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Czerwiec byt kolejnym udanym miesiacem dla klientéw funduszy inwestycyjnych, prawie

dwie trzecie z nich odnotowato zysk. Wynikato to z dobrej koniunktury na rynku akcji oraz - prawie dwie

obligacji skarbowych. W czerwcu indeks MSCI All Country World wzrést o +1,7%, i byt to piaty trzecie funduszy
z kolei miesiac, zakonczony dodatnim wynikiem. Zwyzki nie ominety réwniez obligacji wypracowato zysk
ska{rbowych..V\( czerw.cu r.mellsmy do czynienia ze wzrostem cen zarowno na rynkach dtugu W czerweu
panstw rozwinietych, jak i Emerging Markets.
Srednie stopy zwrotu funduszy inwestycyjnych (czerwiec 2014) - kolejny udany
01M 06M 012M 036M 060M miesia‘C maja za
akcji rosyjskich 45% -88% -56% -19,1% - ba fundusze
akcji amerykanskich (USD) 2,7% 4,7% 22,0% 20,8% 67,6% soba
akcji azjatyckich bez Japonii 2,6% 6,5% 11,3% 4,2% 21,7% dtuine, kto l'yCh
akcji amerykanskich 2,2% 7,3% 15,4% 38,3% - zarzqdzajacy
akcji globalnych rynkow wschodzacych 1,7% 3,6% 8,5% -57% 25,8% . . .
akeji globalnych rynkéw rozwinietych 13%  48% 10.0% 22.8% 47,2% inwestuja w polskie
mieszane zagraniczne zroéwnowazone 11%  3,8% 23% 3,9% 255% obligacje skarbowe
mieszane zagraniczne stabilnego wzrostu 0,9% 4,1% 2,9% 13,4% 29,2%
dtuzne polskie papiery skarbowe 0,9% 3,5% 56% 18,9% 34,2%
dtuzne europejskie uniwersalne 0,8% 2,7% 0,0% 17,8% 17,6%
dtuzne polskie uniwersalne 0,7% 3,6% 6,0% 18,7% -
dtuzne polskie korporacyjne 0,7% 1,6% 4,1% 13,1% 26,7%
dtuzne zagraniczne 0,5% 33% -18% 17,2% 17,6%
akgcji zagranicznych sektora nieruchomosci 0,5% 0,9% -0,8% -19,5% -7,7%
dtuzne USA uniwersalne (USD) 0,4% 3,6% 5,8% 10,6% 30,1%
dtuzne europejskie uniwersalne (EUR) 0,4% 25%  4,1% 12,9% -
gotowkowe i pieniezne PLN uniwersalne 0,3% 1,8% 3,7% 13,2% 24,1%
dtuzne USA uniwersalne 0,2% 3.9% -38% 19,7% 22,2%
mieszane zagraniczne aktywnej alokacji 0,2% 35% 12,1% 10,9% 41,9%
mieszane polskie stabilnego wzrostu 0,2% 1,9% 7.5% 7,8% 30,3%
mieszane polskie zréwnowazone -0,3% -0,4% 7,6% 1,6% 29,4%
akcji europejskich rynkéw rozwinietych -0,6% 3, 7% 15,4% 23,6% 39,4%
akgji europejskich rynkow wschodzacych -0,6% 3,0% 2,5% -3,1% 33,7%
akcji polskich uniwersalne -0,9%  -15% 12,4% -0,5% 46,2%
mieszane polskie aktywnej alokacji -1,2% -2,2% 3,7% -8,2% 15,2%
akgji europejskich rynkéw rozwinietych (EUR) -1,2% 2,8% 18,7% 27,6% 73,3%
akcji polskich matych i srednich spotek -1,6% -3,9% 158% 10,1% 56,0%
akcji tureckich -21%  17,2% -13,4%  2,5% -

Zrédto: FUNDonline F, Analizy Online

Mimo, ze wyniki globalnego indeksu MSCI wskazuja na poprawe koniunktury, czerwiec
mozna okresli¢ jako dosc¢ trudny okres z punktu widzenia inwestoréw z rynku akcji. Na
poczatku miesiaca rynek przyjat pozytywnie historyczna decyzje Europejskiego Banku
Centralnego o wprowadzeniu ujemnej stopy depozytowej i uruchomieniu nowego programu
LTRO. W reakcji na te dziatania, niemiecki DAX przekroczyt psychologiczna bariere 10 tys.
pkt, ustanawiajac przy okazji kolejny historyczny rekord. W drugiej potowie miesiaca na
gtéwnych gietdach zagoscity jednak spadki. Inwestordw do ryzyka zniechecit bardzo staby
wynik amerykanskiej gospodarki w pierwszym kwartale. Obawy wzbudzit réwniez kolejny
spadek indekséw PMI, obrazujacych nastroje menadzerdow w przemysle.
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10 funduszy otwartych z najwyzsza stopa zwrotu (czerwiec 2014)

PKO Ztota 14,29"/::

QUERCUS Gold ] 6,27%I

ING (L) Japonia ] 5,13%I

Investor Gold Otwarty ] 5,02%I

AXA Equity Active Asset Allocation : 4,94%:

Investor Rosja | 4,89%

Arka Prestiz Akcji Rosyjskich ] l;,56%I
PKO Akcji Rynku Japonskiego ] l;,l;5%I
Noble Fund Global Return ] 4,29%:

Superfund Goldfuture | 4,15%

0,0% 3,0% 6,0% 90% 12,0% 15,0%
Zrédto: FUNDonline Fi, Analizy Online

Ze Swietna koniunktura mieliSmy natomiast do czynienia na rynku surowcéw. Notowania
kontraktdw na ztoto w skali miesigca wzrosty o ponad +6,0%, a ceny ropy naftowej o +2,5%.
Nic wiec dziwnego, ze w gronie najlepszych funduszy inwestycyjnych ubiegtego miesiaca
znajdziemy przedstawicieli grupy rynku surowcdw i metali szlachetnych. Fundusze, ktérych
zarzadzajacy inwestuja w ztoto, wypracowaty ponad +4,0% stopy zwrotu w czerwcu,

a jednostka najlepszego z nich - PKO Ztota (Swiatowy Fundusz Walutowy SFI0), wzrosta az
0 +14,3%. Silne zwyzki cen ztota oraz ropy naftowej wynikaty gtdwnie z napietej sytuacji

w Iraku.

Pod wzgledem wynikdw wyréznity sie rowniez fundusze akcji zagranicznych. Po raz kolejny
wysokie stopy zwrotu wypracowaty rozwiazania akcji rosyjskich. Moskiewski indeks RTS,
silnie przeceniony po wybuchu konfliktu we Wschodniej Europie, nadrobit juz zalegtosci

z pierwszych miesiecy 2014 r. Podobna tendencje widaé w przypadku funduszy
inwestycyjnych. W czerwcu najlepszy wynik w grupie +4,8% wypracowat Investor Rosja
(Investor SFI0). W okresie potrocznym rozwiazania akcji rosyjskich pod wzgledem $rednich
stép zwrotu nalezaty jednak do najstabszych w gronie produktéw oferowanych przez TFI
($rednia strata wyniosta -8,8%). Wskazuje to na ogromna zmienno$¢ panujaca na
moskiewskiej gietdzie w tym roku.

Powody do radosci mieli natomiast klienci innych funduszy akcji zagranicznych. Wyceny
jednostek funduszy akcji amerykanskich wzrosty $rednio o ponad +2,0% (w PLN). Ostatnie
wypowiedzi przedstawicieli Rezerwy Federalnej sugerowaty oddalenie widma pierwszej
podwyzki stop procentowych, co moze wspomac gospodarke USA. Z bardzo dobra
koniunktura mieliSmy réwniez do czynienia na rynku indyjskim i brazylijskim, ktére to
wzrosty odpowiednio o +4,9% i +3,8% w czerwcu (w walutach lokalnych). W skali catego
potrocza najbardziej wyrdznity sie te fundusze, ktorych zarzadzajacy inwestowali na rynku
tureckim i amerykanskim. Dobra koniunktura na gietdzie w Stambule sprawita, ze
rozwiazania akcji tureckich zarobity az +17,2%. Z kolei klienci TFI, ktorzy inwestuja

w Stanach Zjednoczonych mogli liczy¢ na zyski przekraczajace +7,0% (w PLN] od konca 2013
roku.

Czarnym koniem pierwszego potrocza okazaty sie niewatpliwie fundusze dtuzne polskie.
Bardzo dobra koniunktura na gtéwnych rynkach i duza popularnos$é polskich obligacji wsrdd
inwestorow zagranicznych, umozliwity kontynuacje hossy na rynku dtugu. Od poczatku roku
fundusze, ktdrych zarzadzajacy inwestuja gtdwnie w obligacje skarbowe wypracowaty zysk
przekraczajacy +3,0%. Rynkowi eksperci oczekiwali takiego wyniku w skali catego roku.
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Indeks cen obligacji IROS wzrdst o +1,2% w czerwcu, a w skali potrocza o +4,6%. Byt to efekt ON L INE
wzrostu cen w segmencie obligacji o dtuzszym terminie zapadalnosci.

Srednie wyniki funduszy dtuznych polskich papierow skarbowych
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Zrddto: FUNDonline, Analizy Online

W konsekwencji fundusze dtuzne maja za soba kolejny, bo piaty juz miesiac, zakonczony
zyskiem. Rozwiazania o uniwersalnej strategii oraz te, ktérych zarzadzajacy inwestuja
w obligacje skarbowe zarobity w czerwcu odpowiednio +0,7% i +0,9%.

Z zupetnie inna sytuacja mamy do czynienia w przypadku funduszy akcji polskich. Trudna
koniunktura na GPW sprawita, ze pod wzgledem wynikdw zaréwno rozwiazania

o uniwersalnej strategii (-1,5% od konca grudnia 2013 r.) jak i te, ktérych zarzadzajacy
inwestuja gtéwnie w mate i $rednie spétki (-3,9%), nalezaty do najstabszych funduszy tego
potrocza. Z podobna sytuacja mieliSmy do czynienia w czerwcu, kiedy to WIG stracit -0,3%.
Na gietdowa koniunkture w minionym miesiacu negatywny wptyw miata tzw. ,.afera
tasmowa"”. Inwestorzy zagraniczni z obawy o mozliwa dymisje rzadu, niechetnie kupowali
polskie akcje. W kontekscie catego potrocza wyrdznity sie te fundusze akgcji polskich, ktérych
zarzadzajacy inwestowali w najwieksze spotki z polskiej gietdy. Jest to zwiazane

z tegoroczna staboscia segmentu matych spétek. W czerwcu mieliSmy do czynienia

z potwierdzeniem tego trendu. Indeks WIG30 stracit mniej (-0,5%), niz WIG250 (-2,1%).

Trudna koniunktura na GPW zawazyta na skromnych wynikach funduszy mieszanych
polskich. Rozwiazania zréwnowazone koncza pierwsze potrocze ze strata. Natomiast
jednostki funduszy stabilnego wzrostu odnotowaty zysk rzedu +1,9%. Podobna tendencje
mozna zaobserwowa¢ w czerwcowych wynikach funduszy mieszanych (strata rozwiagzan
zréwnowazonych i niewielki zysk funduszy stabilnego wzrostul).
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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 niezaleznq firmq analitycznq zajmujgcq sie monitoringiem rynku polskich i zagranicznych instytucji zbiorowego
lokowania  srodkow:  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 wytgcznie w celu informacyjnym zgodnie z najlepsza wiedzg i starannoscig autorow.
Dane wykorzystane przy tworzeniu opracowania pochodzg 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 bazujg na wartosciach szacunkowych, wyznaczanych zgodnie z metodologig stosowang przez Analizy
Online SA, ktére moga odbiega¢ 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 wytgcznego, wiasnego uzytku Klientow spotki Analizy Online SA, ktérzy otrzymali je
bezposrednio od spdtki Analizy Online SA. Publikowanie niniejszego opracowania w prasie, Internecie i innych $rodkach
masowego przekazu w catosci badz w czesci, jak réwniez przytaczanie zawartych w nim opinii wymaga pisemnej zgody spotki
Analizy Online SA.
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