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Wyniki funduszy inwestycyjnych

(marzec 2015)

Marzec przyniést kontynuacje hossy zaréwno na europejskich parkietach, jak i na

warszawskiej gietdzie. W efekcie klienci, ktérzy postawili na akcje, w wiekszosci zakonczyli

miesiac z zyskiem. Niestety, nie wszyscy. Podobnie jak w lutym, inwestoréw nie rozpieszczat -
lubiany przez nich - rynek turecki, ktéry ponownie nie pozwolit na zarobek. W nie najgorszych

nastrojach moga by¢ posiadacze jednostek czy certyfkatéw funduszy dtuznych. Cho¢ rynek

dtugu nie rozpieszczat, na niewielkim plusie zakonczyto miesigc ok. 2/3 rozwiazan dtuznych.

W sumie, na ponad 600 funduszy, ponad 60% z nich wypracowata w marcu dodatnia stope

ZWrotu.

Srednie stopy zwrotu funduszy inwestycyjnych (marzec 2015)
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Biorac pod uwage wyodrebione przez nas segmenty, najwiecej zarobity fundusze dtugu
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amerykanskiego wyceniane w PLN (zaledwie 2 rozwigzania), ktérych éredni wynik wynidst

+3,0%. To jedynie zastuga umacnienia sie dolara wobec ztotego (o +3,1%); stopa zwrotu

w USD byta juz bowiem ujemna.

W marcu, trzeci miesiac z rzedu, atrakcyjne stopy zwrotu wypracowaty produkty z duzym

udziatem polskich akcji w portfelu, szczegdlnie spotek o mniejszej kapitalizacji. Cho¢ na
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warszawskim parkiecie zmiennos$¢ byta znacznie wyzsza niz w lutym, to indeks szerokiego
rynku WIG ostatecznie zwyzkowat o +1,5%. Indeks spoétek o sredniej kapitalizacji mWIG40
osiagnat poziomy najwyzsze od siedmiu lat, zyskujac w sumie +2,1%. Konsekwentnie odzywa
takze indeks spdtek matych - sWIG80, ktéry na koniec miesiaca znalazt sie na najwyzszym
poziomie od 12 miesiecy.W efekcie, ponownie bardzo dobre wyniki inwestycyjne osiagneli
zarzadzajacy funduszami, ktérych aktywa lokowane sa w akcje matych i $rednich spétek.
Wszystkie rozwigzania w grupie wypracowaty zyski, a ich éredni wynik (+2,2%) byt o +0,5 pkt
proc. wyzszy od benchmarku. W dwdch przypadkach stopy zwrotu byty wyzsze niz +3,0%: PZU
Akcji Matych i Srednich Spétek (PZU FIO Parasolowy) oraz Allianz Akcji Matych i Srednich
Spotek (Allianz FIO). Prdg ten zostat przekroczony takze przez kilku przedstawicieli grupy
funduszy akcji polskich o uniwersalnej strategii, ktdre zarobity w marcu $rednio +1,7% (wynik
lepszy od benchmarku o +0,4 pkt proc.). Wérdd nich najbardziej wyrdznit sie Investor Akgji
(Investor FI0), laureat nagrody Alfa 2014, ktérego jednostka zyskata w marcu +3,5%,

a w catym pierwszym kwartale +14,9%, najwiecej w grupie. To w gtéwnej mierze zastuga

ekspozycji na zagraniczne rynki.

Najlepsze fundusze akcji polskich w | kwartale 2015
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Najlepszy wynik w marcu wérdd produktéw otwartych odnotowat Investor Sektora
Infrastruktury i Informatyki (Investor SFI0), ktérego jednostka wzrosta o +6,8%, a od poczatku
roku az +21,7%.

Nie dla wszystkich klientéw powrét zwyzek na warszawski parkiet miat przetozenie na
korzystne wyniki. Dwa rozwiazania zakonczyty marzec z ujemna stopa zwrotu: Novo Akcji
(Novo FI0) oraz SATURN Agresywny FIZ.

Poprawa sytuacji na krajowym rynku akcji korzystnie wptyneta na wyniki wielu funduszy
absolutne] stopy zwrotu, ktdrych portfele czesto wypetnione sa walorami gtéwnie mniejszych
podmiotéw. Zarzadzajacym 5 funduszami udato sie zakonczy¢ caty pierwszy kwartat (wiele
funduszy w grupie wycenianych jest raz na 3 miesigce) z dwucyfrowa stopa zwrotu. Najwyzsza
osiagnat Noble Fund Opportunity FIZ (+20,8%). Niewiele mniej zarobity Acer Aggressive FIZ
(+17,9%) oraz Total FIZ (+13,0%), ktéry ma za soba bardzo trudny 2014 rok.

Miniony miesiac mozna uznaé za udany takze dla wielu inwestujacych na zagranicznych
rynkach akcji. W marcu rozpoczat sie skup obligacji skarbowych w ramach europejskiego
programu luzowania ilosciowego (QE). Pozytywne nastroje z tym zwigzane spowodowaty
ostabienie sie euro wzgledem pozostatych walut bazowych, co przektada sie na wzrost
konkurencyjnosci europejskich przedsiebiorstw. Ponadto wida¢ stopniowa poprawe

wskaznikéw makroekonomicznych, ktére sprzyjaja wzrostom na europejskich parkietach.
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Najwazniejszy indeks na Starym Kontynencie - DAX - kontynuowat zapoczatkowane kilka
tygodni wczeéniej wzrosty, koficzac miesigc zwyzka o +5,0% (a od poczatku roku juz +22%],
a EURO STOXX50 +2,7%. W efekcie fundusze europejskich rynkéw rozwinietych zarobity

w marcu srednio +1,6% w EUR, w PLN nieco mniej w zwiazku z ostabieniem sie europejskiej
waluty wzgledem PLN o -1,5%.

Na tym tle stabiej wypadt rynek amerykanski, bedacy pod presja obaw o bliskie rozpoczecie
podwyzek stdp procentowych przez Fed w zwiazku z coraz lepsza sytuacja na rynku pracy
oraz utrzymujacym sie stosunkowo wysokim wzrostem gospodarczym. Gtéwne indeksy
zakonczyty miesiac na minusie. W grupie funduszy akcji amerykanskich dodatnie stopy
zwrotu wypracowaty jedynie jednostki wyceniane w PLN (dzieki umocnieniu sie dolara).

Pod presja tendencji zwiazanych z umacniajacym sie dolarem pozostawaty rynki wschodzace,
indeks MSCI EM stracit w marcu -1,6%. Kontynuacje spadkéw obserwowano w Turcji, gdzie
obok ostabiajacej sie liry wzrostom nie sprzyjato zamieszanie polityczne wokédt banku
centralnego. Fundusze akcji tureckich okazaty sie najstabsza inwestycja w marcu, gdyz

$rednia strata siegneta -5,4%, a liczac od poczatku roku wzrosta do -7,6%.

Marzec nie byt zbyt pomyslny dla rynku dtugu. Szczegélnie jego poczatek, w ktérym
rentownosci rosty wraz z globalna wyprzedaza obligacji po publikacji znacznie lepszych od
oczekiwan danych z amerykanskiego rynku pracy, ktéra przyblizyta perspektywe szybszego
zaciesnienia polityki pienieznej przez FED. W dalszej czesci miesiaca oswiadczenie szefowe]
Fed uspokoito inwestordw, pozwalajac przypuszczaé, ze Bank Centralny nie bedzie sie
spieszyt z podwyzka stdp procentowych. Lepiej wygladata sytuacja w Europie, wskutek
rozpoczecia skupu aktywdow przez ECB obligacje niemieckie osiagnety najnizsza rentownosc
(0,2%).

Srednie miesieczne wyniki funduszy polskich papieréw skarbowych
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Indeks IROS, mierzacy koniunkture na rynku polskich obligacji skarbowych o statym
oprocentowaniu, drugi miesigc z rzedu zakonczyt ze strata, choé nizsza niz w lutym (-0,09%
w poréwnaniu do -0,53% miesiac wczesniej). Na ponad 50 funduszy z grup polskich papierdw
dtuznych (skarbowych i uniwersalnych), strat udato sie uniknagé w 25. Najwyzsze stopy zwrotu
wypracowaty UniObligacje Aktywny (UniFundusze SFI0) oraz fundusze z oferty KBC TFI (od
+0,3% do +0,4%). Jeden z nich - KBC Portfel Obligacyjny ([KBC Portfel VIP SFI0) jednoczesénie
osiagnat najwyzsza stope zwrotu w catym kwartale +4,0%. Pozostate rozwiazania poniosty

w marcu strate, ktéra w 2 przypadkach przekroczyta -0,5%: Copernicus Dtuzny Skarbowy
Plus (Copernicus FI0) oraz Amundi Obligacji [Amundi Parasolowy FIO). Sredni wynik funduszy
polskich papierdéw skarbowych wynidst ostatecznie -0,12%, a funduszy dtuznych

o uniwersalnej strategii -0,08%. W tym czasie $rednia stopa zwrotu funduszy obligacji
korporacyjnych wyniosta +0,3%.
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W przypadku rozwiazan, ktérych zarzadzajacy inwestuja na zagranicznych rynkach zysk

wypracowato co drugi produkt, w tym najwiecej wspomniane fundusze obligacji
amerykanskich wyceniane w PLN. Najstabiej wypadty natomiast fundusze obligacji
europejskich wyceniane w PLN, ktérym zaszkodzito z kolei ostabienie sie EUR wzgledem
PLN. Ich jednostki stracity na wartosci $srednio -1,5%, w poréwnaniu do +0,02% dla jednostek

w EUR.

Coraz trudniej o wysokie wyniki w grupie funduszy gotdwkowych i pienieznych. Szdsty miesiac
z rzedu indeks rynku pienieznego IRP_WIBID_1M kohAczy ze stopa zwrotu nieprzekraczajaca
+0,2% (+0,13% w marcu). Zarzadzajacy w tym trudnym $rodowisku radza sobie jednak nie
najgorzej, az % funduszy zakonczyto miesiac z lepszym wynikiem, a $rednia stopa zwrotu
wyniosta +0,22% (+3,3% w 12 mies.). Dla 7 rozwiazan roczny wynik przekroczyt +4,0%.

Dzieki wzrostowej koniunkturze na rynku akcji, w marcu zdecydowana wiekszos$¢ produktow
hybrydowych odnotowata zwiekszenie wartosci jednostek. Fundusze mieszane
(zréwnowazone i aktywnej alokacji] uzyskaty $rednig na poziomie odpowiednio +0,7% oraz
+0,8% (benchmark sktadajacy sie w 50% z wynikdw indeksu WIG i 50% wynikéw indeksu
obligacji wzrdst o +0,7%). Najwyzsza stope zwrotu wypracowali zarzadzajacy Noble Fund
Timingowy (Noble Funds FIQ) +3,2% oraz Investor Zréwnowazony (Investor FIO) - laureat Alfy
2014, ktorego jednostka zyskata +2,9%, a od poczatku roku +11,7% - jedyny dwucyfrowy wynik
w tym segmencie. Nieco stabiej poszto w marcu funduszom stabilnego wzrostu, ktérych
aktywa w wiekszym stopu wypetniaja papiery dtuzne. Ich $redni wynik wyniést +0,4% (o +0,2
pkt proc. powyzej benchmarku). Na drugim korcu zestawienia miesiecznych stop zwrotu

w segmencie funduszy mieszanych polskich znalazt sie PKO Strategicznej Alokacji
(Parasolowy FIQ) oraz kilka rozwiazan z parasola Novo FIO.

Zespo6t Analiz Online
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