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Skutecznosc funduszy absolutnej stopy zwrotu
(czerwiec 2017)

W czerwcu Swiatowe rynki kapitatowe postawity zarzadzajacym funduszami absolutnej stopy 18 lipca 2017

zwrotu trudne warunki. Z jednej strony globalny rynek akcji mierzony indeksem MSCI AC

World wzrdst o +0,3%, a solidnie zarobic daty gietdy w Azji, Turcji czy Stanach
Zjednoczonych; rosta réwniez gietda w Polsce. Z drugiej spadki dotknety wiekszo$¢ gietd - Potowa funduszy
Europy Zachodniej. Od -2% do -4% znizkowaty parkiety w Niemczech, Francji czy Wielkiej absol_utnej stopy

Brytanii. Do tego dodac trzeba korekte na rynku ztota i ropy naftowej. W rezultacie tylko 2wrotu zakor’u:zyta

potowa funduszy absolutnej stopy zwrotu zakofczyta miesiac z zyskiem. . .
czerwiec z dodatnim

TABELA 2: Skutecznosé funduszy absolutnej stopy zwrotu [FIZ-y] dane na 30.05.2017 o
tizzba mozlivych liczba dodatnich  3-lotnia " YEE data wynli kiem
fundusze wycenians min. raz w missiacu rolovanyh 12-mizs. pp o dipzwroty  stopa 0™ Gruchomienia
stopzwratuniodt o dristprocl  zersty M funduszu
36 mies. depozylow®
InReturn FIZ 24 24 100%: 55.8% tak gru 10
Trigon Palskie Perly FIZ 24 24 100% 395% tak maj 14
Trigon Quantum Neutral FIZ 24 4 100% lak sty 14
ALTUS Absalutnej Stopy Zwrotu FIZ Rynku Polskiege 2 24 24 100% tak cze 12
ALTUS Absolutng] Stopy Zwraty Rynku Polskiega FIZ 24 24 100% tak lip 09
ALTUS Absalutnej Stopy Zwrotu Rynkow Zagranicznych 24 24 100%: tak lip 0%
lpapema Oppartunity FIZ 24 24 100% tak maj 08
FWR Selekbywny FIZ 2 24 100% tak cze 14
FPKO Strategii Dluznych FIZ seria A 24 24 100% tak kwi 12
Opoka Neutral 23 23 100% - - sie 14
lpopema Global Bends FIZ 22 2 100%: - - wrz 14
Solution One FIZ kategoria A 21 21 100% - - paz 14
Global Bond FIZ 17 19 100% - - aru 14
Macre FIZ 19 19 100% - - gru 14
Opoka Alfa 18 18 100°% - - sty 15
Trigon XVI FIZ 18 18 100%: - - sty 15
Uni&bsolute Return Dluzny FIZ 18 18 100% - - sty 15
PO Europa Wschod-Zachod FIZ seria B 14 14 100% - - maj 15
Insignis FIZ 13 13 100% - - cze 15
PZU FIZ Akord 13 13 100°% - - cze 15
&9th Avenue Fund Mo 1 FIZ 11 1 100%: - - sig 15
Unifbsolute Return Akeyinyg FIZ 11 1 100% - - siz 15
FIAR Fixed Income Absolute Return FIZ 8 8 100% - - li= 15
OFTl Abselutz Return FIZ 8 8 100% - - lis 15
FPZU FIZ Akeji Focus 7 7 100°% - - gru 15
QUERCUS Multistrategy FIZ 7 7 100%: - - aru 15
AGID Glabalny Kapital FIZ 3 3 100% - - kwi 14
Noble Fund Akumulacji Kapitalu FIZ 3 3 100% - - lewi 16
Trigon Obligacji Plus FIZ 2 2 100% - - maj 14
Sniper FIZ 1 1 100% - - cze 16
Trigon Stabilny Dochéd FIZ 1 1 100% - - cze 14
EFH FIZ Multi Inwestycja 24 23 4% 14,8% tak maj 11
PZU FIZ Forte 2 22 92% 10,2%  tak aru 12
ALTUS Absalutne] Stopy Zwrotu FIZ Obligacji 1 24 22 2% 10,0% tak gru 10
PHO Globalnej Makroekenomii FIZ seria & 24 0 83% 89%  lak aru 11
Eques Total Return FIZ 23 18 Tat%h - - siz 14
ALTUSFIZ Global 2 24 18 5% 93% tak lut 13
lpopema Global Macre FIZ 24 18 8% tak aru 12
PZU FIZ Dynamiczny 24 18 5% nie sty 10
Noble Fund Opportunity FIZ 24 17 1% lak sty 11
Alfa FIZ 3 2 &T% - - kwi 14
Total FIZ 24 12 B4% 13,6% tak sty 09
Allianz Discovery FIZ seria & 24 12 50% 1,6% tak paz 11
InValue FIZ 11 g 45% - - siz 15
Provide Able 2 Trend FIZ 24 10 4% 368%  lak aru 10
Allianz Lang-Short Stratzgy FIZ seria B 10 & 40% - - wrz 15
Allianz Lang-Shart Strategy FIZ seria & 24 5 38% nie paz 09
Investor FIZ 24 8 33% nig wrz 05
Investar Abzalute Return FIZ 24 7 9% niz mar 12
Opera FIZ 24 7 9% nie cze 05
Opera Za 3 Grosze FIZ 24 7 29% nie maj 07
Medyczny Publiczny FIZ I 2 5% lis 15
ALTUS Abszalutne] Stopy Zwrotu FIZ GlabAl 24 & 17% 0,5% tak lut 14
FIZ Dywidend 2 0 0% - - maj 14
Noble Fund Long Short FIZ 15 0 0% lewi 15
Skarbiec Magna FIZ 7 0 % - - aru 15
Unifbsolute Return Globalny FIZ 2 0 0% - - maj 14

* sublndeks oparty pa rentawno 4 Mies. (okat Migdzybanionyeh (D 144

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




Najwyzszy wynik wypracowat fundusz z oferty Skarbiec TFI - Skarbiec Market Opportunities
(+6,2%). Jego skutecznosé w okresie ostatnich trzech lat plasuje go mniej wiecej w potowie
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stawki (71%). Na 24 roczne okresy w ostatnich 3 latach przesuwane co miesiac, 17 zakonczyt

z zyskiem. Ws$rod rozwiazan otwartych wyrdzni¢ mozna BPH Selektywny, ktérego jednostki
wzrosty w czerwcu o +1,1%. Fundusz zalicza sie do grona dziewieciu, ktére charakteryzuje

100-procentowa skutecznosc.

Do funduszy, ktére poprawity swoja skutecznos¢ zalicza sie Opera Alfa-plus.pl. Od grudnia
przesuwana roczna stopa zwrotu nie spada ponizej +10%. Zarzadzajacy korzysta z hossy na
warszawskiej gietdzie - wedtug ostatniego sprawozdania ponad jedna trzecia portfela to
polskie akcje. W przesztosci jednak z wynikami bywato réznie - stad 50-procentowa

skutecznosé funduszu z oferty Opera TFI.

TABELA 2: Skutecznos¢ funduszy absolutnej stopy zwrotu (FIZ-y)

dane na 30.06.2017

liczba mozliwych

czy wyzsza

) liczba dodatnich 3-letnia data

fundusze wyceniane min. raz w miesiacu rulo\vﬂanych 12-mies. 12-mies. stop zwrotu stopa od stopy uruchomienia

Stopzwrotuwost e udziat proc)  zwrotu 2™ funduszu

36 mies. depozytdw*
InReturn FIZ 24 24 100% 55,8% tak gru 10
Trigon Polskie Perty FIZ 24 24 100% 39,5% tak maj 14
Trigon Quantum Neutral FIZ 24 24 100% 31,5% tak sty 14
ALTUS Absolutnej Stopy Zwrotu FIZ Rynku Polskiego 2 24 24 100% 22,9% tak cze 12
ALTUS Absolutnej Stopy Zwrotu Rynku Polskiego FIZ 24 24 100% 21,6% tak lip 09
ALTUS Absolutnej Stopy Zwrotu Rynkéw Zagranicznych 24 24 100% 19.5% tak lip 09
Ipopema Opportunity FIZ 2% 2 100% 14,9% tak maj 08
FWR Selektywny FIZ 24 24 100% 10,1% tak cze 14
PKO Strategii Dtuznych FIZ seria A 24 24 100% 8,0% tak kwi 12
Opoka Neutral 23 23 100% - - sie 14
Ipopema Global Bonds FIZ 22 22 100% - - wrz 14
Solution One FIZ kategoria A 21 21 100% - - paz 14
Global Bond FIZ 19 19 100% - - gruls
Macro FIZ 19 19 100% - - grul4
Opoka Alfa 18 18 100% - - sty 15
Trigon XVI FIZ 18 18 100% - - sty 15
UniAbsolute Return Dtuzny FIZ 18 18 100% - - sty 15
PKO Europa Wschéd-Zachéd FIZ seria B 14 14 100% - - maj 15
Insignis FIZ 13 13 100% - - cze 15
PZU FIZ Akord 13 13 100% - - cze 15
89th Avenue Fund No 1 FIZ " " 100% - - sie 15
UniAbsolute Return Akcyjny FIZ m " 100% - - sie 15
FIAR Fixed Income Absolute Return FIZ 8 8 100% - - lis 15
OPTI Absolute Return FIZ 8 8 100% - - lis 15
PZU FIZ Akcji Focus 7 7 100% - - gru 15
QUERCUS Multistrategy FIZ 7 7 100% - - gru 15
AGIO Globalny Kapitat FIZ 3 3 100% N - kwi 16
Noble Fund Akumulacji Kapitatu FIZ 3 3 100% - - kwi 16
Trigon Obligacji Plus FIZ 2 2 100% - - maj 16
Sniper FIZ 1 1 100% - - cze 16
Trigon Stabilny Dochéd FIZ 1 1 100% - - cze 16
BPH FIZ Multi Inwestycja 24 23 96% 16,8% tak maj 11
PZU FIZ Forte 24 22 92% 10,2% tak gru12
ALTUS Absolutnej Stopy Zwrotu FIZ Obligacji 1 24 22 92% 10,0% tak gru 10
PKO Globalnej Makroekonomii FIZ seria A 24 20 83% 8,9% tak grull
Eques Total Return FIZ 23 18 78% - - sie 14
ALTUS FIZ GlobAL 2 24 18 75% 9,3% tak lut 13
Ipopema Global Macro FIZ 24 18 75% 8,7% tak gru12
PZU FIZ Dynamiczny 24 18 75% -5,5% nie sty 10
Noble Fund Opportunity FIZ 24 17 7% 25,7% tak sty 11
Alfa FIZ 3 2 67% - - kwi 16
Total FIZ 24 13 54% 13,6% tak sty 09
Allianz Discovery FIZ seria A 24 12 50% 1,6% tak paz 11
InValue FIZ m 5 45% - - sie 15
Provide Able 2 Trend FIZ 24 10 42% 3,8% tak gru 10
Allianz Long-Short Strategy FIZ seria B 10 4 40% - - wrz 15
Allianz Long-Short Strategy FIZ seria A 24 9 38% 0,0% nie paz 09
Investor FIZ 24 8 33% -12,1% nie wrz 05
Investor Absolute Return FIZ 24 7 29% -2,3% nie mar 12
Opera FIZ 24 7 29% -6,0% nie cze 05
Opera Za 3 Grosze FIZ 24 7 29% -13,5% nie maj 07
Medyczny Publiczny FIZ 8 2 25% - - lis 15
ALTUS Absolutnej Stopy Zwrotu FIZ GlobAL 24 4 17% 0,5% tak lut 14
FIZ Dywidend 2 0 0% - - maj 16
Noble Fund Long Short FIZ 15 0 0% - - kwi 15
Skarbiec Magna FIZ 7 0 0% - - gru1s
UniAbsolute Return Globalny FIZ 2 0 0% - - maj 16
*subindeks oparty na rentownosci mies. lokat migdzybankowych (WIBID 1M)
© Copyright by Analizy Online S.A. www.analizy.pl



ZWIEKSZAMY WARTOSC INFORMACJI

© analizy

— online

Wsrdd rozwigzan zamknietych wycenianych co miesiac mamy dwdch debiutantéw. Stato sie
tak, poniewaz obydwa maja za soba rok funkcjonowania. Pierwszy z nich to Sniper FIZ, ktéry
zadebiutowat z roczna stopa zwrotu +30,2%, co jest jednym z najlepszych wynikdw w catej
grupie rozwiazan absolute return. Drugim debiutantem jest Trigon Stabilny Dochéd FIZ.

Zestawienie najskuteczniejszych funduszy zamknietych o co najmniej trzyletniej historii
pozostaje niezmienne. Przed rozwiazaniami Altus TFl i Trigon TFI plasuje sie InReturn FIZ.
Ostatnie dwa miesiace to dla funduszu stabszy okres - zaréwno czerwiec, jak i maj zakonczyt
z ujemnym wynikiem zarzadzania. Nie rzutuje to jednak na roczne przesuwane stopy zwrotu,
ktore wciaz pozostaja wysokie na tle grupy.

TABELA 3: Skutecznos¢ funduszy absolutnej stopy zwrotu, wycenianych kwartalnie dane na 30.06.2017
liczba mozliwych

czy wyzsza od

fundusze rf)lowanych 12-n‘-1ies. licz.ba dod’atnich 12- 3-letnia stopy zwrotu

stop zw.rotu w okresie 36- mies. stop zwrotu stopa zwrotu depozytow*
mies. (maks. 8)

CORUM Opportunity Absolute Return FIZ 8 8 100% 45,6% tak

Open Finance Absolute Return FIZ 8 8 100% 37,1% tak

Trigon Quantum Absolute Return FIZ 8 8 100% 33,4% tak

Opoka One FIZ 8 8 100% 24,0% tak

QUERCUS Absolutnego Zwrotu FIZ 8 8 100% 11,2% tak

QUERCUS Absolute Return FIZ 8 8 100% 10,7% tak

PKO Strategii Obligacyjnych FIZ 8 8 100% 6,3% tak

CP Absolute Return 8 8 100% - -

CP Private Equity 8 8 100% - -

PKO Globalnej Strategii FIZ 8 7 88% 7,0% tak

Acer Aggressive FIZ 8 6 75% 68,2% tak

Andromeda FIZ seria B 8 6 75% 5,9% tak

CORUM Absolute Return FIZ 8 4 50% 5,0% tak

Trigon Quantum Arbitrage FIZ 5 2 40% - -

*indeks dla depozytow - subindeks oparty na rentownosci mies. lokat miedzybankowych [po stawce WIBID 1M)

Na koniec czerwca poznali$my wartosc¢ certyfikatow funduszy absolutnej stopy zwrotu
wycenianych kwartalnie. O dwa fundusze - CP Absolute Return i CP Private Equity,
powiekszyto sie grono produktéw o wystarczajaco dtugiej historii, aby analizowad ich wyniki
w trzyletnim horyzoncie. Od ostatniej wyceny swoja skutecznos¢ poprawity cztery fundusze -
Trigon Quantum Arbitrage FIZ, PKO Strategii Obligacyjnych FIZ, Open Finance Absolute
Return FIZ i Andromeda FIZ seria B. W wyniku tych zmian obecnie 9 na 14 funduszy
wycenianych kwartalnie charakteryzuje sie 100-procentowa skutecznoscia.

Zespot Analiz Online
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Metodologia

Gtéwnym celem funduszy absolutnej stopy zwrotu jest osiaganie dodatnich wynikdw

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 sie 13 wrz13 paz13 lis13 gru13 sty14 lut14 mar 14 kwil4 majl14 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 sie 15 wrz 15 paz15 lis15 gru15 sty16 lut16 mar 16 kwi16 maj16 cze 16
22 od 30 kwietnia 2015 r. do 30 kwietina 2016 r.
23

24 od 30 czerwca 2015 r. do 30 czerwca 2016 r.

W raporcie prezentujemy fundusze sklasyfikowane przez nas w segmencie absolutnej
stopy zwrotu, ktére 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 okresow.
Przyktad: dla danych na koniec czerwca 2016 r. byty to 24 roczne okresy w horyzoncie
od konca lipca 2013r. do konca czerwca 2016 r., przesuwane co miesiac (patrz wykres).

Fundusze posegregowane sa wg udziatu dodatnich 12-miesiecznych okresow

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

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

Skutecznos$¢ funduszy absolutnej stopy zwrotu, ktére publikuja wyceny rzadziej niz raz
w miesiacu, 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 ilos¢ okresow, 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.

Dziat Analiz

22/431-82-94
analizy@analizy.pl

Dziat Sprzedazy

22/431-82-96
sprzedaz(@analizy.pl

Dziat Rozwoju i Marketingu

22/431-82-97
marketing(@analizy.pl

Dziat Pozyskiwania i Przetwarzania Danych

22/431-82-98
dane(@analizy.pl

Spdtka Analizy Online jest niezalezna firma analityczng zajmujaca sie monitoringiem rynku polskich i zagranicznych instytucyi
zbiorowego lokowania srodkow: funduszy inwestycyjnych, emerytalnych oraz ubezpieczeniowych funduszy kapitatowych).
W zakres analiz rynku funduszy wchodza miedzy innymi rankingi funduszy, ocena efektywnosci dziatarn zarzadzajacych oraz
analiza ich wptywu na polski rynek finansowy.

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

Niniejsze opracowanie zostato sporzadzone wytacznie w celu informacyjnym zgodnie z najlepsza wiedza i starannoscia
autoréw. 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
zawarte w niniejszym opracowaniu czesSciowo 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
Klientow spotki Analizy Online SA, ktdrzy otrzymali je bezposrednio od spoétki Analizy Online SA. Publikowanie
niniejszego opracowania w prasie, Internecie i innych $rodkach masowego przekazu w catosci badz w czesci, jak

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