


Agenda 

📌 Wszystko o kosztach transakcyjnych w pasywnym portfelu
✅ Co składa się na koszt transakcyjny?
✅ Jak prowizje maklerskie wpływają na wynik portfela pasywnego?
✅ Jak optymalizować (minimalizować) koszty transakcyjne?

■ Lepiej przepłacać na prowizjach i robić dopłaty do rachunku częściej, czy płacić niższe 
prowizje i dopłacać rzadziej większe kwoty?

■ Rebalancing a koszty transakcyjne
✅ Koszty transakcyjne vs podatki
✅ Konkluzje

📌 🔥BONUS🔥
✅ Kalkulator kosztów transakcyjnych uwzględniający ofertę czołowych brokerów w Polsce i za 

granicą



Rebalancing a podatki

📌 Polecam odcinek 91 podcastu
✅ https://systemtrader.pl/091

📌 Jeśli robisz rebalancing na koncie opodatkowanym – lektura 
obowiązkowa!

https://systemtrader.pl/91


Co składa się na koszty transakcyjne?

📌 Prowizje maklerskie
✅ Tu uwaga na tzw. minimalne koszty prowizji (więcej niebawem)

📌 Poślizg cenowy
✅ Czyli ewentualna niekorzystna zmiana ceny na rynku od chwili gdy składamy zlecenie
✅ Koszt ponoszony gdy składamy zlecenie typu PKC / MARKET

📌 Koszty przewalutowań (np. z PLN na EUR)
📌 Koszty przelewów (do/od brokera)
📌 Spread

✅ Różnica pomiędzy ofertą kupna/sprzedaży
✅ Smart Routing w IBKR?



Spread w praktyce – ETF LifeStrategy 80/20



Tym wszystkim zajmiemy się w tym 
materiale



Ale to nie wszystkie koszty jakie możemy ponosić

📌 Koszt za zarządzanie ETF-em
📌 Koszty za przechowywanie papierów wartościowych
📌 Podatki!



Co mówią dane?



Obliczenia zrealizowano w oprogramowaniu #ST



To co pokazuję jest mało marketingowe…

📌 Mówienie o kosztach, czy rebalancingu robi z nas nudziarzy
✅ O wiele łatwiej zagwiazdorzyć emocjonalnymi prognozami, cudownymi strategiami, teoriami 

spiskowymi, itd.
📌 Ale jeśli szukasz sposobu na pewną poprawę swoich inwestycji, to 

koszty i podatki są idealnym miejscem
✅ O wiele pewniejsza korzyść niż np. szukanie idealnej proporcji portfela 

📌 Opracowanie kilku tabel z tego materiału kosztowało wielotygodniową 
pracę
✅ Programowanie
✅ Przygotowanie scenariuszy testowych 
✅ Wykonanie testów



Testowe portfele



Testowe portfele (1/5)

Classic 60/40



Testowe portfele (2/5)

Global 80/20



Testowe portfele (3/5)

All Weather (Ray Dalio)



Testowe portfele (4/5)

Permanent (Harry Browne)



Testowe portfele (5/5)

Warren Buffett



Jak prowizje wpływają na wyniki pasywnych portfeli?



Czy wpłacać / wypłacać małe kwoty? (1/2)



Czy warto wpłacać / wypłacać małe kwoty? (2/2)



NIESPODZIANKA!

czyli prowizje są ważne, ale… 
…nie najważniejsze



Koszty prowizji vs sposób rebalancingu



Koszty transakcyjne w pasywnym portfelu – konkluzje

📌 Koszty transakcyjne to nie tylko prowizje maklerskie!
✅ Należy pamiętać też o spreadach, ewentualnych poślizgach cenowych i kosztach wymiany 

walutowej (nawet jeśli wymiana walutowa jest darmowa, to nadal ponosimy koszt w formie 
spreadu pary walutowej)

📌 Koszty prowizji maklerskich warto redukować, ale…
✅ Ale o ile nie przepłacamy na tzw. minimalnych prowizjach, to ich wielkość w portfelu 

pasywnym nie jest kluczowa
✅ Im portfel zawiera więcej ETF-ów tym koszty płaconych prowizji rosną i rośnie 

prawdopodobieństwo przepłacania na minimalnych prowizjach
✅ Sposób rebalancingu ma wpływ na ilość i wielkość przeprowadzanych transakcji

📌 Robiąc dopłaty należy uwzględnić nie tylko wysokość prowizji ale i 
częstotliwość dopłat
✅ Na przykład bardziej opłacalne może być wcześniejsze zainwestowanie gotówki kosztem 

zapłacenia wyższej prowizji
📌 Uważać gdy w grę wchodzą podatki!

✅ Sposób robienia rebalancingu ma zwykle znacznie większy wpływ na wyniki niż koszty 
transakcyjne (o ile nie przepłacamy na tzw. minimalnych prowizjach)



Ogłoszenia parafialne (1/3)

📌 Strona odcinka: 
systemtrader.pl/093
✅ Materiały uzupełniające

■ 🔥BONUS🔥: kalkulator 
kosztów transakcyjnych do 
pobrania zrealizowany w ramach 
Atlasu Pasywnego Inwestora

■ Kalkulator uwzględnia ofertę: DM 
BOŚ, mBank, eMakler, DEGIRO, 
Exante, Lynx, XTB, Interactive 
Brokers, tastyworks, Saxo Bank

■ UWAGA: zero linków 
afiliacyjnych! = zero konfliktów 
interesów



Ogłoszenia parafialne (2/3)

📌 Strona odcinka: systemtrader.pl/093
✅ Wideo i zapis tekstowy
✅ Niebawem kontynuacja tego odcinka –  LIVE  z Arturem Wiśniewskim (stockbroker.pl), 

licencjonowanym maklerem
■ Porozmawiamy o tym jak wybrać brokera + przedstawię ranking kont maklerskich 

opracowany przez Artura dla IKE/IKZE, ETF-ów europejskich i ETF-ów amerykańskich
📌 Wróciłem do vlogowania!

✅ Tym razem w nieco innej formule – relacja co u mnie się dzieje i nad czym pracuję
✅ Przy okazji promocja zdrowego stylu życia – czyli o sporcie (głównie bieganie)



Ogłoszenia parafialne (3/3)

📌 Kolejny odcinek
✅ Eric Balchunas (Bloomberg) – wywiad

■ Jak John Bogle i Vanguard 
wywrócił stolik na Wall Street 
oszczędzając biliony dolarów 
inwestorom

■ Będzie tłumaczenie na język 
polski



Zapraszam do komentowania
i zadawania pytań! 🙂



Dziękuję!🙂


