytury, zaptacimy haracz tylko od
tej kwoty. Pozostate oszczednosci beda
pracowaly nadal.m

Wazne! Im wigksza zmienno$¢ rynku, a kto$

zdecyduje sig na dtuzszy czas

inwestycji, tym korzystniejszy wynik
uzyska. To dobra rada dla tych, ktorzy

mysla o inwestycjach
dtugoterminowych

EWA BEDNARZ
gp@infor.pl

F undusze z ochrong kapitatu czy,
inaczej, gwarancja zysku sa oferta
dla wszystkich, ktérzy bojg sie utraty
nawet jednej zlotéwki z inwestowanych
oszczednosci. Ochrona kapitatu ozna-
cza bowiem, ze kazdy inwestor otrzyma
po okreslonym czasie, nawet przy zata-
maniu koniunktury, zwrot wlozonych
do funduszu pieniedzy. Ma réwniez

Oferta z ochrong kapitalu

| FUNDUSZE| Inwestorzy juz docenili fundusze
z ochrong kapitatu, beda je cenic jeszcze bardziej
po ostatnich zawirowaniach na parkiecie.

szanse na wysokie zyski, ktére w zalez-
nosci od oferty uzalezniane sa od noto-
warn akeji, wzrostu indekséw, instru-
mentéw pochodnych, a nawet towaréw.
Fundusze te nie zawsze daja jednak
ochrone pelna, moze by¢ ona tylko cze-
$ciowa, np. dotyczy¢ 90 proc. zainwe-
stowanej kwoty. Warto to sprawdzic.

Bezpieczenistwo oszczednosci i moz-
liwo$¢ realizacji dodatkowych zyskow
moze réwniez kosztowac. W tym przy-
padku kosztem jest zamrozenie pienie-
dzy na kilka lat i ryzyko inflacji. Wy-
ptacenie z funduszu takiej samej kwo-
ty, ale dopiero po kilku latach, mozna
traktowac jako strate, trzeba o tym pa-
mietac.

Pewny certyfikat

Aktywa funduszy z ochrona kapita-
tu sg zawsze podzielone na dwie cze-
$ci. Pierwsza stuzy wlasnie zabezpie-
czeniu i jest inwestowana najczesciej
w obligacje o terminie wykupu zblizo-
nym do okresu trwania funduszu, kt6-
ry w przypadku funduszy zamknietych
jest utworzony na okreslony czas. Po-
zostate pienigdze sg lokowane w in-
strumenty bardziej ryzykowne, ale da-
jace jednoczesnie spory potencjat
wzrostu. Moga to by¢ akcje, kontrakty
terminowe czy opcje.

Fundusze z ochrong kapitatu maja
najczesciej forme zamknieta. To zna-
czy, ze zainwestowa¢ w emitowane
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przez nie certyfikaty mozna tylko
w okreslonym czasie, podczas trwania
subskrypcji. Wiekszosé certyfikatow
trafia p6zniej do obrotu gietdowego.
Niewielu jest jednak chetnych na ich
sprzedaz. Moze sie tez okazad, ze ceny
spekulacyjnie wzrosnag i papiery kupi-
my po zawyzonej cenie.

Liderem rynku funduszy gwaranto-
wanych jest KBC TFIL. Towarzystwo co
kilka tygodni wprowadza nowe pro-
dukty. W czerwcu byt to KBC Index
Nieruchomosci i KBC Rynkéw Azjatyc-
kich, we wrzesniu KBC Nowa Europa.

Nie kazdy

fundusz z ochrona kapitatu zapewnia
petna ochrone, to trzeba sprawdzac

Zysk z réznych rynkow

Inna formute przyjal GE Money
Bank, w ktérym mozna do 2 pazdzier-
nika kupowa¢ dwa fundusze z ochrona
kapitatu: GE Money Fundusz Zabez-
pieczonej Inwestycji Max z Ochrong
Kapitatu i GE Money Fundusz Zabez-

pieczonej Budowy Kapitatu. Pierwszy
bedzie zarabial na koszyku swiato-
wych indekséw cen akeji, nieruchomo-
$ci i metali szlachetnych (ztota, miedzi
ialuminium). Drugi na koszyku trzech
indekséw: akcji, nieruchomosci i su-
rowcéw energetycznych.

Minimalna wplata w okresie sub-
skrypcji wynosi: do Funduszu Zabez-
pieczonej Inwestycji Max z Ochrong
Kapitatu 3 tys. z}, a do Fundusz Zabez-
pieczonej Budowy Kapitatu 2 tys. zl.
Pézniej mozna doptacac¢ odpowiednio
1 tys. i 100 ztotych. Pierwszy fundusz
zostal utworzony na trzy lata, drugi na
dziesied.

Ochrona przez alokacje

Otwarta formule ma CU Ochrony
Kapitatu Plus, zarzadzany przez Com-
mercial Union TFI. Celem funduszu
jest uzyskanie stopy zwrotu wyzszej od
lokaty bankowej. Wiekszo$¢ aktywow
funduszu jest inwestowana w instru-
menty dluzne. Udziat akcji zmienia sie
w zaleznosci od koniunktury gieldowej
imoze stanowi¢ od 0 do 30 proc. port-
fela. Pierwsza wptata do funduszu wy-

WIECEJ INFORMACJI

BKBCTH
www.kbctfi.pl, 0 801 100 834

B GE Money Bank

B Commercial Union TFI
www.cu.com.pl, 0-801 888 444

B Union Investment TFI

www.gemoneybank.pl/pl, 0 801 40 00 20

www.union-investment.pl, 0801 144 144

nosi 1 tys. zt, kolejne 100 zt. CU Ochro-
ny Kapitatu Plus zostat przeksztatcony
w subfundusz parasolowy.

Dwa subfundusze z ochrona kapita-
tu: UniStoProcent Plus i UniStoProcent
BIS, ma w swojej ofercie Union Invest-
ment TFI. Oba inwestuja co najmniej
55 proc. portfela w papiery dtuzne i do
45 proc. w akcje. Wptaca¢ mozna po
100 zt.

Fundusze z ochrong kapitatu utwo-
rzyty réwniez: BZ WBK AIB TFI, BPH
TFI, PKO TFI, Skarbiec TFI, Pioneer
Pekao TFIiPZU TFL.m

Gra sie zaostrza, ofert przybywa

|FUNDUSZE | Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych dostrzegty perspektywy nowego
segmentu rynku. Pojawiaja si¢ nowe oferty

i nowe TFI.

EWA BEDNARZ
gp@infor.pl

apisy na nowy fundusz Investors

TFI - Investor Leveraged Buy Out
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Ak-
tywéw Niepublicznych (Investor LBO
FIZ) wprawdzie si¢ zakonczyly, ale
w spotki rozwijajace sie bedzie jeszcze
okazja zainwestowac.

Kupié¢, rozwina¢, sprzedac i zarobi¢

Investors TFI pierwsze wchodzi
w segment spotek o najwiekszym po-
tencjale wzrostu. Sg to firmy z perspek-
tywicznych sektoréw, na réznym etapie
rozwoju. Nazwa nowego funduszu po-
chodzi od Leveraged Buy Out, czyli wy-
kupu lewarowanego kredytem. Strate-
gia tego rodzaju inwestycji polega na
wynajdowaniu spétek niedoszacowa-
nych, zainwestowaniu w nie w celu
przyspieszenia ich rozwoju lub restruk-
turyzacji, a nastepnie sprzedaniu z du-
zym zyskiem inwestorom branzowym
lub wprowadzeniu na gielde. Investors
TFI ograniczyto wielko$¢ emisji certyfi-
katéw do 200 mln zt, bo tyle potrzebuje
na juz opracowane projekty, nie wyklu-
cza jednak kolejnych emisji w miare
przygotowywania kolejnych inwestycji.

Towarzystwo z ambicjami

W spétki niepubliczne zamierza tez
inwestowac AKJ Investment TFL, ktére
juz otrzymato zgode Komisji Nadzoru
Finansowego na tworzenie funduszy
inwestycyjnych.

WIECE) INFORMACJI

M Investors TFI
www.investors.pl, 801 00 33 70
B MCI Capital TR
www.mei.pl, 71 78 17 380
EDWSTH
www.dws.pl, 801 605 505
B Noble Funds TFI
www.noblefunds.pl, 801 080 770
M Pioneer Pekao TFI
www.pioneer.com.pl, 801 641 641

AKJ Investment TFI chce zosta¢ li-
derem rynku w inwestycjach typu pri-
vate equity, venture capital i na rynku
nieruchomosci. Fundusze skierowane
beda do inwestoréw instytucjonalnych
i duzych inwestoréw indywidualnych.
Pierwszym funduszem ma by¢ AKJ In-
vestment I Fundusz Inwestycyjny Za-
mkniety typu private equity. Bedzie on
inwestowal w udzialy i akcje spdotek
niepublicznych oraz realizujacych pro-
jekty deweloperskie. Subskrypcja cer-
tyfikatow inwestycyjnych planowana
byta jeszcze we wrzesniu, a rejestracja
samego funduszu powinna nastapic¢
w pazdzierniku. Towarzystwo planuje
przez kolejne szes¢ miesiecy utworzyé
cztery kolejne fundusze.

Atrakcyjne innowacje

Nowoscig bedzie tez subfundusz
private equity matych i srednich firm
w Europie Centralnej — MCI EuroVen-
tures FIZ, ktéry jeszcze w tym roku po-
wstanie w ramach MCI Capital TFI, na-
lezacego do grupy MCI Management.

Strategia funduszu zaklada w 80
proc. akwizycje innowacyjnych spétek
$redniej wielkosci, nienotowanych na
gieldzie w Polsce i w 20 proc. w regio-
nie Nowej Europy. Poza spétkami
z sektora wysokich technologii aktywa
beda lokowane réwniez w inne inno-
wacyjne przedsiebiorstwa z branzy
rolno-spozywczej oraz kooperantéw
sektora budowlanego, oferujacych cie-
kawe rozwiazania technologiczne.

W portfelu subfunduszu ma sie
znajdowac 15-16 spdtek. W ciggu 2-3
lat aktywa maja siegnac¢ 400 min zl.
Przedstawiciel MCI Capital TFI licza
na roczna stopa zwrotu w wysokosci
ok. 35 proc. rocznie.

Do walki o rynek ruszy réwniez
IPOPEMA TFI, ktéra ma zgode na
utworzenie trzech funduszy: IPOPE-
MA 1 FIZ Aktywdéw Niepublicznych,
IPOPEMA 2 FIZ Aktywéw Niepublicz-
nych i IPOPEMA 3 FIZ Aktywéw Nie-
publicznych.

Mate wciaz budzg wiare

Na godziwy zarobek wciaz budza
nadzieje mate sp6tki. Kolejne fundusze
szykuja sie wiec do szturmu na ten seg-
ment rynku.

Noble Funds TFI uruchomito czwar-
ty swéj subfundusz — tym razem Noble
Fund Akcji Matych i Srednich Spétek.

OFERTA DLA BOGATYCH

DWS TFI od sierpnia sprzedaje jednostki no-

wego funduszu - DWS Polska FIO Bezpiecz-
nego Wzrostu Plus, ktéry zostat utworzony dla
klientéw instytucjonalnych i indywidualnych,
ale o grubym portfelu. Pierwsza minimalna
wpfata wynosi bowiem 500 tys. zt, a kazda
kolejna 10 tys. zt. Celem funduszu jest osia-
ganie zyskow przekraczajacych oprocentowa-
nie lokat bankowych. Fundusz inwestuje
w bezpieczne papiery wartosciowe, takie jak
obligacje i bony skarbowe, instrumenty rynku
pienieznego i papiery dtuzne przedsie-
biorstw. W portfelu moze sie tez znalez¢ od
0 do 15 proc. akcji, w zaleznosci od koniunk-

tury gietdowe;j.

Bedzie on inwestowat w akcje spotek
o matej kapitalizacji i duzej perspekty-
wie wzrostu, prawa do akeji, prawa
poboru, warranty subskrypcyjne, kwi-
ty depozytowe i obligacje zamienne,
ktére stanowi¢ beda nie mniej niz 60
proc. warto$ci aktywow Subfunduszu.
Wartos¢ inwestycji w dtuzne papiery
warto$ciowe i instrumenty rynku pie-
nieznego nie moze przekroczy¢ 40
proc. Zalecany okres inwestycji to
5 lat. Pierwsza minimalna wplata wy-
nosi 500 zl, a kazda kolejna 100 zt.

Rozpoczely sig tez zapisy na Millen-
nium Srednich Spétek Europy Srodko-
wo-Wschodniej.

Fundusz na niepogode

Dla zainteresowanych inwestycja
dlugoterminowa pozwalajaca czerpac
zyski z rynku akeji, a jednoczesnie ak-
ceptujacych wysokie ryzyko inwesty-
cyjne nowa propozycje ma Pioneer Pe-
kao TFI. Od 18 wrzes$nia mozna kupo-
wac jednostki Pioneera Aktywnej Alo-
kacji. Fundusz nie ma ustalonych,
statych limitéw alokacji aktywdéw po-
miedzy instrumentami udzialowymi
i dtuznymi. Oznacza to, ze przy dobrej
koniunkturze gietdowej bedzie inwe-
stowat agresywnie w akcje, a przy jej
pogorszeniu w obligacje i na rynku
pienieznym. Zaréwno udzial akcji
w portfelu, jak i papieréw dluznych,
instrumentéw rynku pienieznego oraz
depozytéw bankowych moze sie wa-
ha¢ od 0 do 100 proc. Minimalna
pierwsza wplata do funduszu wynosi
1 tys. z}, kolejne minimum 500 zt.m

reklama

www.e-learning.infor.pl
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GP radzi

Mz odptatnego zbycia udziatéw w spét-
kach majacych osobowo$¢ prawna,

Wz tytutu objecia udziatéw (akcji)
w spotkach majacych osobowosé
prawna albo wktadow w spotdziel-
niach w zamian za wkfad niepienigz-
ny w postaci innej niz przedsiebior-
stwo lub jego zorganizowana cze$¢.

Kiedy trzeba
przedstawié
dodatkowe dokumenty

Kiedy moze sie okazaé,

e obdarowany, ktéry otrzymat
pienigdze od najblizszej rodziny,
bedzie musiat przedstawié w urzedzie
skarbowym dodatkowe dowody
$wiadczace o0 tym, ze moze skorzystaé
zulgi w podatku od spadkéw

i darowizn?

Taka potrzeba moze zaistnieé np. wte-
dy, gdy matka, ktéra przekazuje pie-
nigdze niezameznej corce, nosi inne
nazwisko. Moze tak sie np. zdarzy¢

w wyniku powtérnego wyjscia za maz
matki, ktora obecnie obdarowuje cor-
ke. Nie mozna w takiej sytuacji wyklu-
czy¢, ze pracownik urzedu skarbowego
bedzie chciat sie upewnic, jaki faktycz-
nie jest stopief pokrewieristwa miedzy
0soba przekazujaca pienigdze a ta,
ktéra je otrzymata. Dowodami w takim
przypadku moga by¢ wszelkie wiary-
godne dokumenty. Moze to by¢ np.
stary dowdd osobisty matki, w ktorym
znajdowata sie specjalna rubryka,
gdzie wpisywano jej dzieci (dopdki nie
otrzymaty wtasnych dowodow osobi-
stych). Nawet po wymianie na nowy
dowdd osobisty, taki stary dokument -
po odpowiednim oznakowaniu - zwra-
cano posiadaczom. Dowodem moze
by¢ réwniez akt urodzenia dziecka.

Czy odsetki z lokaty
rozliczam
samodzielnie

Z koricem ubiegtego roku spacitem
kredyt mieszkaniowy. W tym roku
jestem wiec w stanie rozpoczaé
oszczedzanie. Niedawno wplacitem
pieniadze na szesciomiesieczng
lokate bankowa. Czy jednak od
naliczonych odsetek bede musiat
samodzielnie zaplacié podatek
dochodowy do urzedu skarbowego?

Nie ma takiej potrzeby. Zgodnie z obo-
wigzujacymi przepisami, 19-proc. zry-
czattowany podatek dochodowy pobie-
rany jest od odsetek lub innych przycho-
déw od Srodkéw pienigznych zgroma-
dzonych na rachunku podatnika lub

w innych formach oszczedzania, prze-
chowywania lub inwestowania, prowa-
dzonych przez podmiot uprawniony na
podstawie odrebnych przepiséw, z wy-
jatkiem Srodkow pienigznych zwiaza-
nych zwykonywana dziatalnoscia go-
spodarcza. Jednak podatek od odsetek
ztrzymiesiecznej lokaty pobierze bank.
Oszczedzajacy nie musi sie wiec samo-
dzielnie rozlicza¢ z urzedem skarbowym.

Jak oszacowac
dochod
do opodatkowania

Jak oszacowaé dochdd do
opodatkowania uzyskany

Z odplatnego zbycia papierow
warto$ciowych lub pochodnych
instrumentdw finansowych?

Dochodem w takim przypadku jest:

W réznica miedzy suma przychodéw
uzyskanych z tytutu odptatnego zby-
cia papieréw wartosciowych a kosz-
tami uzyskania przychodow (okre-
$lonymi na podstawie art. 22 )
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ust. 1flub ust. 1g, lub art. 23 ust.
1 pkt 38, z zastrzezeniem art. 24
ust. 13 i 14 ustawy o PIT),

M réznica miedzy suma przychodéw
uzyskanych z realizacji praw wynika-
jacych z papierow warto$ciowych,

o0 ktérych mowa w art. 3 pkt 1 lit. b)
ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. 0 ob-
rocie instrumentami finansowymi,

a kosztami uzyskania przychodéw
(okreslonymi na podstawie art. 23
ust. 1 pkt 38a),

M réznica miedzy suma przychodéw
uzyskanych z tytutu odptatnego zby-
cia pochodnych instrumentéw finan-
sowych oraz z realizacji praw z nich
wynikajacych a kosztami uzyskania
przychodéw (okre$lonymi na pod-
stawie art. 23 ust. 1 pkt 38a),

M r6znica miedzy suma przychodéw
uzyskanych z tytutu odptatnego zby-
cia udziatow w spdtkach majacych
0sobowo$¢ prawna a kosztami uzy-
skania przychodéw (okre$lonymi na
podstawie art. 22 ust. 1flub art. 23
ust. 1 pkt 38),

M roznica pomiedzy wartoscig nominal-
na objetych udziatéw (akcji) w spot-
kach majacych osobowo$¢ prawng
albo wktadow w spétdzielniach w za-
mian za wktad niepieniezny w innej
postaci niz przedsigbiorstwo lub jego
zorganizowana czes¢ a kosztami uzy-
skania przychoddw (okreslonymi na
podstawie art. 22 ust. 1e)

- osiagnieta w roku podatkowym.

Wynika tozart. 30b ust. 2 ustawy z dnia
26 lipca 1991 r. 0 podatku dochodo-
wym od 0s6b fizycznych (t.j. Dz.U.
22000r. nr 14, poz. 176 2 pdzn. zm.).

Czy musze rozliczyé
sie samodzielnie

Jestem zatrudniony na umowe o prace
W przedsigbiorstwie produkeyjnym.

W 2005 roku kupitem na rynku
pierwotnym (w banku) obligacie
dwuletnie. Niedawno uplynat termin
tych obligacji i wyptacono mi
zainwestowane pienigdze
powiekszone o odsetki. Czy mam
obowiazek rozliczy¢ samodzielnie
podatek od otrzymanych odsetek?

Nie trzeba tego robic. Instytucja, ktéra
sprzedawata dwuletnie obligacje, po-
mniejszyta juz o 19-procentowy poda-
tek odsetki, jeszcze przed ich wyptata.
Osoba, ktéra nabyta obligacje, nie
musi wiec uwzgledniac odsetek

W rocznym zeznaniu PIT-37 (taki skta-
da bedac pracownikiem). Nie musi tez
sktadac formularza PIT-38.

Czy wiasciwy jest
urzad wedlug miejsca
zamieszkania

Czy roczne zeznanie zawierajace
rozliczenie dochodéw z odptatnego
zbycia papieréw warto§ciowych PIT-38
musze ztozyé w urzedzie skarbowym
whasciwym wedlug mojego miejsca
zamieszkania?

Podatnicy majacy miejsce zamieszka-
nia na terytorium Polski (podlegajacy
nieograniczonemu obowigzkowi podat-
kowemu) - sktadaja zeznanie do urzedu
skarbowego ustalonego wedtug miej-
sca zamieszkania w ostatnim dniu roku
podatkowego, a gdy zamieszkanie na
terytorium Polski ustato przed tym
dniem - wedtug ostatniego miejsca za-
mieszkania na jej terytorium. Warto
podkresli¢, ze nazwe urzedu skarbowe-
80, ktorym kieruje wiasciwy dla podat-
nika naczelnik urzedu skarbowego, na-
lezy podac w formularzu PIT-38.

EWA BEDNARZ
gp@infor.pl

U nion Investment TFI sprzedaje pie¢
nowych subfunduszy, uruchamia-
nych w ramach parasola UniFundusze
FIO. Teraz klienci maja ich do wyboru
18. KBC przeksztatca swoje fundusze
w subfundusze zebrane w parasol. Pio-
neer Pekao TFI uzyskato zgode na prze-
ksztatcenie Pioneera Lokacyjnego, Pio-
neera Dochodu Mix 20, Pioneera Wzro-
stu i Dochodu Mix 40 i Pioneera Wzro-
stu Mix 60 FIO. SEB TFI tez rozszerza
oferte. Do tego grona dotaczyt Polbank
EFG, wprowadzajac fundusz parasolo-
wy skladajacy sie z pieciu subfunduszy.
Szalenistwo parasolowe trwa.

Regionalnie, sektorowo...

Fundusze parasolowe skladaja sie
z kilku lub kilkunastu subfunduszy
o réznych strategiach inwestycyjnych:
od najbezpieczniejszych, czyli rynku
pienieznego, po bardzo agresywne. Ich
klienci moga zmienia¢ swojq strategie
przechodzac z jednego subfunduszu do
drugiego nie ptacac podatku. Ponosza
tez na ogdt nizsze oplaty niz w trady-
cyjnych funduszach inwestycyjnych.
Dzieki temu wiecej oszczednosci sie
kumuluje i pracuje na siebie.

Fundusze tego typu sa znakomita
propozycja dla inwestoréw, ktérzy du-
za wage przywigzuja do dywersyfika-
cji swoich portfeli i chca inwestowac
w fundusze o réznych strategiach, roz-
nych rejonach $wiata lub réznych sek-
torach. Przy wyborze TFIiich parasola
zwracajmy wiec uwage na game ofero-
wanych subfunduszy, zwlaszcza ze
oferta jest coraz bogatsza.

Niektére towarzystwa ograniczaja
sie do strategii standardowych, inne
oferte uatrakcyjniajg o fundusze bar-
dzo wyrafinowane.

Przez wiele miesiecy hitem byta ofer-
ta ING TFI. Towarzystwo oprécz kilku
standardowych subfunduszy: gotéwko-
wego, obligacji, stabilnego, zréwnowa-
zonego i akcji, miato w swojej ofercie
Subfundusz Selektywny oraz Budow-
nictwa i Nieruchomosci. Pézniej oferta
zostala poszerzona Subfundusz Srod-
kowoeuropejski Sektora Finansowego
Plus - pierwszy w Polsce fundusz sekto-
rowy umozliwiajacy inwestowanie
w akcje bankéw, ubezpieczycieli, firmy
posrednictwa finansowego, firmy za-

rzadzajace aktywami i biura maklerskie
notowane na gietdach w Polsce, Cze-
chach, na Stowacji, Wegrzech, w Rumu-
nii, Bulgarii, Austrii, Grecji, Stowenii
i krajach nadbattyckich. Do tego grona
dotaczyt niedawno Subfundusz Chiny
i Indie oraz Subfundusz Rosja, ktérych
nazwy moéwia same za siebie. Ich akty-
wa beda lokowane w fundusze inwesty-
cyjne ABN Amro, Fidelity, ING, JP Mor-
gan, Merrill Lynch, Pictet, Schroder,
Templeton i UBS, specjalizujace sie
w inwestowaniu w akcje spotek rosyj-
skich lub chiniskich i indyjskich, w zalez-
nosci od subfunduszu. Oferta ta prze-
znaczona jest jednak dla doswiadczo-
nych inwestoréw, ktérzy sg nastawieni
na inwestycje dlugoterminowe, przy-
najmniej trzyletnie i akceptujacych bar-
dzo wysokie ryzyko.

...Swiatowo...

Réwniez inne TFI w okresie urlopo-
wym nie préznowaly i poszerzaly swo-
ja oferte. MultiBank, ktéry miat w swo-
jej ofercie 11 subfunduszy zagranicz-
nych World Investment Opportunities
Funds (WIOF), dotaczyt do nich trzy
kolejne: WIOF Polish Opportunities
Fund - inwestujacy gtéwnie w akcje
polskich spétek o silnych fundamen-
tach oraz spétek z krajéw OECD pro-
wadzacych dzialalno$¢ na terytorium
Polski, WIOF European Equity Fund —
subfundusz lokujacy $rodki w duze
i silnie rozwiniete sp6tki z regionu Eu-
ropy Zachodniej, i WIOF US Dollar In-
ternational Bond, ktdéry inwestuje
w bezpieczne papiery dtuzne denomi-
nowane gtéwnie w USD.

Atrakcjq dla inwestoréw jest zmia-
na wysokosci wplaty minimalnej
z 5 tys. zt do 1 tys. zt do wszystkich
subfunduszy.

Millennium TFI w rozpoczeto przyj-
mowanie zapiséw na jednostki uczest-
nictwa funduszu Millennium FIO
Srednich Spétek Europy Srodkowo-
Wschodniej. A Pioneer Pekao TFI uzy-
skato zgode na przeksztatcenie fundu-
szy Pioneer Lokacyjny FIO, Pioneer
Dochodu Mix 20 FIO, Pioneer Wzrostu
i Dochodu Mix 40 FIO oraz Pioneer
Wzrostu Mix 60 FIO w fundusz paraso-
lowy Pioneer Fundusz Inwestycyjny
Otwarty. Oferte uzupelni Pioneer
Agresywnego Wzrostu Mix 80.

Polbank EFG wprowadzit natomiast
do swojej oferty piec¢ subfunduszy. Pol-
bank (LF) Zagraniczny Subfundusz
Rynku Globalnego inwestujacy w akcje
miedzynarodowych korporacji, notowa-
nych na $wiatowych gieldach. Polbank
(LF) Zagraniczny Subfundusz Sektora
Prywatnego, ktéry ma odwzorowywaé

Inwestorow chroni wiecej parasoli

| FUNDUSZE| Inwestorzy cenig fundusze, ktére
pozwalaja zmieniac strategie inwestycyjne

bez ptacenia podatku. TFl wychodza naprzeciw
tym oczekiwaniom. Oferta jest coraz bogatsza.

indeks Eurobank MidCap Private Sector
50 notowany na Gieldzie Papieréw War-
tosciowych w Atenach. Do obu minimal-
na wplata wynosi 100 euro. Ponadto
pod parasol trafit Polbank (LF) Zagra-
niczny Subfundusz Oszczedno$ciowy
iPolbank (LF) Zagraniczny Subfundusz
Zréwnowazony. W ich przypadkow
wplaca¢ mozna juz po 100 zt.

...i wyrafinowanie

Klienci Union Investment TFI jesz-
cze w lipcu mieli do wyboru 10 subfun-
duszy, teraz jest juz 18. Najbardziej
wyrafinowana propozycja jest subfun-
dusz UniAkcje: Mistrzostwa Europy
2012, inwestujacy w branze, ktére ma-
ja szanse najwiecej zyskac na organi-
zacji Euro 1012. Bedzie on lokowat
swoje aktywa w akcje firm budowla-
nych, turystycznych, gastronomicz-
nych, i producentéw: napojéw, zywno-
$ci i odziez. Union Investment stawia
tez na sektor nieruchomosci w krajach
Nowej Europy. Subfundusz UniSektor
Nieruchomosci: Nowa Europa bedzie
inwestowat przede wszystkim w akcje
deweloperéw, producentéw materia-
16w budowlanych i konstrukcyjnych
oraz firm zarzadzajacych nieruchomo-
$ciami komercyjnymi. Okoto 50-60
proc. portfela beda stanowily akcje
polskich spétek, pozostala czesc zagra-
nicznych, m.in. czeskich, wegierskich
i austriackich. W ramach parasola zo-
staly utworzone réwniez subfundusze
— UniAkcje: Matych i Srednich, Uni-
Obligacje: Nowa Europa i UniStabilny
Wzrost. We wszystkich minimalna
whplata wynosi 100 zt.

Klienci funduszy

www.gazetaprawna.pl

parasolowych ponosza na ogot nizsze
opfaty niz w tradycyjnych funduszach

inwestycyjnych

W fundusze parasolowe mozna tez
inwestowa¢ w innych TFI, m.in. Com-
mercial Union, Skarbiec, Lukas, Fortis
i AIG. Na poszerzenie oferty o drugi
fundusz parasolowy ma juz zgode SEB
TFI. W sktad funduszu SEB SFIO be-
dzie wchodzi¢: SEB Wschodnioeuro-
pejski, SEB Matych Spétek Wschodniej
Europy, SEB Europejski, SEB Globalny,
SEB Japoriski oraz SEB Nordycki. Ak-
tywa tych subfunduszy beda lokowane
przede wszystkim w tytuly uczestnic-
twa funduszy luksemburskich. Zgode
Komisji Nadzoru Finansowego na
przeksztatcenie swoich funduszy inwe-
stycyjnych w KBC Parasol otrzymato
réwniez KBC TFL.W

FoF, czyli jak zaufa¢ innym

| FUNDUSZE | Fundusze funduszy to znakomita

oferta dla osdb, ktore nie maja czasu
na samodzielne podejmowanie decyzji
inwestycyjnych... i nie s nastawione
na maksymalne zyski.

EWA BEDNARZ
gp@infor.pl

F und of funds (FoF) albo jeszcze
inaczej fundusz funduszy to oferta
dla osdb przerazonych mnogoscia moz-
liwosci inwestycyjnych i wyborem naj-
bardziej odpowiednich. Umozliwia bo-
wiem inwestowanie w kilka funduszy
jednoczesnie. Konstrukecja FoF pozwala
tez zaoszczedzi¢ na oplatach manipu-
lacyjnych, poniewaz samodzielne kup-
no jednostek kilku funduszy byloby
znacznie drozsze. Wada jego jest nato-
miast ponoszenie oplat zaréwno za za-
rzadzanie w funduszach parterowych,
jaki za zarzadzanie samym FoF-em.

W rekach zarzadzajacego
Inwestujac w FoF trzeba sie liczy¢
z tym, ze przy dobrej koniunkturze

bedzie miat on gorsze wyniki od naj-
lepszych funduszy na rynku. Jest jed-
nak zaleta — w trakcie bessy zarza-
dzajacy bedzie mial szanse na ochro-
ne powierzonych mu oszczednosci
przez ograniczenie inwestycji w jed-
nostki funduszy akcyjnych. Klient
funduszu nie musi wiec sam sledzié
sytuacji na rynku i samodzielnie po-
dejmowac decyzji dotyczacych zmia-
ny alokacji aktywéw. Odpowiednim
doborem jednostek zajmie sie zarza-
dzajacy. Istotne jest rowniez to, ze
zmiany w portfelu funduszu fundu-
szy nie obciazaja klientéw podatkiem
od zyskéw kapitatowych, podobnie
jak w przypadku funduszy parasolo-
wych. Nie ponosi sie réwniez dodat-
kowych optat dystrybucyjnych. Sa
one pobierane tylko raz przy otwar-
ciu rejestru. Zyskiem jest tez oszczed-
nosé czasu.

FoF czy parasol

Pierwszym w Polsce FoF-em byt
Skarbiec TOP Funduszy, utworzony
przez TFI Skarbiec. Poczatkowo To-
warzystwo zaproponowato dwie stra-

ZALETY | WADY FUNDUSZU FUNDUSZY

Zalety:
B dywersyfikacja ryzyka,

M oszczedno$ci podatkowe,
B zmienna alokacja aktywow,
M ograniczone ryzyko.

Wady:

na rynku,

ku funduszy standardowych.

W gorsze wyniki od najlepszych funduszy

B wyzsze optaty standardowe niz w przypad-

tegie do wyboru: Skarbiec TOP Fun-
duszy Stabilnych i Skarbiec TOP Fun-
duszy Akcji. Do pierwotnej oferty
w czerweu tego roku dotaczony zostat
Skarbiec-TOP Funduszy Zagranicz-
nych, inwestujacy przede wszystkim
w jednostki oferowanych w Polsce za-
granicznych funduszy inwestycyjnych
akeyjnych.

Formute FoF ma réwniez UniMax
zarzadzany przez Union Investement
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TFIL. Towarzystwo to oferuje trzy stra-
tegie: dtuzna, zrownowazona i akeyj-
na. Minimalna wplata do UniMax wy-
nosi 100 zt.

Wprowadzenie kolejnego FoF na
polski rynek zapowiedziata Grupa in-
westycyjna HSBC Investments, ktéra
rozpoczeta dystrybucje 11 zagranicz-
nych subfunduszy inwestycyjnych. Do

korica roku HSBC zamierza notyfiko-
wacé kolejny fundusz — HSBC Interna-
tional Select Fund, ktéry ma trzy sub-
fundusze rézniace sie proporcjami ak-
cjiiobligacji.

Dzi$ konstrukcje FoF maja niektdre
subfundusze zgromadzone pod para-
solem, np. ING FIO Rosja EUR,
ING FIO Chiny i Indie USD.

Miedzy parasolem a funduszem
funduszy mozna tez umiejscowic¢
PKO/Credit Suisse Strategicznej Alo-
kacji, ktéry swoje aktywa moze inwe-
stowac we wszystkie fundusze i sub-
fundusze towarzystwa. Jest to propo-
zycja dla wszystkich niezdecydowa-
nych, jakq wybra¢ strategie lub
ewentualnie, kiedy ja zmieni¢.m

Inwestowanie na swiatowych rynkach

| FUNDUSZE| Komisja Nadzoru Finansowego
wydata zgode 386 funduszom i subfunduszom
zagranicznym na dystrybucje w Polsce. Jest wigc
w czym wyhierac.

EWA BEDNARZ
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hiny, Japonia, Indie, Korea,
Hongkong, Singapur, a moze Bra-
zylia — w Polsce mozna juz zainwesto-
wa¢ nawet na najbardziej egzotycz-
nym rynku. Nie trzeba wsiada¢ w sa-
molot, zaktada¢ konta za granica.
Swiat stoi otworem, przynajmniej
przed naszymi portfelami. I wcale nie
musza by¢ one szczeg6lnie grube.
Fundusze zagraniczne oferujg za-
réwno Towarzystwa Funduszy Inwe-
stycyjnych zarejestrowane w Polsce,
jak i podmioty zagraniczne. Mozna
inwestowac nie tylko w wybrany re-
gion, ale réwniez w najbardziej roz-
wijajace sie na $wiecie sektory i su-
rowce: biotechnologie, energetyke,
zloto czy rope naftowa. Jednostki
mozna kupowacé bezposrednio w ban-
kach, TFI, biurach maklerskich lub
firmach specjalizujacych sie w do-
radztwie finansowym.

Kierunek Wschéd

Tam, zdaniem wielu zarzadzaja-
cych, tkwi najwiekszy potencjat wzro-
stu. W Chinach i w Hongkongu mozna
zainwestowa¢ w Fortis Investments,
HSBC, Franklin Templeton, Legg Ma-
son i Robeco. Natomiast w Indiach po-
przez fundusze BlackRock Merrill
Lynch, Franklin Templeton i niebawem
w HSBC Investments.

Franklin Templeton umozliwia réw-
niez inwestowanie w Korei Potudnio-
wej i Tajlandii. Zainteresowani Singa-
purem muszg natomiast poczeka¢ na
oferte HSBC Investments.

W Polsce inwestowanie na rynku ja-
poriskim oferuje dziesie¢ funduszy, ale
najwieksze aktywa posiadaja nie naj-
wieksze swiatowe tuzy, ale Credit Suis-
se Subfundusz Matych Spétek Japon-
skich zarzadzany przez PKO TFI.

W zagranicznych taniej

W Raiffeisen Capital Management
minimalna wptata do funduszy wynosi
1 tys. euro lub, w przypadku inwestycji
w obligacje dolarowe, 1,2 tys. dolaréw.
W Franklin Templeton potrzebne be-
dzie 2,5 tys. dolaréw lub euro, w za-
leznosci od rynku, na jakim inwestuje
interesujacy nas fundusz. Ale pienia-
dze mozna wptacaé rowniez w ztotych.
Meriil Lynch jest juz drozszy, bo wy-
maga wplaty dwukrotnie wyzszej.

Zaleta inwestowania bezposrednio
w fundusze zagraniczne sa nizsze
oplaty za zarzadzanie. Polskie fundu-
sze pobierajg za zarzadzanie fundu-
szami akeyjnymi od 3,7 do 4,5 proc.,
zagraniczne tylko 1,5-2,5 proc., a za
papiery dtuzne od 0,3 do 0,75 proc.
Maksymalnie stawka dotyczy fundu-
szy, ktére maja podwyzszone ryzyko.
Wada jest wysoka optata dystrybucyj-
na, ktéra dochodzi do 5,75 proc. i jest
pobierana na poczatku inwestycji.
Rzeczywista warto$¢ naszej inwestycji
jest wiec nizsza niz wplata.

Nowosci ze swiata
Investment Fund Managers wprowa-
dzit do swojej oferty fundusze zagra-

WIECEJ INFORMACJI

B Fortis Investments - www.fortisfunds.com/pl-pl

M Legg Mason - www.leggmason.pl/

M Franklin Templeton - www.franklintempleton.pl/poland/jsp/home_ns.jsp?url=/home/sh

B Robeco - www.robeco.pl/pol/specific/countrysites/pl/robeco_funds/funds.jsp

ROZLICZENIA PODATKOWE

Ustawa o podatku dochodowym od osdb fi-
zycznych definiuje inwestycje w fundusz za-
graniczny jako podstawe zobowigzania w sto-
sunku do urzedu skarbowego z tytutu podat-
ku od zyskow kapitatowych, czyli 19 proc.
Fundusze zagraniczne sa wiec traktowane
identycznie jak fundusze krajowe. | nie ma
znaczenia, czy fundusze sprzedawane w Pol-
sce przez zachodnie grupy kapitatowe i banki
sq zarejestrowane w Luksemburgu, czy w in-
nych rajach podatkowych. Kazdy, kto kupuje
fundusz zagraniczny, musi podpisa¢ deklara-
cje, czy chee by¢ opodatkowany u Zrgdta, czy-
li np. w Luksemburgu, czy woli, aby byta wy-
mieniana informacja miedzy zagranicznym
i rodzimym organem podatkowym. Dodatko-
wym utrudnieniem jest konieczno$¢ zadba-
nia o rozliczenia z fiskusem osobiscie, ponie-
waz fundusze zagraniczne nie odprowadzaja
pieniedzy do urzedow skarbowych na poczet
podatku, jak ma to miejsce w naszych TFI.

niczne denominowane w zotych, cha-
rakteryzujace sie zabezpieczonym ryzy-
kiem walutowym. Bedzie to Robeco
High Yield Bonds, fundusz wysokodo-
chodowych obligacji przedsiebiorstw,
Robeco Global Value Equiteis, $wiatowy
fundusz akcji typu value, czyli poszuku-
jacy wartosci w spotkach wycenianych
ponizej warto$ci wynikajacej z analizy
fundamentalnej i Robeco Global Bonds,
$wiatowy fundusz obligacji skarbowych.

Towarzystwo Fortis Investments
réwniez uruchomito fundusz denomi-
nowany w ztotych. Tym razem jest to
fundusz obligacji przedsigbiorstw za-
miennych - Fortis L Fund Bond Con-
vertible Word, z w pelni zabezpieczo-
nym ryzykiem walutowym.

Dystrybucje 11 zagranicznych sub-
funduszy inwestycyjnych rozpoczeta
grupa inwestycyjna HSBC Investments.
W ciagu najblizszych szesciu miesiecy
HSBC zamierza wprowadzi¢ do dystry-
bucji kolejne subfundusze, ktore juz od
kwietnia posiadaja notyfikacje Komisji
Nadzoru Finansowego.m

Nieruchomosc¢ bez dewelopera

| FUNDUSZE | Inwestowanie w nieruchomosci

nie musi oznacza¢ kupowania mieszkan, domow

i dziatek po wygérowanych juz cenach. Wystarczy
odwiedzi¢ wybrane TFI.

EWA BEDNARZ
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fekty moga nie by¢ tak spektaku-
larne, ale na kupienie mieszkania
czy domu nie kazdego staé, a zainwe-
stowanie w fundusz nieruchomosci
nie wymaga ani szczegélnie wysokich
nakladéw, ani czasu. Zwtaszcza ze
obok funduszy zamknigtych pojawilty
sie juz fundusze otwarte, ktérych jed-
nostki sg dostepne bez zadnych ogra-
niczen.
Wybdr jest coraz wiekszy, a wyniki
tez nie najgorsze. W ubieglym roku da-
ty srednio 33 proc. zysku.

W Polsce...

ING Subfundusz Budownictwa
i Nieruchomos$ci Plus, wchodzacy
w sktad ING Parasol oraz Skarbiec Sek-
tora Nieruchomosci czy otwarty fun-

dusz nieruchomosci Fortisu — wszyst-
kie sg propozycjami dla oséb, ktére za-
mierzajg swoje oszczednosci powie-
rzy¢ w zarzadzanie na co najmniej
dwa, trzy lata. Niosa bowiem ryzyko
ze wzgledu na mocnag koncentracje ak-
tywow w jednym sektorze.

W sktad portfela ING Subfunduszu
Budownictwa i Nieruchomosci Plus
moze wchodzi¢ od 30 do 70 proc. akeji
iod 30 do 70 proc. obligacji. Inwesto-
wane sg od 30 do 70 proc. w akcje i od
30 do 70 proc. w instrumenty diuzne.
Aktywa inwestowane sg gléwnie
w sp6tki realizujace inwestycje budow-
lane, spétki deweloperskie i producen-
téw materialéw budowlanych.

...i nie tylko

Skarbiec Sektora Nieruchomosci
réwniez dostosowuje sktad portfela in-
westycyjnego do sytuacji na rynku
i stosuje aktywna alokacje srodkéw
miedzy czescia akcyjnag a papierami
dhuznymi. Skarbiec Sektor Nierucho-
mosci inwestuje zaréwno na teryto-
rium Polski, jak i na terytorium paristw
Europy Srodkowo-Wschodniej.

W otwarty fundusz nieruchomosci
Fortisu mozna zainwestowa¢ w Fortis
Banku. Fortis L Fund Real Estate Euro-
pe inwestuje w instrumenty dtuzne eu-
ropejskich rynkéw wschodzacych.
Czes$¢ swojego portfela moze tez prze-
znaczy¢ na obligacje korporacyjne.

Fundusze nieruchomosci

powinno sie traktowac jako inwestycje

diugoterminowa, kilkuletnia i raczej
stabilng

Poza granicami inwestuje tez BPH
Fundusz Inwestycyjny Otwarty Nieru-
chomo$ci  Europy  Wschodzacej.
W portfelu znajduje si¢ co najmniej 70
proc. aktywéw inwestowanych w dtuz-
ne papiery warto$ciowe emitowane
w euro przez firmy zagraniczne.

Polowanie na certyfikat

Na rynku zdecydowanie przewazaja
zamkniete fundusze nieruchomosci.
R&znig sie one od otwartych nie tylko
samg formulg, ale réwniez sposobem

>

GP radzi

Czy trzeba ztozyd
roczne zeznanie
PIT-38

Na poczatku tego roku po raz pierwszy
Kkupitem akcje na warszawskiej
Gietdzie Papierow Wartosciowych.

Po p6l roku sprzedalem je z zyskiem.
Czy musze w przyszlym roku ztozyé
roczne zeznanie PIT-38 i rozliczy¢ sie

z gietdowych dochodéw?

Gdy zakoriczy sie rok podatkowy, to in-
dywidualny inwestor musi w zeznaniu
podatkowym wykaza¢ dochody uzyska-
ne w roku podatkowym z odptatnego
zbycia papieréw wartosciowych (w tym
réwniez dochody, o ktérych mowa w art.
24 ust. 14 ustawy). Powinien réwniez
wykaza¢ dochody z odptatnego zbycia
pochodnych instrumentdw finanso-
wych, a takze dochody z realizacji praw
znich wynikajacych orazz odptatnego
zbycia udziatow w spotkach majacych
0s0bowos¢ prawng oraz z tytutu objecia
udziatéw (akeji) w spétkach majacych
0s0bowos¢ prawng albo wktadow

w spotdzielniach w zamian za wktad nie-
pienigzny w postaci innej niz przedsie-
biorstwo lub jego zorganizowana czes¢.
Podatnik ten musi réwniez obliczy¢ na-
lezny podatek dochodowy. Obowigzek
ten wynika z art. 30b ust. 6 ustawy
zdnia 26 lipca 1991 r. 0 podatku do-
chodowym od os6b fizycznych (t.j. Dz.U.
22000r. nr 14, poz. 176 z pdzn. zm.).

Czy potrzebne sa
dane obdarowanego
i darczyncy

Otrzymatam pienigdze w formie
darowizny. Obecnie chcg zawiadomié
o0 tym urzad skarbowy, aby mie¢ prawo
do skorzystania z ulgi.

Czy w formularzu SD-Z1, czyli
zgloszeniu nabyciu wiasnosci rzeczy
lub praw majatkowych, trzeba
podawac dane identyfikujace zarowno
obdarowanego, jaki darczyrice?

W czesci B formularza SD-Z1 zamiesz-
czane sa dane identyfikujace i adres
spadkobiercy, obdarowanego lub inne-
g0 nabywcy. Zatem osoba, ktéra otrzy-
mata od najblizszych pienigdze, musi
wpisa¢ swoje nazwisko, pierwsze imie,
PESEL, imiona rodzicéw, date urodze-
nia, swoje obywatelstwo, kraj, woje-
wodztwo, powiat, gmine, ulice, nr domu,
nrlokalu, miejscowo$é, kod pocztowy

i poczte. W czesci C trzeba podaé dane
identyfikujace i adres spadkodawcy,
darczyricy lub innej osoby (podmiotu),
od ktorej lub po ktdrej zostaty nabyte
pieniadze. Najpierw trzeba wpisa¢ NIP.
Nastepnie zaznaczy¢ kwadrat, czy pie-
nigdze otrzymano od podmiotu niebe-
dacego 0soba fizyczng czy tez od osoby
fizycznej. Potem konieczne jest wpisanie
numeru REGON lub PESEL. Dalej sg ru-
bryki przeznaczone na podanie skroco-
nej nazwy podmiotu lub imion ojca

i matki osoby przekazujacej pienigdze.

Kiedy trzeba
zaptacié¢ podatek

Wiem, Ze istnieje mozliwo$¢ odroczenia
zaplaty podatku od zyskéw
kapitalowych. Z przywileju tego
skorzystajg osoby, jezeli zdecydujq sie
inwestowaé w tzw. fundusze parasolowe.
Moga wtedy w ramach tego jednego
funduszu korzystaé z kilku subfunduszy,
np. akeyjnych, ziéwnowazonych lub
stabilnego wzrostu. W jakim jednak
momencie trzeba zaptaci¢ podatek

iw jakiej wysoko$ci?

Inwestorzy korzystajacy z funduszy pa-
rasolowych - w zalezno$ci od sytuacji
na gietdzie - moga bez ptacenia podat-
ku przemieszcza¢ swoje aktywa miedzy
tymi subfunduszami. Podatek )



A 1 O PIATEK 28 wrzesnia 2007

PIZ VADEMECUM OSZCZEDZANIA

www.gazetaprawna.pl

GP radzi

w wysokosci 19 proc. dochodu uzyska-
nego z inwestycji w jednostki uczest-
nictwa ptacony jest dopiero w momen-
cie ich sprzedazy. Podatnicy nie musza
sami rozliczac sie z fiskusem. Podatek
potraca i odprowadza fundusz.

Czy mozna osiagnaé
Korzysci podatkowe

Czy poza odroczeniem zaplacenia
podatku przepisy przewiduja inne
mozliwosci osiggnigcia okreslonych
korzy$ci podatkowych, zwlaszcza

w okresie spadkéw na gietdach?

Dos¢ czesto spotykang transakcjg wsrod
niektorych inwestoréw indywidualnych
jesttzw. sale buy back, czyli sprzedaz ak-
cji, a nastepnie ich odkupienie. Jezeli bo-
wiem dzisiejsza cena gietdowa jest nizsza
od ceny zakupu, to powstaje strata po-
datkowa, ktéra moze obnizy¢ podatki
zinnych, zyskownych inwestycji w papie-
ry wartosciowe. Dotyczy to réwniez jed-
nostek uczestnictwa w funduszach. Po
odkupieniu po cenie sprzedazy tych sa-
mych papieréw warto$ciowych mozemy
dalej czekac na wzrost wartosci aktywow,
konsumujac korzy$é podatkowa.

Inng bardziej skomplikowang instytucja
przewidziang przez przepisy ustawy PIT,

inwestowania aktywéw. Inwestuja
bowiem przede wszystkim w budo-
we nieruchomosci, mieszkania lub
nieruchomosci komercyjne na wy-
najem. Sa tez znacznie drozsze.

Utworzenie dwéch nowych fun-
duszy nieruchomosci, zamknietego
i otwartego, zapowiedzialo BZ
WBK AIB TFI. Fundusz zamkniety
bedzie lokowat wigkszos¢ aktywow
w regionie Europy Srodkowej
i Wschodniej. W jego portfelu majg
sie znajdowac nie tylko magazyny,
biurowce, centra handlowe i miesz-
kania, ale réwniez hotele, stacje
benzynowe, parkingi oraz inwesty-
cje deweloperskie w sektorze ko-
mercyjnym.

Warto zaryzykowac

Warto pilnowac kolejnych ofert,
poniewaz, dzieki uniezaleznieniu
od koniunktury gietdowej, sa do-
brym uzupelnieniem portfela in-
westycyjnego. Kupno certyfikatéw
na GPW moze by¢ natomiast zbyt
ryzykowne, zdarza sie bowiem, ze
ich wyceny rynkowe czesto sa wyz-
sze od faktycznej wartosci, wyni-
kajacej z wyceny portfela inwesty-
cyjnego.

Fundusze nieruchomosci powin-
no sie traktowac jako inwestycje
dlugoterminowa, kilkuletnia i raczej

STOPA ZWROTU Z FUNDUSZY NIERUCHOMOSCI (W PROC.)*
Szescio- | Roczna | Dwuletnia
TH Fundusze nieruchomosci r:;e:g;: m zs\}lorg;
zwrotu
Zamknigte
BPHTFI BPH FIZ Sektora Nieruchomosci 3,1 3,2 59
BZWBKAIBTFI | Arka BZ WBK Nieruchomosci FIZ 4,5 23,8 251
Copernicus
Capital TFI ALFA Real Estate FIZ -40,3 - -
Copernicus
Capital TFI FIZ Sektora Nieruchomosci 2 73,1 - -
Skarbiec TFI Citi Living Polska FIZ Aktyw6w Niepublicznych | 21,5 - -
Skarbiec TFI SKARBIEC-RYNKU MIESZKANIOWEGO FIZ 9,5 19,5 -
Skarbiec TFI SKARBIEC-RYNKU NIERUCHOMOSCI FIZ 10,7 27,4 33,2
KBC Index Nieruchomosci FIZ -18,3 0
KBC Index Nieruchomosci Il FIZ - -
KBC Index Swiatowych Nieruchomosci FIZ 9,4
Otwarte
ING TFI ING Subfundusz Budownictwa i Nieruchomosci | -1,4 - -
Skarbiec TFI Skarbiec Sektora Nieruchomosci FIO -9,6 - -
*wedtug wyceny certyfikatow i jednostek z 31 sierpnia 2007 r.
stabilng. W krétkim terminie mogg  miast wszystkie zmiany koniunktu-
bowiem przynosi¢ straty. Wida¢ to  ry na Gieldzie Papieréw Wartoscio-
zwlaszcza po funduszach zamknie-  wych. Decydujac sie jednak na dtu-
tych, ktére sa na poczatku budowy  goterminowe inwestowanie, nie

swojego portfela. Na wynikach fun-
duszy otwartych odbijaja sie nato-

warto $ledzi¢ biezacych notowan,
istotne beda koricowe efekty.m

doskonale nadajaca sie do zarzadzania
podatkami w okresie silnych fluktuacji
wartosci akcji jest tzw. krétka sprzedaz
papieréw warto$ciowych. Rowniez

w tym przypadku mozliwe jest uzyskanie

DziatV Na gieldzie

efektu kompensaty strat podatkowych
na jednych inwestycjach z zyskami po-
datkowymi na innych, co w rachunku
koficowym poprawia ich rentownosc.

Czy nalezy
uwzgledni¢ umowy

Decyzja o inwestowaniu na giefdzie zapadta,
rachunek zostat zatozony. Co dalej? Przede
wszystkim trzeba podjac¢ decyzje: czy chce sie

inwestowac krétko- czy dtugoterminowo, a moze

0d dochodéw uzyskanych

z odptatnego zbycia papieréw
wartosciowych lub pochodnych
instrumentdw finansowych itp.

spekulowac.

EWA BEDNARZ

Jak nie ulec ryzykownym pokusom

podatek dochodowy wynosi 19 proc.
uzyskanego dochodu. Czy jednak

w okreslonych sytuacjach nalezy
uwzglednia¢ umowy o unikaniu
podwdjnego opodatkowania?

Przepisy dotyczace wspomnianych rozli-
czen stosuje sie z uwzglednieniem umow
0 unikaniu podwéjnego opodatkowania,
ktorych strong jest Polska. Jednakze za-
stosowanie stawki podatku wynikajacej
zwlasciwej umowy albo niezaptacenie
podatku zgodnie z takg umowa jest moz-
liwe pod warunkiem udokumentowania
dla celéw podatkowych miejsca za-
mieszkania podatnika uzyskanym od
niego certyfikatem rezydencji.

Kto wypetnia
zgloszenie SD-Z1

Czy formularz SD-Z1 musza wypetniaé
tylko ci, ktdrzy otrzymali pieniadze
izamierzaja skorzystac z preferencji

w podatku od spadkéw i darowizn?

Nie tylko te 0soby powinny wypetni¢
i zozy¢ w urzedzie skarbowym ten for-
mularz. SD-Z1 jest bowiem zgtosze-
niem o nabyciu wtasnosci rzeczy lub
praw majatkowych. Czes$¢ F wspo-
mnianego formularza przeznaczona
jest na dane dotyczace nabytych rze-
czy lub praw majatkowych. Dla podat-
nikow, ktorzy otrzymali pieniadze,
przeznaczone sa rubryki oznaczone
numerami: 74, 75, 76 77.
Rubryki 74 i 75 dotycza wiasnosci na-
bywey. Gdy jest wytaczna, to powinien
zaznaczy¢ kwadrat 74. Gdy natomiast
jest to wspotwiasnosé, trzeba wypetnié
kwadrat 75, okre$lajac wielko$¢ udzia-
tu. W rubryce 76 nalezy wpisaé nazwe
banku (SKOK), a w rubryce 77 - kwote
przekazanych pieniedzy.

KRZYSZTOF TOMASZEWSKI

gp@infor.pl

d horyzontu inwestycyjnego za-

lezy dobér papieréw do portfela.
Dobdr ten zalezy réwniez od przyjetej
strategii. Mozna podja¢ maksymalne
ryzyko, ktére zapewni najwiekszy
zysk, albo inwestowaé ostroznie, aby
w razie zalamania koniunktury jak
najbardziej ograniczy¢ straty. Wbhrew
pozorom, na gieldzie réwniez inwestu-
je sie mniej lub bardziej ryzykownie.
Podjeta wezesniej decyzje mozna tez
zmieni¢ wraz z poznawaniem rynku
inabieraniem doswiadczenia.

Inwestycje wymagajq czasu

Kupno papieréw spétek duzych
i stabilnych jest zawsze najpewniejsza
inwestycja. Nie mozna wprawdzie li-
czy¢ na kilkudziesiecioprocentowe zy-
ski, ale ma sie spokojna glowe. Zwlasz-
cza gdy brakuje czasu na codzienne
$ledzenie informacji ze spétek, branzy,
calego rynku, wydarzen gospodar-
czych, a nawet politycznych, i to nie
tylko w Polsce, ale réwniez na $wiecie.
Gieldowe spekulacje sg przeznaczone
tylko dla oséb, ktére otworza rachu-
nek internetowy i moga sobie pozwoli¢
na kilkugodzinne sesje przed monito-
rem komputera.

Petna gama

Inwestowanie na parkiecie nie musi
sie ogranicza¢ do warszawskiej Gietdy
Papieréw Wartosciowych. Biura ma-
klerskie umozliwiaja juz dostep do
wszystkich rynkéw na swiecie. Moze
to by¢ parkiet w Nowym Jorku, Londy-
nie czy Paryzu, gdzie inwestowac moz-
na w najwieksze swiatowe koncerny
lub branze niedostepne na GPW. Nie
trzeba sie réwniez ograniczac do ryn-
ku akgji. Wybdr instrumentéw jest bar-
dzo szeroki. Moga to by¢ zaréwno
w miare bezpieczne obligacje, jaki cer-
tyfikaty inwestycyjne, produkty struk-
turyzowane, kontrakty terminowe

iopcje, umozliwiajgce zarabianie row-
niez na spadkach. Mozna tez stworzy¢
portfel, w ktérym wszystkiego bedzie
po trochu.

Dla poczatkujacych

Najbezpieczniej jest rozpoczaé in-
westowanie od papieréw wartoscio-
wych: obligacji i akcji. O ile pierwsze
nie narazg inwestora na wielkie straty,
zwlaszcza jedli je kupi na dtuzszy czas
i postanowi zrealizowa¢ zysk w termi-
nie ich zapadalno$ci, o tyle inwestowa-
nie w akcje wymaga juz wiedzy. Warto
wiec poczytac o branzach i spotkach,
ktdre na pierwszy rzut oka wydaja sie
atrakcyjne. Dobrg wskazéwka sa anali-
zy przeprowadzane przez biura ma-
Kklerskie, zwlaszcza te, ktére ze spotka
nie maja nic wspélnego oraz rekomen-
dacje. Warto poznac ich kilka i spraw-
dzi¢, w jaki sposob analitycy uzasad-
niaja swoje zalecenia.

Jezeli podejmiemy decyzje o inwe-
stycji, nadal musimy by¢ czujni. Kursy
akeji bardzo reaguja na wszystkie in-
formacje naplywajace ze spotki. Moga
one mie¢ zaréwno pozytywny, jak i ne-
gatywny wplyw na kurs. Reke trzeba
trzymac na pulsie zwtaszcza przed pu-
blikacja wynikéw finansowych. Ocze-
kiwania inwestoréw czesto bowiem
chwieja notowaniami.

Warto tez wiedzie¢, jakie sa plany
spotki, czy planuje nowa emisje akeji,
np. z prawem poboru, czyli prawem
pierwszenstwa do zakupu nowych
akcji. Prawami tymi mozna réwniez
obraca¢ na gieldzie, mozna wiec je
sprzeda¢ lub poczekac i zrealizowac.
Ale trzeba wiedzieé, co jest bardziej
korzystne.

...i dla zaawansowanych
Inwestowanie w instrumenty po-
chodne: kontrakty terminowe lub
opcje jest juz zdecydowanie wyzsza
szkolq jazdy. Tu potrzebna jest zarow-
no wiedza, jak i do§wiadczenie. Moz-
na bowiem zarobi¢ krocie, ale straci¢
nawet wigcej, niz posiada si¢ na ra-
chunku, a wéweczas do nietrafionej in-
westycji trzeba bedzie doptacié.
Stosunkowo najprostszym instru-
mentem w tej grupie sa kontrakty ter-
minowe. Ich wartos¢ zalezy od warto-
$ci innego instrumentu, tzw. bazowe-

DODATKOWA UMOWA

Inwestowanie w instrumenty pochodne wy-
maga podpisania przez inwestora dodatko-
wej umowy (do rachunku inwestycyjnego)
o $wiadczenie ustug w zakresie derywatéw
i Ztozenia wniosku do KDPW o otwarcie indy-
widualne konta i nadanie numeru NIK (Nu-

meru Identyfikacji Klienta).

go. Moze nim by¢ akcja, obligacja, in-
deks gietdowy, kurs waluty albo cena
surowca.

Na warszawskiej gieldzie mozna
inwestowaé w kontrakty terminowe na
indeksy WIG20, TechWIG i mWIG40,
kontrakty na akcje najwiekszych
spotek, kontrakty na obligacje i kursy
walut.

Transakcja terminowgq jest umowa,
w ktérej kupujacy i sprzedajacy zobo-
wiazuja sie do dokonania rozliczenia
pienieznego wynikajacego z réznicy
pomiedzy cena kontraktu przyjeta
w umowie a ceng kontraktu w chwili
rozliczenia.

Opcja jest natomiast instrumentem
pochodnym, ktérego wystawca zobo-
wiazuje sie pokry¢ réznice miedzy
ustalong ceng wykonania a ceng rozli-
czeniowg instrumentu bazowego
w terminie wygasniecia opcji. Cena
opcji, podobnie jak kontraktu termino-
wego, jest znacznie mniejsza od ceny
instrumentu podstawowego, co powo-
duje efekt dZwigni finansowej. Mozna
wiec straci¢ nawet wiecej niz sie zain-
westowato.

Finansowe zawitosci

Na warszawskiej Gieldzie Papieréw
Warto$ciowych notowane sa réwniez
certyfikaty 35 funduszy inwestycyj-
nych zamknietych, produkty struktu-
ryzowane i jednostki indeksowe Mini-

Wazne! W obrocie gietdowym na GPW znajduja

sie tylko opcje na indeks WIG

20.

4 lipca 2007 roku wprowadzanie do
obrotu kolejnych serii opcji zostato
zawieszone, zawieszono tez obrot
wszystkimi seriami opcji na akcje




www.gazetaprawna.pl

PIZ VADEMECUM OSZCZEDZANIA

PIATEK 28 wrzesnia 2007 A 1 1

WIG20, umozliwiajace inwestycje
réwnowazng zakupowi portfela akeji
wchodzacych w sktad indeksu WIG20.

Instrumenty strukturyzowane sg to
produkty, ktérych cena jest uzaleznio-
na od jednego lub kilku instrumentéw
bazowych. Instrumentami tymi moga
by¢: kursy walutowe, stopy procento-
we, ceny akcji, ceny towaréw notowa-
nych na gietdach towarowych lub in-
deksy gietdowe. Do produktéw struk-
turyzowanych nalezg m.in. obligacje
indeksowane.

W obrocie gietdowym znajduja si¢
trzyletnie obligacje strukturyzowane
powiazane z rynkiem akcji, pieniez-
nym, towarowym oraz nieruchomosci
wyemitowane przez londyniski oddziat
Deutsche Bank AG. Ich celem jest za-
pewnienie inwestorowi najwyzszej sto-
py zwrotu z jednego z trzech wchodza-

cych w sktad obligacji portfeli inwesty-
cyjnych: agresywnego, zréwnowazo-
nego oraz ostroznego. Kazdy z portfeli
kladzie nacisk na inny rodzaj akty-
woéw.

W dniu zapadalnosci wybdr portfe-
la, ktéry uzyskal najwyzsza stope
zwrotu dla inwestora, jest dokonywa-
ny automatycznie.

Instrument z ochrong

Deutsche Bank AG jest rowniez emi-
tentem trzyletniej obligacji strukturyzo-
wanej powigzanej z indeksem WIG20,
przeznaczonej dla inwestoréw wierza-
cych w polski rynek akeji. db Obligacja
WIG20 zapewnia ochrone poczatkowo
zainwestowanego kapitatu.

Wybér instrumentéw na warszaw-
skiej gieldzie jest wiec bardzo szeroki.
Inwestorzy, ktérzy nie maja czasu ani

checi rozgryza¢ wszystkich tajnikéw
udanych inwestycji, nie sa jednak bez
wyjscia, jesli tylko ich staé, moga sko-
rzysta¢ z pomocy profesjonalistéw
w biurach maklerskich, wykorzystujac
np. zlecenia Do Dyspozycji Maklera
(DDM). Inwestor musi tylko okre§li¢
podstawowe parametry zlecenia,
w tym: limit ceny, liczbe papieréw
warto$ciowych lub wartosé¢ transakeji
oraz termin realizacji. Makler sam za-
decyduje, na jakim rynku i w jakim
systemie notowan zlecenie zostanie
zrealizowane, moze tez wybra¢ mo-
ment jego realizacji lub podzieli¢ je
i aktywnie reagowa¢ na zmiany sytu-
acji na rynku.

Minimalna warto$¢ zlecenia DDM
wynosi w CDM Pekao 50 tys. zt, w DM
BZ WBK 25 tys. zt, a w DM PKO BP 20
tys. zt.

Dziat VI

Ubezpieczenia

Sposob na gromadzenie emerytury

Spora swobode tempa i sposobu oszczedzania
daje indywidualne konto emerytalne. O taka
swobode szczegdlnie trudno jest w polisach,

nie jest tez ona mozliwa w OFE. Pozwala ponadto
unikna¢ podatku Belki od gromadzonych
oszczednosci, co w dtugim okresie i sporych
oszczednosciach moze da¢ nawet kilkanascie
tysiecy ztotych bonusu.

MARCIN JAWORSKI

marcin.jaworski@infor.pl

edtug danych Komisji Nadzoru

Finansowego, na koniec czerw-
ca 2007 r. mieliémy zgromadzonych
w IKE 1,77 mld 7}, a instytucje finanso-
we prowadzily 886,5 tys. kont. Te liczby
na pierwszy rzut oka robig wrazenie.
Bedzie inaczej, kiedy spojrzymy na licz-
be cztonkéw OFE (na koniec sierpnia
ponad 13 mln oséb) i wartos¢ pieniedzy
przez nich zgromadzong na kontach
w funduszach (ponad 136 mld z}). Jesz-
cze gorzej sprawa bedzie wygladatla, je-
§li policzymy, ile przecietnie zgromadzi-
lismy na koncie IKE: niecate 2 tys. z}.
Poniewaz zaklada sie, ze z kazdego
1 tys. zt oszczedzonego na emeryture
dostaniemy (w zaleznosci od wieku
przejscia na emeryture i plei) 4-5 zt mie-
siecznie, to okazuje sie, ze na razie
w IKE odlozyliémy przecietnie na 8-10
zt emerytury miesiecznie. A IKE mozna
zaktada¢ od 2004 roku, wiec mozna
ocenic, ze niestety pomyst nie zaintere-
sowat Polakéw, mimo ulgi podatkowej.

Dlaczego nie oszczedzamy
Niestety, w IKE korzysci podatkowe
sa widoczne dopiero po kilku latach,
a nie od razu w momencie wplacania
pieniedzy, bo z 19 proc. podatku Belki
zwolnione sg dopiero osiggniete z in-
westowania w IKE zyski. W dlugim
okresie moga to by¢ jednak spore kwo-

IKE — WADY | ZALETY

Zalety:

B mozliwo$¢ unikniecia podatku od zyskéw
kapitatowych (19 proc. tzw. podatku
Belki)

B swoboda co do terminu i wysokosci opta-
cania sktadek

B w razie $Smierci oszczedno$ci sa przekazy-
wane bez podatku spadkowego osobie
wskazanej w umowie IKE

Wady:

W ograniczony dostep do oszczednosci - wy-
jecie ich przed emerytura powoduije utrate
korzysci podatkowej

B ubozsza oferta mozliwosci inwestycyjnych
- lista dostepnych funduszy inwestycyj-
nych dla IKE jest krétsza niz przy zwyktych
ofertach

CO DAJE ZWOLNIENIE ZYSKOW W IKE Z PODATKU BELKI
Whptata miesieczna 5z 150z 250z
Czas wpfat 30 lat 15 lat 5lat
Zyski 5 proc. 5 proc. 4 proc.
Zgromadzony kapitat 62,7 tys. zt 40,2tys. zt 16,6 tys. zt
Ulga podatkowa 6,78tys. zt 2,5tys.zt 310z
Zrédto: KNF

ty. Wedtug szacunkéw nadzoru ubez-
pieczeniowego, np. przy wplacie 75 zt
co miesiac przez 30 lat przy 10-proc.
zyskach, bedzie to 16 proc. zgroma-
dzonego kapitatu (czyli ponad 27 tys.
z}). Oznacza to, ze gdyby chcieé zgro-
madzi¢ taka sama kwote w ramach
oferty bez zwolnienia podatkowego,
trzeba by odktada¢ co miesiac o 12 zt
wiecej.

Mitem, ktéry zraza Polakéw do
oszczedzania w IKE, jest obiegowa opi-
nia, ze wptaconych na IKE pieniedzy nie
mozna wycofaé przed przejéciem na
emeryture. Tymczasem mozna po nie
siegna¢ w dowolnym momencie, tylko
trzeba od osiagnietych w tym czasie zy-
skéw zaplaci¢ podatek. Oznacza to, ze
rezygnujac wezesniej z oszczedzania,
po prostu dostaniemy tyle pieniedzy, co
w innych formach oszczedzania nieko-
rzystajacych z preferencji podatko-
wych. Jesli za$ uda nam sie dotrwac do
korica okresu oszczedzania, bedziemy
na plusie o kilka czy nawet kilkanascie
tysiecy ztotych.

Wazne zalety

Co jest wiec plusem tej oferty?
Przede wszystkim to, ze mozna do$¢
swobodnie okredlaé, ile bedziemy
oszczedzad. To istotne dla oséb, ktore
obawiaja sie, ze beda musialy co mie-
siac wplacac 100, 200 czy 300 zi. Tym-
czasem sktadki mozna wptaca¢ niemal
w dowolnym momencie i w dowolnej
wysokosci. Wiekszos¢ instytucji pro-
wadzacych IKE wymaga tylko pierw-
szej wplaty w wysokos$ci 50-500 zl,
a potem mozna juz wplaca¢ w dowol-
nym momencie minimum 100-200 z}.
Co jednak wazne, nie trzeba tego robic¢
co miesiac. Mozna wiec np. pod koniec
rok zanies¢ calg kwote (np. 3697 zt
w 2007 roku), zeby skorzysta¢ z podat-
kowego bonusa.

Plusem jest tez duza swoboda
w zmienianiu firmy prowadzacej IKE.
Mozna to zrobié¢ bez zadnych dodatko-
wych optat po 12 miesigcach oszcze-
dzania, np. w towarzystwie ubezpie-
czeniowym, i przenie$¢ sie do TFI czy
banku. To rzadkosé, bo np. w OFE bez
oplat mozna przenies¢ sie dopiero po
24 miesigcach. Jeszcze trudniej jest
zmieni¢ towarzystwo ubezpieczenio-
we, bo jesli juz mamy polise, to nie

mozna jej zlikwidowa¢ przez kilka lat,
zeby nie ponie$¢ strat.

Jak inwestowac

Jezeli juz zdecydujemy si¢ na oszcze-
dzanie w IKE, trzeba pamietac, zeby do-
braé profil inwestycyjny do swojego
wieku. Osoby starsze, na pieé, dziesie¢
lat przed emerytura powinny unikac in-

Przy oszczedzaniu

regularnym spadki na giefdzie sq

wykorzystywane do nabycia tanich akgji,

ktorych wzrost wartosci pomoze
nadrobic powstate straty

westycji w fundusze akcji. Im blizej
emerytury, tym lepiej jest trzymac
oszczednosci w funduszach gwaranto-
wanych (prowadzonych przez TFI czy
ubezpieczycieli) czy na lokatach banko-
wych. Chodzi o to, zeby nie stracic¢ ze-
branego juz kapitatu. Nie wiadomo, czy
strate bedzie mozna odrobic¢ w krétkim
okresie pozostatym do emerytury.

Osoby mlode, ktére maja przed so-
ba 30-35 lat oszczedzania, powinny
zdecydowaé sie na inwestycje w fun-
dusze akeji, bo w dluzszym terminie
dadza one wyzsza stope zwrotu niz np.
lokowanie w banku czy obligacjach.
Przy oszczedzaniu regularnym, a ta-
kim jest IKE, ewentualne spadki na
gieldzie sa wykorzystywane do zaku-
pu tanich akeji, ktérych wzrost warto-
$ci pomaga nadrobic straty na posiada-
nych juz udziatach. A to, jaka osiaga
sie przecietng stope zwrotu w tak dtu-
gim okresie, jest istotne. Oszczedzajac
75 zt miesiecznie przy 5-proc. zyskach,
zgromadzimy po 30 latach 55,9 tys. zt,
a przy 10-proc. zyskach bedzie to juz
143,6 tys. zt.m

Wazne! Zaktadajac IKE, trzeba koni

ecznie

wskazac osobe lub osoby, ktorym
maja zostac przekazane pieniadze

w razie Smierci posiadacza

Unikna one w ten spos6b procedury
spadkowej i nie zaptacg podatku od

spadku (jesli dotyczy to dal
rodziny)

konta.

szej

Ekspert radzi

Jak wybierad strategie
inwestycyjna

Fundamentalng zasa-
da jest dywersyfikacja,
czyli budowanie wia-
snego portfela inwe-
stycyjnego w oparciu

o instrumenty finanso-
we réznigce sie para-
metrami ryzyka, zy-
skow i zarabiajacymi

w réznych okresach koniunktury. Ide-
alny portfel inwestycyjny sktada sie
zr6znych funduszy. Dlatego w wielu
przypadkach atrakcyjnym rozwiaza-
niem okazuja sie fundusze parasolowe
lub polisy inwestycyjne dajace dyna-
miczny dostep do wielu funduszy

i mozliwos¢ przesuwania Srodkow mie-
dzy nimi, bez ponoszenia kosztéw po-
datkowych.

Kolejnym kryterium decydujacym

0 wyborze strategii jest czas. Wszyst-
kie fundusze inwestycyjne, czy to
sprzedawane samodzielnie, czy

w opakowaniu polisy, sg z zatozenia in-
westycjami $rednio- lub dtugotermino-
wymi. Oznacza to, Ze przeznaczone sg
dla osdb, ktére gotowe sg inwestowac
przez okres minimum dwdach, trzech
lat, a jeszcze lepiej, gdy w gre wchodza
terminy 10-20 letnie. Polski rynek fun-
duszy inwestycyjnych jest wciaz bar-
dzo mtody i Swiadomos¢ finansowa
klientéw jest stosunkowo niewielka.
Korzystajac na tym, towarzystwa fun-
duszy inwestycyjnych przyciagaja
klientow reklamami, ktére pokazuja
atrakcyjne zyski, osiagniete w krétkim
okresie. Koniunktura na rynku jest jed-
nak zmienna. Dlatego planujac dtugo-
terminowg inwestycje, nalezy zakta-
dac, ze Sredni wzrost funduszy inwe-
stycyjnych w skali roku to 10-15 proc.
w zalezno$ci od typu funduszy. Co wie-
cej, takie przewidywania zaktadaja
optymizm inwestora, bo inwestujac

w fundusze inwestycyjne, zawsze trze-
ba liczy¢ sie ze stratq. Wtasnie za ak-
ceptacje tego ryzyka mozemy liczyé na
premie w postaci wyzszych zyskow niz
np. na lokacie bankowej.

Generalne zatoZenie jest takie, ze im
dtuzej oszczedzamy, tym bardziej
optaca sie lokowaé Srodki w fundu-
szach inwestujacych w akcje. Analizu-
jac dane historyczne w perspektywie
np. 20 lat, wtasnie te fundusze przy-
nosity klientom najwieksze zyski.
Krétszy (kilkuletni) horyzont inwesty-
cyjny wymaga bardziej ostroznej stra-
tegii, poniewaz wzrasta ryzyko, ze
klient bedzie musiat wyptaci¢ pienia-
dze w okresie dekoniunktury. Fundu-
sze stabilnego wzrostu, rynku pie-
nieznego lub obligacyjne nie maja
tak spektakularnych wzrostow jak
fundusze akcyjne w czasie hossy, ale
tak samo mniej spektakularne sq
spadki ich notowan.

Niezalezna natomiast od horyzontu
czasowego jest ocena prawdopodo-
bienstwa konieczno$ci nagtej wyptaty
Srodkow. Jezeli istnieje duze prawdo-
podobierstwo, ze mimo dtugotermi-
nowych zatozen, bedziemy do tego
zmuszeni, lepiej korzystaé z funduszy
bezpiecznych, ktére bardziej chronig
przed utratg zyskow. Dodatkowo
oszczedzajac w polisie, trzeba mie¢
Swiadomos¢, ze rezygnacja w pierw-
szych latach moze oznaczac w skraj-
nych wypadkach utrate nawet catosci
zgromadzonego kapitatu, a najczesciej
przynajmniej kilku procent.

Wszystko jest kwestig indywidualnych
sktonnosci do ryzyka. W okresie ko-
niunktury fundusze inwestycyjne po-
zwalaja zarobi¢ nawet 100 proc. w cig-
gu roku. Granie funduszami to jednak
dziatanie nieprzewidywalne, zblizone
do hazardu. Dla mitonikéw adrenali-
ny inwestycyjnej najlepszym polem do
realizacji jest gietda, gdzie 100-proc.
zyski mozna osiggnac w ciggu tygo-
dnia. Tak samo szybko mozna wszyst-
ko straci¢. Not. MAJ
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Jak inwestowac
duze oszczednosci

W przypadku checi za-
inwestowania
100-500 tys. zt
SZULEC oszczednoSci rekof'
dyrektor merjdowany_m rozwia-
inwestycyjny, Zaniem powinno by¢
Partnerzy  Stworzenie portfela in-
Inwestycyjni - westycyjnego opartego
————— orozne kategorie pro-
duktéw: poszczegdlnych funduszy, poli-
sy inwestycyjnej, lokaty strukturyzowa-
nej itd. Zréznicowany portfel pozwala
na realizacje roznych, obiecujacych po-
mystow oraz uwzglednienie wielu roz-
nych celéw inwestycyjnych klienta
0 réznym horyzoncie czasowym. Roz-
wigzanie oparte tylko i wytacznie na
polisie ubezpieczeniowej o charakterze
inwestycyjnym, tzn. produkcie typu
unit-linked, nie pozwala na rozréznie-
nie rznych celéw w ramach jednego
rozwigzania, przez co jest rozwigza-
niem z gory ograniczonym.
Polisa typu unit-linked, tzn. fundusze
inwestycyjne opakowane w produkt
ubezpieczeniowy, jako forma lokowania
kapitatu (nie jako jedyne rozwigzanie
inwestycyjne) jest wyborem wtasciwym
wytacznie przy zatozeniu, ze spetnione
sg m.in. cztery nastepujace warunki:

PIOTR

W klient jest Swiadomym inwestorem
(lub przynajmniej korzysta z ustug
profesjonalnego doradcy),

B klient dokonuje czestych zmian
struktury portfela inwestycyjnego
(korzy$¢ poprzez optymalizacje po-
datkowa),

B klient inwestuje w dtugim horyzoncie
czasowym (wysokie opfaty likwida-
cyjne, tzw. optaty na wyjsciu),

B klient reprezentuje agresywny profil ry-
zyka (w ramach polisy inwestycyjnej,
gtéwnie ze wzgledu na dodatkowe
koszty zarzadzania nie jest optacalne
przy obecnym poziomie stop procen-
towych inwestowanie w instrumenty
bezpieczne, tzn. koszty jakimi obarczo-
ny jest taki produkt przewyzszaja po-
tencjalne korzysciz jego posiadania)

Do minuséw tego produktu nalezatoby
zaliczy¢ fakt, ze polisa inwestycyjna po-
mimo swojego 'multibrandu’ ma za-
zwyczaj charakter zamkniety, tzn. oferta
produktowa jest zazwyczaj z gory usta-
lona, a pojawiajace si¢ na rynku nowe
produkty inwestycyjne rzadko sg na
biezaco wdrazane w ramach funkcjonu-
jacego juz portfela produktowego.
0sobna kwestia jest skwantyfikowanie
korzysci wynikajacych z braku zobowia-
zafh podatkowych w momencie konwer-
sji. Nalezy mie¢ na uwadze fakt, ze kra-
jowy rynek akcji najprawdopodobniej
nie bedzie rést w zawrotnym tempie 40
proc. rocznie przez kolejne 7-10 lat,

a stosunkowo nizsza stopa zwrotu zin-
westycji (dodatkowo pomniejszona
przez dodatkowe optaty zarzadzania
pobierana na poziomie firmy ubezpie-
czeniowej) oznacza mniejsza korzys¢
zoszczednosci na podatku Belki (przy
czestych konwersjach w ramach portfe-
1a) niz to mogtoby sie to wydawac.
Decyzja o zmianie struktury alokacji
oszczedno$ci nie jest tatwa i wymaga
naturalnie argumentacji przemawiaja-
cej za przeniesieniem Srodkéw z fun-
duszu X do funduszu Y. Argumentacje
takaq mozna albo wypracowac same-
mu, analizujac sytuacje na poszcze-
gdlnych rynkach finansowych i wycia-
gajac z tej analizy wnioski, albo zdaé
sie na porade osoby, ktdra klientowi
ten produkt wezesniej sprzedata (o ile
zajmuije sie ona réwniez doradztwem

a nie tylko sprzedazg), albo, co jest
czesto popetnianym przez klientow
btedem, oprze¢ swoja decyzje o zmia-
nie alokaciji tylko i wytacznie na pod-
stawie reklam i innych dziatari marke-
tingowych opartych w gtéwnej mierze
na propagandzie historycznych wyni-
kow funduszy. Not. MAJ

Inwestycje nawet na kilka miesiecy

| UBEZPIECZENIA | Ubezpieczenia na zycie coraz
czeéciej maja za zadanie pomnazanie kapitatu
klientow. Co wazne, polisy s coraz bardziej
elastyczne i nie trzeba w nich trzyma¢ pienigdzy
przez lata jako tzw. kapitat emerytalny. Stuza tez
jako sposob na pomnazanie pieniedzy w krétkim
okresie, od trzech miesigcy do trzech, szesciu lat.

MARCIN JAWORSKI

marcin.jaworski@infor.pl

latach 90. wpajano klientom,

ze polisy sa dobrym sposo-
bem na zbudowanie tzw. III filaru eme-
rytalnego, czyli oszczednosci pozwala-
jacych na wyzsza emeryture. Warun-
kiem byto jednak utrzymanie polisy
przynajmniej przez 10-20 lat, a najle-
piej 30-40. Teraz w polisie mozna inwe-
stowac pieniadze nawet na trzy miesia-
ce, cho¢ nie mozna liczy¢ na zarobek
duzo wyzszy niz na lokacie bankowej.
Hitem ostatnich miesiecy sa tzw. polisy
strukturyzowane, ktére sg obliczone na
3-5latidaja gwarancje braku straty ka-
pitatu przy jednoczesnej perspektywie
wysokich zyskéw. Wszystkie te formy
oszczedzania majg jedng wspdlng ce-
che: zeby wycofaé oszczednosci bez
strat trzeba utrzymad pieniadze na poli-
sie do korica zatozonego okresu.

Zamiast lokaty

Do task towarzystw i bankéw wra-
caja tzw. poliso-lokaty antypodatko-
we. Wracaja, bo pomyst na nie powstat
w 2001 roku po wprowadzeniu tzw.
podatku Belki, czyli 19 proc. optaty od

W JAKICH POLISACH MOZNA 0SZCZEDZAC

Na rynku do wyboru mamy nastepujace rodzaje polis.

Poliso-lokaty antypodatkowe: sprzedawane w bankach jako alternatywa dla lokat, w razie Smier-
ci wyptata réwna wptaconej kwocie plus odsetki; dajg wiekszy niz lokata zysk, bo sa zwolnione
719 proc. podatku Belki; rekomendowane jako sposob oszczedzania w krétkim terminie; klient
nie ponosi ryzyka inwestycyjnego; minimalna inwestycja od 1 tys. zt, cho¢ czasem progi sg wyz-
sze - 5-10 tys. zt.

Ubezpieczenia kapitatowe: oferowane przez agentéw, tacza w sobie element ochronny (wysoka
wyptata na wypadek $mierci w okresie ubezpieczenia) z inwestycyjnym (wyptata okreslonej z g6-
ry kwoty, plus ewentualne dodatkowe ekstra zyski); rekomendowane dla osob, ktdre wiedza, ze
nie zrezygnuja z polisy przynajmniej przez kilka (powyzej 5-7 lat); klient ponosi niewielkie ryzyko
inwestycyjne; sktadki ptacone najczesciej miesiecznie lub kwartalnie, nie mniej niz 50-100 zt.

Polisy unit-linked starego typu: tacza w sobie element ochronny (wysoka wyptata na wypadek
$mierci w okresie ubezpieczenia) z inwestycyjnym (wyptata okre$lonej z gory kwoty, plus ewen-
tualne dodatkowe ekstra zyski); rekomendowane dla 0séb, ktdre wiedza, ze nie zrezygnuja z po-
lisy przez kilka lat; podatek Belki ptaci sie po zakoriczeniu oszczedzania, oszczedno$ci daje jego
unikanie przy transferach pieniedzy z funduszu do funduszu; klient ponosi cale ryzyko inwesty-
cyjne, jesli nie wybiera funduszu gwarantowanego; sktadki ptacone najczesciej miesiecznie lub
kwartalnie, nie mniej niz 50-100 zt.

Polisy unit-linked nowego typu: nie daja dobrej ochrony na wypadek $mierci, bo chroniony jest
tylko kapitat (umowa przewiduje wyptate wyzszej z kwot: aktualng warto$¢ rachunku lub sumy
wszystkich wptat), a wiekszo$¢ sktadki jest inwestowana; jesli sktadka optacana jest jednorazo-
wo, trzeba polisg utrzymac przez przynajmniej 2-3 lata; jesli sktadka optacana jest regularnie,
ten okres wydtuza sie do 7-10 lat; wezesniejsza rezygnacja powoduje strate sporej czesci kapi-
tatu; podatek Belki ptaci sie po zakoriczeniu oszczedzania, oszczednosci daje jego unikanie przy
transferach pieniedzy z funduszu do funduszu; klient ponosi cate ryzyko inwestycyjne, jesli nie
wybiera funduszu gwarantowanego; sktadki ptacone najczesciej jednorazowo (5-10 tys. zt), przy
wptatach regularnych minimum 100 zt.

Polisy strukturyzowane: nie daja dobrej ochrony na wypadek Smierci, wigkszo$¢ sktadki jest in-
westowana; obliczone na 2-5 lat utrzymania kapitatu, wezesniejsza rezygnacja powoduije utrate
czesci kapitatu; niektore polisy sa tak skonstruowane, ze pozwalaja uniknaé podatku Belki po za-
konczeniu okresu oszczedzania; klient ma gwarancije zwrotu 80-100 proc. wptaconego kapita-
tu, przy jednoczesnej obietnicy wysokich zyskow, jesli towarzystwo dobrze zainwestuje pieniadze;

zyskow osiagnietych z inwestycji. Po-
niewaz wyplaty swiadczen z polis na
zycie i dozycie sa zwolnione z niego,
wymyslono, ze zamiast lokat banki za-
czng oferowaé polisy, obliczone na 3,
6, 12 czy 24 miesiace. Na czym rzecz
polega? Otdz z gory umawiamy sie, ze
za kazde 100 zt ptacone na polisie do-
staniemy104,46 zt (co oznacza 4,46
proc. zysku), jesli dozyjemy do korica
okresu ubezpieczenia, czyli np. 12
miesiecy. Gdyby$my wiozyli pieniadze
na lokate, to zeby dosta¢ taka kwote,
musiatyby one by¢ oprocentowana na
poziomie 5,51 proc.

Widac wiec, ze nie sa to krociowe zy-
ski, zwlaszcza gdy tylko nasza gielda
zaczeta piac sie w gére i mozna bylo za-
robi¢ dziesiatki razy wiecej. Dodatkowo
spadaly stopy procentowe, co doprowa-
dzito do tego, ze 3-3,5 proc. stopy zwro-
tuw ogodle nie bylo atrakeyjne dla klien-
téw i cho¢ pozostaty w ofercie bankéw,
to przestaly by¢ promowane. Teraz sy-
tuacja sie zmienia, bo stopy procentowe
rosna, a sytuacja na gieldzie zrobita sie
niepewna. Efekt jest taki, ze np. Warta
Zycie, ktéra jako pierwsza wprowadzita
na nasz rynek poliso-lokaty, a potem sie
z nich wycofata, ostatnio znowu zaofe-
rowata klientom Kredyt Banku takie
umowy pod nazwg Lokata Ubezpiecze-
niowa. Ci, ktérzy caly czas mieli takie
polisy w ofercie, podnosza natomiast

Wiekszosc polis

strukturyzowanych jest sprzedawanych
w ramach trwajacych 2-4 tygodnie
subskrybcji

oprocentowanie i zaczynaja je promo-
waé. O ile jeszcze rok temu mozna byto
liczy¢ na stope zwrotu réwna 2,75-3,85
proc., to teraz jest to w granicach 4-4,6
proc. Towarzystwa i banki reklamuja,
ze aby zarobic tyle, trzeba by w banku
znalez¢ lokate dajaca 5-6 proc. zysku.
Tymczasem najlepsze banki daja nie
wiecej niz 5,5 proc., a zwykle jest to 4-5
proc. Przy czym w bankach takie wyz-
sze oprocentowanie jest zarezerwowa-
ne dla wiekszych lokat, powyzej 10 tys.
z}, a poliso-lokaty sa dostepne przy
wplatach 1-5 tys. zk.

- Taka polisa stanowi alternatywe
dla tradycyjnych lokat rocznych i pét-
rocznych i moze byé traktowana jako
uzupelnienie portfela inwestycyjnego

sktadki ptacone najczesciej jednorazowo, minimum 10-50 tys. zt.

klientéw o bezpieczny produkt o cha-
rakterze inwestycyjnym — méwi Alek-
sandra Matek, z Deutsche Banku, kt4-
ry sprzedaje takie polisy przygotowane
przez Commercial Union.

Nie stracic, a zarobic

Coraz czesciej méwi sie o spodzie-
wanym spadku na rynku akcji, a okre-
sowe korekty — czyli spadki wartosci
notowanych na gietdzie papieréw —
kosztuja mniej odpornych inwestoréw
sporo nerwéw. Ich marzeniem byloby
osiaganie wysokich zyskéw, przy jed-
noczesnej gwarancji braku straty zain-
westowanego kapitatu. Okazuje sie, ze
instytucje finansowe odpowiadaja na
takie potrzeby, wprowadzajac tzw. po-
lisy strukturyzowane.

Ta nazwa w pelni oddaje skompliko-
wanie tego produktu, ktory przy gwa-
rancjach zwrotu wplaconego kapitatu
pozwala tez partycypowaé w ewentu-
alnych zyskach z inwestycji na najwiek-
szych swiatowych gietdach. Konstruk-
torzy polis strukturyzowanych wyko-
rzystuja tzw. fundusze hedgingowe,
ktdre pozwalaja zarobic na zakupie ak-
¢ji, nawet gdy ich warto$¢ spada. To
istotna przewaga w stosunku do trady-
cyjnych funduszy akeji, w ktérych ka-
pitat topnieje, gdy kupione akcje traca
na wartosci. Towarzystwa staraja sie
jednak tak skonstruowaé portfel inwe-
stycyjny, zeby jednak osiagnac zalozo-
ne zyski, bo wtedy dobrze zarabiajg:
i klienci, i one same. Bo zasada takich
polis jest, ze czes¢ osiagnietych zyskow
przypada towarzystwu. Zwykle jest to
10-30 proc., a reszte dostaje klient. Dla-
tego pienigdze sa inwestowane tam,
gdzie zarobek jest najbardziej pewny.
Na przyktad polisy Warty, zaktadajace
inwestycje na rynkach azjatyckich, pla-
nujg realizacje zyskow tuz przed olim-
piada w Pekinie, bo wszyscy przewidu-
ja, ze do tego czasu indeksy na tamtych
rynkach bedg rosty napedzane ko-
niunktura zwiazang z zawodami, a nie
wiadomo co bedzie potem.

Najczesciej firmy obstawiajg tez
wzrosty akeji duzych koncerndéw z réz-
nych branz (farmacja, nieruchomosci)
ina gietdach potozonych w réznych re-
gionach $wiata. Na przyktad ostatnio
wprowadzona polisa Allianz zaktada,
ze zyski zalezg od zachowania az sze-
$ciu elementéw. Indekséw branzo-

wych: Dow Jones AIG Crude Oil (ry-
nek surowcéw) i FTSE EPRA Euro Zo-
ne Public Real Estate (nieruchomosci),
indekséw najwiekszych gietd (Dow
Jonse Stoxx — amerykariska, S&P 500 —
europejska i Nikkei 225 - japoniska)
oraz kursu walutowego jen/euro. Jesli
inwestycja nie powiedzie sie, bo np.
nastapi tapniecie na wszystkich giel-
dach i tak mamy gwarancje, ze dosta-
niemy, jesli nie catos¢ wptaconych pie-
niedzy, to przynajmniej 80-90 proc. tej
kwoty.

Podatkowy bonus

Co ciekawe, takie polisy strukturyzo-
wane coraz czesciej daja mozliwosé
unikniecia podatku Belki. Do niedawna
na taki krok zdecydowata sie tylko gru-
pa ING, w ktérej Inwestycyjna Lokata
Ubezpieczeniowa (ILU) przygotowana
przez ING Nationale-Nederlanden, byta
sprzedawana w placéwkach banku gru-
py. To byta nowo$¢, bo podobne produk-
ty konkurencji nie dawaly takiej mozli-
wosci. Eksperci firmy thumaczyli wtedy,
ze uzaleznienie wysokosci swiadczenia
z tytutu dozycia od wskaznikéw inwe-
stycyjnych nie stoi w sprzecznosci
z ubezpieczeniowych charakterem
umowy. Argumentowali, Ze ubezpieczy-
ciel bedzie faktycznie swiadczyt ochro-
ne ubezpieczeniowsq i wyptacal $wiad-
czenia z tytutlu $mierci oraz dozycia.
Dlatego pieniadze z takiego produktu
majg charakter $wiadczen otrzymanych
z tytutu ubezpieczer osobowych, o kt6-
rych mowa w art. 21 ust. 4 ustawy o po-
datku dochodowym od 0s6b fizycznych.
Nie sa to wiec dochody kapitatowe, pod-
legajace podatkowi Belki, zdefiniowane
w art. 30a wspomnianej ustawy. Okazu-
je sie, ze po dwdch latach od wprowa-
dzenia ILU, konkurenci w polisach
wprowadzanych we wrzesniu tego roku
zaczeli stosowad podobne rozwigzanie.

— W zwiazku z konstrukcja umowy,
jako ubezpieczenia na zycie i dozycie,
$wiadczenie ubezpieczeniowe nie jest
obcigzone podatkiem od zyskéw kapi-
tatowych — méwi Marek Baran, rzecz-
nik Allianz.

Jego firma przygotowata ostatnio
specjalnie dla Xelion.Doradcy Finanso-
wi polise strukturyzowang Allianz Bo-
nus. Podobnie postapil Aegon, w kté-
rego polisie Struktura 2012 wyptaty
nie sa objete podatkiem Belki.m




