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3 czerwca 2014

Klienci funduszy inwestycyjnych maja za soba udany miesiac. Ponad 2/3 dostepnych na

polskim rynku rozwiazan wypracowato zysk w maju. Sposrod 28 sklasyfikowanych przez nas i ponad dwie trzecie

grup jedynie 3 osiagnety ujemne wyniki. Juz po raz trzeci z rzedu wysokie stopy zwrotu funduszy
wypracowaty fundusze akcji tureckich, ktérych zarzadzajacym udato sie zyskac srednio Wypracowa+o ZySk
+8,1()/0Wmaju. WmaJU

Srednie stopy zwrotu funduszy inwestycyjnych (maj 2014)
01M 012M  036M 060M YTD

- najwiecej zarobity
fundusze akgji

akcji rosyjskich 10,3% -12,5% -23,2% - -12,8%

akeji tureckich 8,1% -22,5% 1,0% 415% 19,7% rosyjskich, stabiej
akcji azjatyckich bez Japonii 5,0% 20% -0,4% 19,9% 3,9% spisa+a SiQ polska
akcji globalnych rynkow wschodzacych 4,5% -0,6% -9,1% - 1,9% gie+da
akcji europejskich rynkow wschodzacych 43% -3,6% -4,2% 36,5% 3,6%

akcji globalnych rynkdw rozwinietych 3,0% 4,9% 183% 46,0% 3,5%

mieszane zagraniczne zréwnowazone 2.8% -2,7% 2% 26,8% 2,7%

akcji amerykanskich (USD) 23% 16,3% 156% 652% 2,0%

akcji europejskich rynkéw rozwinietych (EUR) 2,2% 14,9% 26,3% 73,7% 4,0%

akcji amerykanskich 1,8% 11,4% 329% 70,5% 4,9%

mieszane zagraniczne stabilnego wzrostu 1,7% -1,0% 12,1% - 3,2%

akcji europejskich rynkow rozwinietych 1,2% 10,0% 22,0% 39,5% 4,3%

dtuzne USA uniwersalne 1,1% -6,0% 19,4% 23,5% 3,7%

dtuzne polskie papiery skarbowe 1,0% 2,6% 192% 34,0% 2,6%

mieszane zagraniczne aktywnej alokacji 1,0% 9,8% 8,7% 43,0% 3,3%

dtuzne USA uniwersalne (USD) 1,0% 2,7%  9.9% - 3.1%

dtuzne polskie uniwersalne 1,0% 3,6% 19,2% 35,1% 2,8%

akcji zagranicznych sektora nieruchomosci 0,9% -3,5% -23,1% -4,1% 0,4%

mieszane polskie stabilnego wzrostu 0,6% 3,8% 6,9% 32,0% 1,6%

mieszane polskie zréwnowazone 0,5% 2,8% 0,3% 32,2% -0,0%

dtuzne polskie korporacyjne 0,5% 3,2% 13,0% 26,6% 0,9%

gotéwkowe i pieniezne PLN uniwersalne 0,4% 3,0% 13,5% 24,6% 1,5%

dtuzne europejskie uniwersalne (EUR) 0,4% 25% 12,2% 25,5% 2,1%

akcji polskich uniwersalne 0,1% 78% -2,8% 52,0% -0,6%

dtuzne zagraniczne 0,0% -35% 16,9% 18,4% 2,8%

akgcji polskich matych i srednich spotek -0,0% 16,7% 75% 64,1% -2,4%

mieszane polskie aktywnej alokacji -0,5% -0,0% -8,7% 18,4% -1,1%

dtuzne europejskie uniwersalne -1.0%  -11% 17,4% - 1,8%

Zrédto: FUNDonline FI, Analizy Online

Spora niespodzianke sprawita natomiast gietda w Moskwie, ktorej gtéwny indeks RTS
(notowany w dolarach) zyskat +12,1%. Po kilku miesiacach silnej przeceny zwiazanej

z napieta sytuacja na Ukrainie, inwestorzy zaczeli wiec stopniowo wracac do rosyjskich
aktywdw - rubla oraz spotek notowanych na parkiecie tego kraju. Przyczynito sie to do
Swietnych wynikow funduszy akcji rosyjskich, ktore to w skali miesiaca zyskaty srednio
ponad +10% - najwiecej sposrdd wszystkich grup. Wsrdd nich najwyzsza stope zwrotu
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+12,2% wypracowat Quercus Rosja. Jednak liczac od poczatku roku fundusze te sa nadal ON |_| N E
-13% pod kreska. Gtowna przyczyna tej sytuacji jest trwajacy od kilku miesiecy konflikt
w Europie Wschodniej.

W minionym miesiacu powody do zadowolenia mieli klienci funduszy akcji zagranicznych,
szczegolnie tych, ktorych zarzadzajacy inwestuja na rynkach wschodzacych. Oprécz
wspomnianych wczesniej gietd rosyjskiej i tureckiej, ponad +3% stopy zwrotu mozna byto
osiagnac na innych parkietach Emerging Markets, np. w Azji. Mniej szczedcia mieli
natomiast klienci funduszy, lokujacy kapitat nad Wista. Powrét inwestordw na rynki
wschodzace nie przetozyt sie bowiem w petni na notowania spétek z GPW. Indeks szerokiego
rynku WIG zakonczyt miesiac z zaledwie +0,3% stopa zwrotu. Byto to spowodowane obawami
inwestoréw zagranicznych zwiazanymi z reforma OFE i bardzo niskim zainteresowaniem

I filarem ze strony przysztych emerytéw. Do tej pory deklaracje pozostania w OFE wyrazit
jedynie utamek z 14 mln ubezpieczonych. W maju widaé byto poprawe w segmencie matych
spotek z GPW. Indeks MIS80 zakonczyt co prawda miesiac na lekkim minusie, ale stopa
zwrotu byta najwyzsza od lutego. W minionym miesigcu spadaty réwniez notowania blue
chipow, a indeks WIG20 stracit -0,4%. Dobrze na tle rynku wypadty natomiast spotki

o sredniej kapitalizacji. Nie dziwia wiec bliskie zera wyniki funduszy akcji polskich.
Rozwiazania o uniwersalnej strategii zyskaty srednio +0,1%, jednostka najlepszego z nich

- Investor Akcji, wzrosta z kolei o +3,3%. Fundusze akcji matych i srednich spdtek zakonczyty
maj na lekkim minusie. Na tle grupy z ponad +2% zyskiem wyréznit sie Ipopema m-INDEKS
FI0, ktérego portfel skupia sie na srednich spétkach (wchodzacych w sktad indeksu
mWIG40).

10 funduszy z najwyzsza stopa zwrotu (maj 2014)

Pioneer Akcji Europy Wschodniej
QUERCUS Rosja

ING Rosja

Investor Rosja

ING Rosja EUR

Arka Prestiz Akcji Rosyjskich
UniAkcje: Turcja

Arka BZ WBK Akcji Tureckich (EUR)
QUERCUSTurcja

Caspar Akcji Rosyjskich

0,0% 5,0% 10,0% 15,0%
Zrédto: FUNDonline Fl, Analizy Online

W zupetnie innej sytuacji znajduja sie posiadacze jednostek funduszy polskich papierow
dtuznych. Indeks obligacji skarbowych IROS zanotowat czwarty dobry miesiac z rzedu.

W maju zyskat +1,3% i byt to najlepszy wynik od trzynastu miesiecy. Po raz kolejny lepiej
spisaty sie obligacje o dtuzszym terminie zapadalnosci, stopa zwrotu indeksu IROS-10
wyniosta az +2,8%. Byto to spowodowane silnym spadkiem rentownosci polskich obligacji
10-letnich - do 3,6% w maju - najnizszego poziomu od czerwca 2013 r. Koniunkturze na
rynku dtugu (nie tylko polskim), sprzyjaty sugestie Mario Draghiego, prezesa Europejskiego
Banku Centralnego, dotyczace luzowania polityki monetarnej. Korzystne warunki rynkowe
przetozyty sie na wyniki funduszy polskich papieréw dtuznych. Zaréwno rozwiazania

o uniwersalnej strategii, jak i polskich papierdw skarbowych zyskaty +1% w maju. Dodatnie
wyniki osiagnety rowniez fundusze, ktérych zarzadzajacy inwestuja na zagranicznych
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rynkach obligacji. W$réd nich najwyzsze stopy zwrotu wypracowaty w maju fundusze dtuzne ON |_| N E
USA uniwersalne +1,1%.

Korzystna koniunktura na $wiatowych rynkach akgji i obligacji wspomogta wyniki funduszy
mieszanych zagranicznych. Rozwiazania zréwnowazone oraz stabilnego wzrostu zyskaty
odpowiednio +2,8% oraz +1,7%. Nizsze wyniki wypracowaty fundusze mieszane polskie, ze
wzgledu na stabsza koniunkture na GPW.

Zespot Analiz Online
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Kontakt

Jezeli zainteresowat Cie temat poruszony w raporcie i szukasz wiecej informacji o nim
- skontaktuj sie z nami.

Dziat Analiz

22/431-82-94
analizy@analizy.pl

Dziat Sprzedazy i Marketingu

22/431-82-96
sprzedaz@analizy.pl

Dziat Pozyskiwania i Przetwarzania Danych

22/431-82-98
dane@analizy.pl

Spétka Analizy Online jest niezalezng firmq analityczng zajmujgcq sie monitoringiem rynku polskich i zagranicznych instytucji zbiorowego
lokowania  Srodkéw:  funduszy — inwestycyjnych,  emerytalnych  oraz  ubezpieczeniowych  funduszy  kapitatowych).
W zakres analiz rynku funduszy wchodzq miedzy innymi rankingi funduszy, ocena efektywnosci dziatari zarzqdzajgcych oraz analiza ich
wptywu na polski rynek finansowy.

Dziatalnos¢ firmy obejmuje réwniez monitoring rynku produktéw strukturyzowanych, zmian akcjonariatu polskich spétek publicznych oraz
analize rynku polskich papieréw dtuznych.

Niniejsze opracowanie zostato sporzadzone wyfacznie w celu informacyjnym zgodnie z najlepszg wiedzg i starannoscia autorow
Dane wykorzystane przy tworzeniu opracowania pochodza ze zrédet uwazanych przez firme Analizy Online SA za wiarygodne i
doktadne, lecz nie istnieje gwarancja, iz s3 one kompletne i odzwierciedlajg stan faktyczny. Opinie zawarte w niniejszym
opracowaniu czesciowo bazujag na wartosciach szacunkowych, wyznaczanych zgodnie z metodologia stosowang przez Analizy
Online SA, ktére moga odbiegac¢ od danych rzeczywistych. Spétka Analizy Online SA nie ponosi odpowiedzialnosci za
ewentualne szkody spowodowane wykorzystaniem opinii i informacji zawartych w niniejszym opracowaniu. Niniejsze
opracowanie jest przeznaczone do wytacznego, wtasnego uzytku Klientow spotki Analizy Online SA, ktorzy otrzymali je
bezposrednio od spotki Analizy Online SA. Publikowanie niniejszego opracowania w prasie, Internecie i innych srodkach
masowego przekazu w catosci badz w czesci, jak rowniez przytaczanie zawartych w nim opinii wymaga pisemnej zgody spotki
Analizy Online SA
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