Analiza kosztéw i korzysci zwigzanych z zamiang instrumentu finansowego w ramach Swiadczenia
ustugi doradztwa inwestycyjnego

Proces inwestycyjny stosowany do zarzadzania sktadem portfela modelowego w ramach ustugi doradztwa
inwestycyjnego opiera sie na dwoch podstawowych etapach decyzyjnych. W pierwszym etapie - alokacji,
podejmowana jest decyzja odnosnie udziatu w portfelu modelowym poszczegdlnych klas aktywéw (akcji albo
obligacji i odpowiednio funduszy lub produktéw strukturyzowanych zwigzanych z rynkiem akcji albo obligacji). W
drugim etapie — selekcji, podejmowana jest decyzja dotyczaca udziatu poszczegdlnych instrumentdéw w ramach
kazdej klasy aktywdéw. Decyzje w obu etapach rewidowane sg $rednio raz w miesigcu lub czesciej, zaleznie od
warunkow rynkowych, oraz opierajg sie na metodach analitycznych zorientowanych na prognozowanie zmian
cen w horyzoncie kilku miesiecy. W wyniku decyzji podjetych w obu etapach moze dojs¢ do zmiany udziatu
poszczegdlnych instrumentow w portfelu modelowym. Udziat czesci instrumentow moze zosta¢ zredukowany w
portfelu modelowym lub wybrane instrumenty mogg by¢ catkowicie z niego wyeliminowane. Udziat innych
instrumentéw moze by¢ zwiekszony lub moga by¢ dodane nowe instrumenty. Decyzje te zawsze biorg pod uwage
potencjalne antycypowane zmiany cen instrumentdéw oraz koszty transakcyjne wynikajace ze zmiany udziatu
(koszty kupna, sprzedazy instrumentow).

Tabela nizej prezentuje wyniki analizy zasadnos$ci stosowanego procesu inwestycyjnego pod wzgledem relacji
kosztow transakcyjnych do mozliwych do realizacji stop zwrotu (dalej: ,Relacja kosztéw transakcyjnych do
estymowanej potencjalnej stopy zwrotu”) w przypadku portfela instrumentow gietdowych. Analiza opiera sie na
danych historycznych, odpowiednio zagregowanych, odrebnie dla poszczegdlnych profili ryzyka dla portfela
modelowego. Dla portfela zawierajgcego instrumenty strukturyzowane Biuro Maklerskie nie identyfikuje
kosztéw zamiany z uwagi na charakter Swiadczenia ustugi, czyli rekomendacje trzymania takich instrumentow do
terminu ich wykupu. W przypadku portfela zawierajgcego fundusze inwestycyjne, Biuro Maklerskie nie
identyfikuje w ramach niniejszej analizy kosztéw zamiany z uwagi na nie pobieranie prowizji w kanale
internetowym za nabycie, sprzedaz albo konwersje funduszu inwestycyjnego. Ostateczna wartos¢ ,Relacji
kosztéw transakcyjnych do estymowanej potencjalnej stopy zwrotu”, zaprezentowana w tabeli dla kazdego
profilu, zostata wyliczona w oparciu o trzy parametry sktadowe opisane nize;j.

- Parametr pierwszy, wskazujacy ile przecietnie dni kalendarzowych poszczegdlne instrumenty (specyficznie ich
udziaty jednostkowe) byty utrzymywane w portfelu modelowym dla kazdego profilu. Przyktadowo, wartosc¢ tego
parametru rowna 365 dni wskazywataby, ze przecietnie kazda jednostka kapitatu w portfelu o danym profilu
podlegata transakcji kupna-sprzedazy raz na rok, a wiec z takg czestoscig podlegata kosztom transakcyjnym kupna
i sprzedazy.

- Parametr drugi, wskazujacy jaka Srednig stope zwrotu w wyrazeniu bezwzglednym realizowat indeks
odniesienia (dalej: benchmark) dla portfela modelowego o danym profilu w horyzoncie czasu wyznaczonym za
pomoca parametru pierwszego. Przyktadowo, wartos¢ tego parametru réwna 10% oznaczataby, ze w
rozpatrywanym horyzoncie benchmark zmieniat sie przecietnie o +/- 10%. Nalezy tu podkresli¢, ze uzycie stopy
zwrotu z benchmarku zamiast sredniej stopy dla poszczegdlnych instrumentéw uzywanych w portfelu jest
zabiegiem wysoce konserwatywnym (ostroznosciowym). Zmienno$¢ benchmarku jako zdywersyfikowanego
portfela wielu instrumentdow jest bowiem zwykle znacznie nizsza niz zmienno$¢ pojedynczych instrumentéw, co
oznacza, ze w rzeczywistosci kazda decyzja o kupnie lub sprzedazy instrumentu mogta przyczynié sie do znacznie
wiekszych relatywnych zyskéw, nizby to wynikato z przyjetej do obliczert zmiennosci benchmarku.

Parametr trzeci, wskazujgcy jakie byty dla kazdego portfela modelowego o danym profilu przecietne jednostkowe
koszty sprzedazy i kupna instrumentéw w portfelu, z uwzglednieniem instrumentdw ze wszystkich klas aktywow,
uzywanych w danym profilu. Przyktadowo, wartos¢ tego parametru réwna 0.20% oznaczataby, ze przecietnie w
portfelu modelowym o danym profilu transakcja sprzedazy oraz kupna jednostki portfela kosztowata 0.20%
wartosci transakcji.

Wyliczona i zaprezentowana w tabeli ,relacja kosztéw transakcyjnych do estymowanej potencjalnej stopy
zwrotu”, powinna by¢ interpretowana w taki sposéb, ze im wyzsza jest jej wartos¢, tym jednostkowe koszty
transakcyjne skonsumowaty wiekszg czesé przecietnej estymowanej (za pomocg zmiennosci benchmarku) stopy
zwrotu, mozliwej do realizacji w wyniki podjetej transakcji.



Nazwa Profilu dla portfela
modelowego instrumentow
gietfdowych

Relacja kosztéw transakcyjnych do estymowanej potencjalnej stopy
zwrotu

Profil Konserwatywny 5,25%
Profil Stabilny 7,63%
Profil Zréwnowazony 7,35%
Profil Dynamiczny 7,76%

Analiza zostata sporzqdzona przez Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A. na podstawie obowiqzujgcych
kosztéw transakcyjnych oraz danych historycznych z okresu 01.01.2019 — 30.11.2022 dotyczqcych stdp zwrotu z
benchmarku okreslonego dla portfela modelowego o danym profilu, ktéry jest dostosowany do profilu
inwestycyjnego klienta, wyznaczonego na podstawie ,Formularza oceny adekwatnosci instrumentow
finansowych i ustug maklerskich oraz oceny odpowiedniosci ustugi doradztwa inwestycyjnego i ustugi zarzqdzania

portfelem”




