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Ubiegty rok nalezat do akcji, przede wszystkim z racji bardzo dobrej postawy bykow na
rynkach rozwinietych. W obecnym wielu komentatoréw oczekiwato kontynuacji tej tendencji,
traktujac inne klasy aktywéw z dystansem. Tymczasem okazato sie, ze po stabszym 2013

roku do task powrdcity papiery dtuzne, zaréwno te emitowane przez panstwa, jak ;
i przedsiebiorstwa. Potwierdzaja to znakomite wyniki benchmarkoéw, zaréwno globalnych Korzystne potrocze
(Barclays Capital Agregate Bond Index (USD) +4,9%), jak i lokalnych (JP Morgan Emerging dla funduszy
Markets Bond (USD) +8,4%). Tak dobra koniunktura na rynkach obligacji to wynik gtéwnie dtuznych
materializujacych sie na Swiecie zagrozen deflacyjnych, ktére zmuszaja banki centralne do

prowadzenie niezwykle luznej polityki monetarnej. Na pierwszy plan wysuwa sie Europejski

Bank Centralny, ktory po obnizeniu stdp procentowych do wartosci ujemnych wysyta réwniez

sygnaty co do wdrozenie programu skupu aktywow, na wzor amerykanskiej Rezerwy

Federalnej oraz Banku Japonii. W rezultacie inwestorzy zwiekszali ekspozycje na rynek

dtugu, doprowadzajac do wzrostu, juz i tak wysokich cen obligacji. Dotyczyto to przede

wszystkim papieréw tych panstw, ktére do niedawna byty oceniane negatywnie, jak

Portugalia czy Wtochy. Pozytywnie wyrézniaty sie tez kraje Europy Srodkowo-Wschodniej, jak

Polska, Wegry, czy Rumunia. Dzieki temu fundusze zagraniczne mogty pochwali¢ sie

wysokimi wynikami, by przytoczy¢ przyktady KBC Bonds Emerging Markets C1 (+11,1%

w PLN), Fidelity Funds Emerging Market Debt Fund A (Acc) (+10,9% w PLN) czy HSBC GIF

Global Emerging Markets Bond EC (+ 9,8% w PLN]J.

Srednie stopy zwrotu funduszy dluznych w pierwszym pétroczu 2014 roku (w PLN)
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Z rynkow akcji réwniez nie wiato nuda, chociaz o szczegdlnie spektakularne wyniki byto
trudno. Najjasniejsza gwiazda okazaty sie Indie, w ktérych zmiana wtadzy zostata przyjeta
wrecz euforycznie ($rednia funduszy indyjskich w PLN wzrosta o +28,3%). Bohaterowie
ubiegtego roku, czyli fundusze akcji amerykanskich (.tylko” +6,9% w PLN, przy
jednoczesnych historycznych maksimach) i akcji europejskich rynkdw rozwinietych (+4,5%

© Copyright by Analizy Online S.A. www.analizy.pl




ZWIEKSZAMY WARTOSC INFORMACJI

w PLN) wciaz na solidnych plusach i bez oznak wyraznej zadyszki. Na przeciwlegtym
biegunie, z oczywistych powoddw, znalazty sie fundusze akcji rosyjskich. Chociaz indeksy
moskiewskiej gietdy zaliczyty ostatnio mocne odbicie, to sentyment wobec tego kraju
pozostaje negatywny w oczach globalnych graczy.

Z mniej klasycznych produktéw warto wskazad te, ktore inwestuja w udziaty spotek

z konkretnych sektoréw gospodarki. Przyktadowo, bardzo dobrze zachowywata sie
energetyka, co zaowocowato stopa zwrotu na poziomie +20,3% (PLN) w przypadku lidera tej
grupy (Schroder ISF Global Energy A1 (Acc)). W przypadku sektora technologicznego
najlepiej wypadt Raiffeisen-Technologia-Akcje R (+13,1% w PLN], a nieruchomosci Fidelity
Funds Global Property Fund A (Acc) (+12,8% w PLN). Przytoczone wyniki moga wskazywac
na to, ze inwestorzy przestali kupowac¢ konkretny region lub rynek, a zaczynaja poszukiwaé
okazji w konkretnych branzach. Dla kontrastu, w przypadku funduszy powiazanych

z sektorem finansowym lub wydobywczym mieli$my w pierwszym pétroczu do czynienia
raczej ze stagnacja i stopami zwrotu wokot zera.

Najlepsze vs. najgorsze fundusze akcyjne w | pot 2014 roku
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Oddzielny akapit nalezy sie funduszom powiazanym z metalami szlachetnymi, czy to poprzez
akcje spotek czy fizyczne zaangazowanie. Zaréwno ztoto, jak i srebro zanotowaty wyjatkowo
dobre potrocze, co wprost przetozyto sie na bardzo dobre wyniki produktéw im
dedykowanych. Niekwestionowanym liderem okazat sie Franklin Gold and Precious Metals
Fund A (Acc), ze stopa zwrotu w PLN na poziomie az +30,1%. Za nim, ale wciaz powyze]
bariery +20% uplasowat sie BlackRock GF World Gold A2 (+22,3% w PLN).

Najpopularniejszy fundusz w Polsce, Templeton Global Total Return Fund A (Acc) (USD)
zakonczyt pierwsze potrocze z wynikiem +3,5%.

*Tabela z zestawieniem wynikéw notyfikowanych funduszy zagranicznych znajduje sie w pliku xls, ktory jest
zatacznikiem do powyzszego raportu. Tabela uwzglednia tylko najwazniejsze (jednostki gtéwne] tytuty
uczestnictwa notyfikowanych funduszy. W przypadku funduszy zarzadzanych przez BNP Parribas IP, KBC
Asset Management oraz Schroders IM w stopach zwrotu uwzglednione zostaty dywidendy. W przeliczeniu
wynikow na ztote uwzgledniono zmiany kursow walut podanych przez Narodowy Bank Polski. Zgodnie z tymi
danymi na koniec | pétrocza 2014 roku jen japonski umocnit sie wzgledem ztotego o +4,8%, dolar o +1,2%,
frank szwajcarski o +1,3%, funt brytyjski o +4,1%, a euro umocnio sie o +0,3%.
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Spétka Analizy Online jest niezaleznq firmq analitycznq zajmujqgcq sie monitoringiem rynku polskich i zagranicznych instytucji zbiorowego
lokowania  srodkéw:  funduszy  inwestycyjnych,  emerytalnych  oraz  ubezpieczeniowych  funduszy  kapitatowych).
W zakres analiz rynku funduszy wchodzg 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 sporzgdzone wytgcznie w celu informacyjnym zgodnie z najlepszg 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 mogg 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 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.

© Copyright by Analizy Online S.A. www.analizy.pl



