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Skutecznosc funduszy absolutnej stopy zwrotu
[(marzec 2017)

Pierwszy kwartat byt udany dla inwestujacych na Swiatowych gietdach. Indeks MSCI AC 6 kwietnia 2017

World, odzwierciedlajacy koniunkture $wiatowego rynku akcji na podstawie wynikéw
z kilkudziesieciu parkietow, wzrést o blisko +8%, w tym o przeszto +2,8% tylko w marcu. - Na 107 funduszy
Gtéwny indeks amerykanskiej gietdy S&P 500 osiagnat nowy szczyt wszechczasdw, a DAX czy

: : , N absolute return
WIG osiagnety szczyty hossy rozpoczetej w 2009 r. Indeks szerokiego rynku warszawskiej

gietdy w 3 miesiace zyskat +11,9%. Dla wiekszosci funduszy absolutnej stopy zwrotu byt to | kwartat
dobrze wykorzystany okres. Na 107 funduszy dziatajacych w tym czasie, 90 wypracowato 90 z nich zakoﬁczyto
zysk, w 7 przypadkach byt on dwucyfrowy. z dodatnim wynikiem

TABELA 1a: Skuteczno$¢ funduszy absolutnej stopy zwrotu (wycenianych min. raz w miesigcu)  dane na 31.03.2017
liczba dodatnich

liczba mozliwych czy wyzsza od

fundusze rolowanych 12-mies. stop 12-mies. stop 3-letnia stopy zwrotu
zwrotu w ost. 36 mies. . zw.rotu stopa zwrotu depozytow*
lich udziat proc.)
ALTUS Absolutnej Stopy Zwrotu Dtuzny 24 24 100% = 12,9% tak
ALTUS Absolutnej Stopy Zwrotu FIZ Rynku Polskiego 2 24 24 100% = 21,2% tak
ALTUS Absolutnej Stopy Zwrotu Nowej Europy 24 24 100% D 15,6% tak
ALTUS Absolutnej Stopy Zwrotu Rynkdw Zagranicznych 24 24 100% =P 18,4% tak
ALTUS Absolutnej Stopy Zwrotu Rynku Polskiego FIZ 24 24 100% = 19,9% tak
ALTUS Optymalnego Wzrostu 24 24 100% D 11,9% tak
BPH FIO Strategii Akcyjnej 24 24 100% = 13,3% tak
BPH Selektywny 24 24 100% = 8,6% tak
InReturn FIZ 24 24 100% = 66,9% tak
Ipopema Opportunity FIZ 24 24 100% 4+ 8,7% tak
PKO Strategii Dtuznych FIZ seria A 24 24 100% = 9,6% tak
QUERCUS Stabilny 24 24 100% = 15,7% tak
Trigon Quantum Neutral FIZ 24 24 100% = 33,2% tak
BPH FIZ Multi Inwestycja 24 23 96% 4 13,5% tak
ALTUS Absolutnej Stopy Zwrotu FIZ Obligacji 1 24 22 92% = 8,2% tak
PKO Globalnej Makroekonomii FIZ seria A 24 22 92% 9,3% tak
PZU FIZ Forte 24 22 92% = 12,2% tak
QUERCUS Selektywny 24 21 88% = 13,2% tak
ALTUS Absolutnej Stopy Zwrotu Rynku Polskiego 24 20 83% = 12,9% tak
NN (L) Stabilny Globalnej Alokacji 24 19 9% = 18,1% tak
Skarbiec Market Neutral 24 19 79% = 17,1% tak
Ipopema Global Macro FIZ 24 18 75% = 7.2% tak
Noble Fund Opportunity FIZ 24 17 1% = 18,1% tak
Skarbiec Market Opportunities 24 17 % = 26,8% tak
ALTUS FIZ GlobAl 2 24 16 67% = 11,6% tak
PZU FIZ Dynamiczny 24 16 67% Q -6,2% nie
Ipopema Makro Alokacji 24 15 63% 1,9% nie
Allianz Discovery FIZ seria A 24 14 58% o 0,7% nie
Millennium Absolute Return 24 14 58% Cp 12,0% tak
AGIO Globalny 24 1" 46% A 0,2% nie
Allianz Long-Short Strategy FIZ seria A 24 1" 46% {L -0,1% nie
Opera Alfa-plus.pl 24 10 42% = 13,2% tak
Total FIZ 24 10 42% 0,6% nie
Noble Fund Global Return 24 9 38% o 2,7% nie
Provide Able 2 Trend FIZ 24 9 38% = 8,2% tak
Superfund Alternatywny 24 9 38% A -7,6% nie
Opera FIZ 24 8 33% -0,7% nie
ALTUS Absolutnej Stopy Zwrotu FIZ GlobAl 24 7 29% A 2,7% nie
Investor Absolute Return FIZ 24 7 29% -1,2% nie
Investor FIZ 24 7 29% Q -14,9% nie
Opera Za 3 Grosze FIZ 24 4 17% Q -19,9% nie

*indeks dla depozytdw - subindeks oparty na rentownosci mies. lokat miedzybankowych (po stawce WIBID M)
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W naszym gtéwnym zestawieniu (7abela 1a - obejmujaca fundusze wyceniane co najmniej B
s o e . ; . - Liczba funduszy,

raz w miesigcu i dziatajace odpowiednio dtugo) analizujacym skuteczno$¢ strategii, w ktérym

sprawdzamy ile dodatnich 12-miesiecznych okreséw przesuwanych co miesiac ma dany ktore zakonczyty

fundusz w ostatnich 3 latach, zadebiutowaty 2 fundusze, 7 poprawito statystyki, wszystkie 12-

a 4 pogorszyty. Zacznijmy od debiutantéw. Obaj pochodza z oferty Altus TFI: ALTUS

Absolutnej Stopy Zwrotu Nowej Europy oraz ALTUS Optymalnego Wzrostu. Nie jest

zaskoczeniem, ze obaj wykazali 100% skutecznos$c strategii, czyli wszystkie 12-miesieczne

miesieczne
analizowane

okresy przesuwane co miesigc konczyty z wynikiem dodatnim. Obecnie w zestawieniu mamy okresy na plusie
10 funduszy absolutnej stopy zwrotu Altusa, z ktorych az 6 wykazuje 100% skutecznosé. (100%

Wsrod 7 funduszy, ktdre poprawito swe statystyki, po raz kolejny znalazt sie Ipopema skutecznosci)
Opportunity FIZ. Fundusz ten od dtuzszego czasu utrzymuje pozytywne wyniki, dzieki czemu wzrosta do 13

w marcu trafit w koncu do elitarnego grona funduszy ze 100% skutecznoscia. Istnieje duza
szansa, ze w kwietniowym raporcie do tego grona trafi takze Trigon Polskie Perty FIZ, ktdry

niedtugo skonczy 3 lata dziatalnoéci - jak dotad wszystkie (w jego przypadku 23) roczne
okresy przesuwane co miesiac byty dodatnie, w dodatku nierzadko dwucyfrowe.

TABELA 1b: Skutecznos$¢ funduszy absolutnej stopy zwrotu (wycenianych min. raz w miesiacu) dane na 31.03.2017

liczba mozliwych liczba dodatnich stopa zwrotu data

fundusze, ktére dziataja krocej niz 3 lata rolowanych 12-mies. stép 12-mies. stop od pocz.  uruchomienia

zwrotu w ost. 36 mies. zwrotu dziat. funduszu
Trigon Polskie Perty FIZ 23 23 100% 39,9% maj 14
FWR Selektywny FIZ 22 22 100% 8,8% cze 14
Raiffeisen Aktywnego Inwestowania 21 21 100% 22,6% lip 14
Opoka Neutral 20 20 100% 17,7% sie 14
Ipopema Global Bonds FIZ 19 19 100% 11,3% wrz 14
Solution One FIZ seria A 18 18 100% 24,0% paz 14
Global Bond FIZ 16 16 100% 8,1% gru 14
Macro FIZ 16 16 100% 13,0% gru 14
Opoka Alfa 15 15 100% 16,3% sty 15
Trigon XVI FIZ 15 15 100% 34,7% sty 15
UniAbsolute Return Dtuzny FIZ 15 15 100% 5,6% sty 15
PKO Europa Wschéd-Zachéd FIZ seria B " 1 100% 10,8% maj 15
BPH Superior Selektywny 10 10 100% 15,2% cze 15
Insignis FIZ 10 10 100% 31,5% cze 15
Pioneer Alternatywny - Absolutnej Stopy Zwrotu 10 10 100% 4,5% cze 15
PZU FIZ Akord 10 10 100% 12,0% cze 15
89th Avenue Fund No 1 FIZ 8 8 100% 34,0% sie 15
UniAbsolute Return Akcyjny FIZ 8 8 100% 16,4% sie 15
FIAR Fixed Income Absolute Return FIZ 5 5 100% 5,9% lis 15
OPTI Absolute Return FIZ 5 5 100% 6,6% lis 15
PZU FIZ Akcji Focus 4 4 100% 41,0% gru 15
QUERCUS Multistrategy FIZ 4 4 100% 8,5% gru15
NN (L) Dynamiczny Globalnej Alokacji 1 1 100% 8,3% mar 16
Skarbiec MultiAsset FIZ 13 12 92% 11,6% mar 15
SGB Zagraniczny 7 6 86% 3,4% wrz 15
Aviva Oszczednosciowy 5 4 80% -0,1% lis 15
Eques Total Return FIZ 20 15 75% 19,9% sie 14
Raiffeisen Globalnych Mozliwosci 21 11 52% 6,7% lip 14
InValue FIZ 8 2 25% -2,% sie 15
Metrum FIZ 22 4 18% -13,9% cze 14
Allianz Long-Short Strategy FIZ seria B 7 1 14% 0,5% wrz 15
Noble Fund Long Short FIZ 12 0 0% -13,7% kwi 15
Medyczny Publiczny FIZ 5 0 0% -3,9% lis 15
Skarbiec Magna FIZ 4 0 0% -6,9% gru 15
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W zestawieniu prezentujacym fundusze wyceniane raz na kwartat réwniez zaszto kilka

zmian, gtéwnie o pozytywnym charakterze. Skutecznos¢ poprawity 3 fundusze, z ktérych

jeden awansowat do grona funduszy ze 100% skutecznoécia (mierzaca ile 12-miesiecznych

okreséw przesuwanych co kwartat w ostatnich 3 latach zakonczyt z dodatnim wynikiem).
Mowa o PKO Globalnej Strategii FIZ. W najnowszym zestawieniu nie bierzemy juz bowiem
pod uwage 12-mies. okresu marzec 2014 - marzec 2015, ktéry fundusz zakonczyt ze strata
-0,7%. Lepiej radza sobie takze Open Finance Absolute Return FIZ oraz Andromeda FIZ seria
B, ktore w ostatnim roku zarobity odpowiednio +29,5% oraz +15,1%.

TABELA 2: Skutecznos¢ funduszy absolutnej stopy zwrotu, wycenianych kwartalnie
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dane na 31.03.2017

fundusze

liczba mozliwych
rolowanych  12-mies.
stop zwrotu w okresie 36-

liczba dodatnich 12-
mies. stop zwrotu

3-letnia
stopa zwrotu

czy wyzsza od
stopy zwrotu

mies. (maks. 8) depozytéw*
CORUM Opportunity Absolute Return FIZ 8 8 100% = 45,6% tak
Trigon Quantum Absolute Return FIZ 8 8 100% = 33,4% tak
Opoka One FIZ 8 8 100% =P 24,0% tak
QUERCUS Absolutnego Zwrotu FIZ 8 8 100% =P 11,2% tak
QUERCUS Absolute Return FIZ 8 8 100% = 10,7% tak
PKO Globalnej Strategii FIZ 8 8 100% 4+ 7,0% tak
Open Finance Absolute Return FIZ 8 7 88% ? 36,2% tak
PKO Strategii Obligacyjnych FIZ 8 7 88% = 6,3% tak
Acer Aggressive FIZ 8 6 75% = 72,1% tak
Andromeda FIZ seria B 8 5 63% ? 5,9% tak
CORUM Absolute Return FIZ 8 5 63% 5,0% nie

liczba mozliwych liczba dodatnich stopa zwrotu data

rolowanych 12-mies.

fundusze, ktére dziataja krécej niz 3 lata . 12-mies. stép zwrotu od pocz.  uruchomienia
stop zwrotu w ost. 36 . . .
X (ich udziat proc.) dziat. funduszu
mies. (maks. 8)
CP Absolute Return 6 6 100% 38,8% wrz 14
CP Private Equity 6 6 100% 48,5% wrz 14
Trigon Quantum Arbitrage FIZ 3 1 33% 1,5% maj 15

*indeks dla depozytow - subindeks oparty na r

Zrédto: Analizy Online

Zespot Analiz Online

e/ mies. lokat

h [po stawce WIBID 1M)

© Copyright by Analizy Online S.A.

www.analizy.pl



ZWIEKSZAMY WARTOSC INFORMACJI

© analizy
— online

Metodologia

Gtownym celem funduszy absolutnej stopy zwrotu jest osiaganie dodatnich wynikdéw

w zatozonym horyzoncie. Inwestorzy zazwyczaj oczekuja, ze bedzie on co najmniej
12-miesieczny. Réznice w zatozonych celach oraz elastyczna polityka inwestycyjna tego
typu rozwiazan utrudniaja proste poréwnywanie ich wynikow.

Gtownym celem analizy funduszy absolutnej stopy zwrotu jest zbadanie jak czesto dany
fundusz osiaga dodatnie wyniki w 12-miesiecznych okresach.

Metodologia badania skutecznosci funduszy absolutnej stopy zwrotu

badany
okres sie13 wrz13 paz13 lis13 gru13 sty14 lut14 mar 14 kwil4 maj14 cze 14 lip14 sie 14 wrz 14

od 31 lipca 2013 r. do 31 lipca 2014 r.
od 31 sierpnia 2013 r. do 31 sierpnia 2014 r.

maj 15 cze 15 lip15 sie15 wrz15 paz15 lis15 gru15 sty16 lut16 mar 16 kwil1é maj16 cze 16

22 od 30 kwietnia 2015 r. do 30 kwietina 2016 r.

23
2 od 30 czerwca 2015 r. do 30 czerwca 2016 r.

W raporcie prezentujemy fundusze sklasyfikowane przez nas w segmencie absolutnej
stopy zwrotu, ktdre sa wyceniane w PLN, publikuja wyceny i nie ogtosity likwidacji.
Badanie polega na analizie wszystkich rocznych stép zwrotu w horyzoncie ostatnich

3 lat, przesuwanych co miesiac, czyli tacznie maksymalnie 24 rocznych okreséw.
Przyktad: dla danych na koniec czerwca 2016 r. byty to 24 roczne okresy w horyzoncie
od kofca lipca 2013r. do konfca czerwca 2016 r., przesuwane co miesiac (patrz wykres).

Fundusze posegregowane sa wg udziatu dodatnich 12-miesiecznych okreséw

w badanym horyzoncie (im wiecej, tym lepiej). W przypadku takiego samego udziatu

o0 pozycji w tabeli decyduje liczba dodatnich okreséw w badanym horyzoncie, a nastepnie
stopa zwrotu za okres 3 lat. W przypadku funduszy dziatajacych krécej od zatozonego
3-letniego horyzontu podajemy dostepna ilos$¢ okresdw, a pozostate kryteria pozostaja
bez zmian.

Skutecznosc¢ funduszy absolutnej stopy zwrotu, ktére publikuja wyceny rzadziej niz raz
w miesigcu, zmierzyliSmy analizujac wszystkie roczne stopy zwrotu w horyzoncie
ostatnich 3 lat, przesuwanych co kwartat, czyli tacznie maksymalnie 8 rocznych
okresow. W przypadku funduszy dziatajacych krdcej od zatozonego horyzontu podajemy
dostepna ilo$¢ okreséw, a pozostate kryteria pozostaja bez zmian.
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Kontakt

Jezeli zainteresowat Cie temat poruszony w raporcie i szukasz wiecej informacji o nim
- skontaktuj sie z nami.
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22/431-82-94
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22/431-82-96
sprzedaz(danalizy.pl

Dziat Rozwoju i Marketingu

22/431-82-97
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22/431-82-98
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Spotka Analizy Online jest niezalezna firma analityczna zajmujaca sie monitoringiem rynku polskich i zagranicznych instytucji
zbiorowego lokowania srodkow: funduszy inwestycyjnych, emerytalnych oraz ubezpieczeniowych funduszy kapitatowych).
W zakres analiz rynku funduszy wchodza miedzy innymi rankingi funduszy, ocena efektywnosci dziatan zarzadzajacych oraz
analiza ich wptywu na polski rynek finansowy.

Dziatalnosci firmy obejmuje rowniez 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 starannoécia
autoréw. Dane wykorzystane przy tworzeniu opracowania pochodza ze zrédet uwazanych przez firme Analizy Online SA
za wiarygodne i doktadne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sa one kompletne i odzwierciedlaja stan faktyczny. Opinie
zawarte w niniejszym opracowaniu czesciowo bazuja na wartosciach szacunkowych, wyznaczanych zgodnie
z metodologia stosowana 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 wytacznego, wtasnego uzytku
Klientéw spotki Analizy Online SA, ktérzy otrzymali je bezposérednio od spétki Analizy Online SA. Publikowanie
niniejszego opracowania w prasie, Internecie i innych $rodkach masowego przekazu w catoéci badZz w czesci, jak

réwniez przytaczanie zawartych w nim opinii wymaga pisemnej zgody spotki Analizy Online SA.
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