FUNDUSZE INWESTYCYJNE ZWIEKSZAMY WARTOSC INFORMACJI

Wyniki funduszy inwestycyjnych
(styczen 2015)

Klienci TFl maja za soba udany poczatek roku, prawie 80% funduszy wypracowato zysk

w styczniu. Stopom zwrotu w minionym miesiacu sprzyjata bardzo dobra koniunktura na
rynku akcji oraz dalsze zwyzki cen obligacji skarbowych. Gtéwnym powodem noworocznego
optymizmu okazata sie zapowiedz uruchomienia programu skupu obligacji skarbowych ze
strony Europejskiego Banku Centralnego. Wiekszo$¢ inwestordéw spodziewata sie tego
dziatania, ale skala programu wywotata silne zwyzki na rynkach akcji, szczegélnie tych

z Europy Zachodniej. Niemiecki DAX umocnit sie 0 +9,1% w styczniu, a francuski CAC

0 +7,8%. Nie dziwia wiec wysokie stopy zwrotu funduszy akcji europejskich rynkéw
rozwinietych. Ich jednostki wzrosty o +6,7% w EUR i 0 +4,5% w PLN w styczniu. Na

europejskim optymizmie skorzystali tez klienci funduszy akcji globalnych rynkéw rozwinietych

(+2,9%).

Srednie stopy zwrotu funduszy inwestycyjnych (styczen 2015)
O1M 012M 036M 060M YTD

akcji zagranicznych sektora nieruchomosci 71% 10,4% 16,8% - 7.1%
akgji europejskich rynkéw rozwinietych (EUR) 6,7% 10,7% 51,9% 56,4% 6,7%
akgcji tureckich 6,3% 54,3% 33,0% 16,7% 6,3%
dtuzne USA uniwersalne 5,0% 18,2% 20,6% - 5,0%
akcji europejskich rynkow rozwinietych 4,5% 10,0% 39,1% 40,0% 4,5%
akcji azjatyckich bez Japonii 43% 20,4% 22,7% 27,0% 4,3%
mieszane zagraniczne zrownowazone 33% 17,2% 17,6% 26,7% 3,3%
akcji globalnych rynkéw rozwinietych 2,9% 16,9% 37,5% 48,4% 2,9%
akcji polskich matych i srednich spotek 2,8% -50% 34,6% 264% 2,8%
mieszane zagraniczne stabilnego wzrostu 23% 11,3% 148% 289% 2,3%
mieszane zagraniczne aktywnej alokacji 2,3% 5,4% 26,7% - 2,3%
akcji europejskich rynkéw wschodzacych 2,2% 75% 129% 72% 2,2%
akgji polskich uniwersalne 21% -0,9% 180% 17,1% 2,1%
akcji globalnych rynkéw wschodzacych 2,1% 8,5% 1.3%  6,7% 2,1%
mieszane polskie aktywnej alokacji 20% -2,1% 20% 1,7% 2,0%
mieszane polskie zréwnowazone 1,9% 2,3% 15,3% - 1,9%
dtuzne polskie papiery skarbowe 1,7% 10,0% 21,2% 352% 1,7%
mieszane polskie stabilnego wzrostu 1,6% 52% 16,0% 21,0% 1,6%
dtuzne zagraniczne 1,4% 10,0% 17,1% 31,6% 1,4%
dtuzne polskie uniwersalne 1,4% 8,7% 19,9% 33,5% 1,4%
gotowkowe i pieniezne PLN uniwersalne 0,5% 3,6% 12,3% 22,5% 0,5%
dtuzne europejskie uniwersalne (EUR) 0,4% 2,9% 13,7% 17,2% 0,4%
dtuzne polskie korporacyjne 0,4% 3,6% 10,6% 23,3% 0,4%
akgcji rosyjskich 0,3% -27,6% -37,3% -30,3% 0,3%
dtuzne USA uniwersalne (USD) -0,1%  -0,9% 53% 14,9% -0,1%
dtuzne europejskie uniwersalne -2,0% 2,2% 132% 21,4% -2,0%
akcji amerykanskich -2,6%  162% 42,6% 70,4% -2,6%
akcji amerykanskich (USD) -3,5% 6,7% 31,1% - -3,5%
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Wzrost sktonnosci do ryzyka inwestoréw sprzyjat tez koniunkturze na gietdzie w Stambule.
Indeks BIST100 w styczniu wzrdst o +3,8% w lokalnej walucie. Do kupna tureckich akgji
zachecaty przede wszystkim korzystne dane makro (szczegdlnie nizszy od oczekiwan poziom
inflacji) oraz obnizka stép procentowych przeprowadzona przez tamtejszy bank centralny.
Dzieki dobrej koniunkturze na gietdzie w Stambule fundusze akcji tureckich zyskaty srednio
az +6,3% w styczniu. Jednostki wszystkich funduszy sklasyfikowanych przez nas w tej grupie
wzrosty o ponad +5,0% w PLN.

Srednie wyniki funduszy akji tureckich
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Dobra koniunktura panowata réwniez na gietdach panstw azjatyckich, ktére podobnie jak
Turcja sa beneficjentami niskich cen ropy. Dobre wyniki w styczniu odnotowano m.in. na
parkietach w Hong Kongu, Korei Potudniowej i Indiach. Z realizacja zyskow mielismy
natomiast do czynienia na chinskim rynku. Fundusze akcji azjatyckich bez Japonii zakonczyty
styczen z +4,5% $rednia stopa zwrotu. Najlepsze wyniki w tej grupie uzyskaty rozwiazania

z ekspozycja na indyjski rynek - Investor Indie i Chiny (Investor SFI0), MetLife Akcji Chinskich
i Azjatyckich (Swiatowy SFI0), oraz UniAkcje: Daleki Wschéd (UniFundusze SFIQ). Ich

jednostki wzrosty o ponad +7,5% w styczniu.

W pierwszej tréjce najbardziej dochodowych funduszy w styczniu, znajdziemy produkty
zwiazane z rynkiem ztota. Jednostka PKO Ztota (Swiatowy Fundusz Walutowy FIO) wzrosta
o prawie +20,0%, Investor Gold Otwarty zyskat ponad +15,0%, a Superfund Goldfuture (EUR]
+10,7%.

To efekt Swietnej koniunktury na rynku zéttego kruszcu w ostatnich tygodniach. Cena ztota
wzrosta o +8,5% w USD w styczniu, co byto najwyzszym miesiecznym wynikiem od 3 lat.
Zapowiedz skupu obligacji ze strony EBC i decyzja o zaniechaniu obrony sztywnego kursu
franka wobec euro przez SNB byty jednymi z czynnikdw, ktdre przekonaty inwestoréw do

kupna ztota.

Ozywienie na rynkach akcji dotarto réwniez do Polski, cho¢ skala zwyzek byta nieco
rozczarowujaca. Indeks szerokiego rynku WIG zyskat +1,3% w styczniu. Na GPW mielismy do
czynienia z odbiciem segmentu matych spétek. Indeks sWIG80, ktéry ostatnie trzy miesiace
konczyt z ujemnymi wynikami, zyskat ponad +3,3% - najwiecej od wrzesnia 2014 r. Najstabiej
wsrod gtownych indekséw na GPW spisat sie natomiast WIG20, grupujacy spétki o najwyzsze;
kapitalizacji. Jego stopa zwrotu w styczniu wyniosta +1,1%. Wynikato to z przeceny akcji
bankéw, na ktéra miato wptyw duze umocnienie franka wobec ztotego w potowie stycznia.
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Udany miesiac za soba klienci funduszy akcji polskich. Srednia stopa zwrotu rozwiazan

o uniwersalnej strategii, a takze funduszy akcji MiSS przekroczyta +2,0% w styczniu, co byto
najlepszym wynikiem od czterech miesiecy. Wszystkie fundusze akcji MiSS wypracowaty
klientom dodatnie wyniki, a tylko dwéch przedstawicieli grupy o uniwersalnej strategii
odnotowato strate w styczniu. Najlepsze fundusze, sklasyfikowane przez nas w tych grupach
zyskaty ponad +4,0%.

Najlepsze fundusze akcji polskich w styczniu

Investor Sektora Infrastruktury i Informatyki 5,7%
UniAkcje Matych i Srednich Spétek 5,2%
Superfund Akgji
Superfund Akcyjny 4,2%
MetLife Akcji Matych Spdtek 4,1%
Arka Prestiz Akcji Polskich 4,0%
Investor Akcji 3,9%
Pioneer Dynamicznych Spétek 3,9%
KBC Portfel Akcji Srednich Spétek 3,8%
KBC Portfel Akcyjny 3,6%
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Po stabej koncdwce 2014 roku, styczeh przynidst powroét dobrej koniunktury na polski rynek
obligacji skarbowych. Po ogtoszeniu przez EBC programu skupu obligacji skarbowych,
inwestorzy zagraniczni chetniej kupowali polskie obligacje, poniewaz ich ceny byty nizsze
poréwnaniu do papierdéw emitowanych przez kraje strefy euro. W efekcie rentownosci
polskich obligacji 10-letnich po raz pierwszy w historii spadty ponizej 2% lich ceny byty
rekordowo wysokie).Indeks IROS, mierzacy zmiany cen obligacji skarbowych wzrést w tym
czasie 0 +1,9%. Z najlepsza koniunktura mieliSmy do czynienia w segmencie papieréw

o dtuzszym terminie zapadalnosci. Indeks IROS-10 wzrést az o +4,0% w minionym miesiacu.
Silny spadek rentownosci (i wzrost cen) instrumentéw dtuznych umozliwit wypracowanie
dobrych wynikéw funduszom, ktérych zarzadzajacy inwestuja gtéwnie w obligacje skarbowe.
Srednia stopa zwrotu rozwiazan dtuznych o uniwersalnej strategii wyniosta +1,4%, a funduszy
polskich papieréw skarbowych +1,7%. Najwyzsze wyniki w styczniu w przypadku
przedstawicieli obu grup (ponad +3,0%) wypracowaty KBC Portfel Obligacyjny (KBC Portfel
VIP SFI10) oraz KBC Delta [KBC Biznes SFI0).

Tylko 4 z 28 grup funduszy dla ktérych wyliczamy $rednia, zakonczyty styczen z ujemnymi
stopami zwrotu. Stabszy poczatek roku maja za soba klienci funduszy akcji amerykanskich
(-2,6% w PLN i -3,5% w USD). To efekt korekty z jaka mieliémy do czynienia na Wall Street

w pierwszym miesigcu 2015 r. Indeks S&P500 odnotowat spadek o ponad -3,0% w styczniu.
Do kupna amerykanskich akcji inwestoréw zniechecity stabsze od oczekiwan dane makro, jak
i wyniki finansowe spétek z Wall Street. Ujemne stopy zwrotu wypracowaty rowniez fundusze
dtuzne, ktérych zarzadzajacy inwestujg na amerykanskim rynku (liczac w USD, w PLN wynik
wynidst +5,0%, ze wzgledu na ostabienie ztotego wobec dolara). Styczen z ujemna stopa
zwrotu zakonczyty réwniez fundusze dtuzne europejskie.

Zespo6t Analiz Online
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Spdtka Analizy Online jest niezalezna firma analityczna zajmujaca sie monitoringiem rynku polskich i zagranicznych instytucyi
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W zakres analiz rynku funduszy wchodza miedzy innymi rankingi funduszy, ocena efektywnosci dziatar zarzadzajacych oraz
analiza ich wplywu na polski rynek finansowy.

Dziatalnosci firmy obejmuje réwniez monitoring rynku produktow strukturyzowanych, zmian akcjonariatu polskich spotek
publicznych oraz analize rynku polskich papierow dtuznych.

Niniejsze opracowanie zostato sporzadzone wytacznie w celu informacyjnym zgodnie z najlepsza wiedza i starannoscia
autorow. Dane wykorzystane przy tworzeniu opracowania pochodza ze zrddet uwazanych przez firme Analizy Online SA
za wiarygodne i doktadne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sa one kompletne i odzwierciedlaja stan faktyczny. Opinie
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SA nie ponosi odpowiedzialnoéci za ewentualne szkody spowodowane wykorzystaniem opinii i informacji zawartych w
niniejszym opracowaniu. Niniejsze opracowanie jest przeznaczone do wytacznego, wtasnego uzytku Klientéw spotki
Analizy Online SA, ktérzy otrzymali je bezposrednio od spotki Analizy Online SA. Publikowanie niniejszego opracowania
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