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KBC Gamma SFIO - lider roku 2005 w grupie produktéw
ptynnosciowych

KBC Gamma SFIO to produkt stworzony z mysla o klientach instytucjonalnych. Minimalna pierwsza
wptata (dla osob prawnych) na jego jednostki uczestnictwa wynosi 1 mln PLN, a kazda nastepna 100
tys. PLN. Produkt dostepny jest rowniez dla oséb fizycznych. W ich przypadku minimalna wartos¢
pierwszej wptaty to rownowartos¢ 40 tys. EUR.

Konstrukcja funduszu ptynnosciowego powinna zapewnia¢ ochrone realnej wartosci wptaconego
kapitatu (zysk ponad poziom inflacji) i jednoczesnie bardzo duza ptynnosc inwestycji.

Realizacja pierwszego z celow nalezy do zarzadzajacego. Musi on tak dobierac instrumenty, aby
doprowadzi¢ do jak najmniejszego poziomu wahan jednostki uczestnictwa. Dzieki temu nawet
inwestycje na bardzo krotki okres nie powinny spowodowac straty. To jednak za mato, wypracowane
przez fundusz stopy zwrotu musza by¢ rowniez atrakcyjne dla inwestorow i przede wszystkim wyzsze
niz poziom inflacji. Zarzadzajacemu KBC Gamma SFIO - Bogdanowi Jacaszkowi, w pewnym zakresie
udaje sie ten cel zrealizowa¢. Wyniki uruchomionego w marcu 2001 roku produktu, od samego
poczatku dziatalnosci znajduja sie w czotéwce grupy funduszy ptynnosciowych. W 2002 oraz 2003 roku
wypracowana stopa zwrotu zapewnita mu Il pozycje w grupie RPP, w roku 2004 fundusz znalazt sie na
Il miejscu, a w 2005 roku na | miejscu.
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Pomimo bardzo dobrych wynikow w dtugich okresach, funduszowi zdarzaja sie, trwajace nawet kilka
dni, spadki wartosci jednostki (najwiekszy jednodniowy spadek to 0,05%). Zmiennos¢ portfela tego
produktu, na tle innych funduszy z grupy RPP jest jednak niewielka. Wartos¢ rocznego odchylenia
standardowego od sredniej dla grupy RPP mierzonego tygodniowymi stopami zwrotu wynosi 0,06% i
jest jedna z najnizszych na rynku.

W przypadku otwartych funduszy inwestycyjnych ptynnos¢ dla inwestora ograniczana jest przede
wszystkim poprzez optaty manipulacyjne. W segmencie funduszy pienieznych i gotéwkowych w
wiekszosci przypadkow TFI rezygnuja z ich pobierania, co umozliwia inwestorom lokowanie Srodkow
nawet na bardzo krdtkie (np. kilkudniowe) okresy. TFl KBC réwniez nie pobiera optaty za zakup
jednostek KBC Gamma SFIO.
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Co miato najwiekszy wptyw na dobre wyniki funduszu? Wedtug zarzadzajacego to przede wszystkim
zastuga stabilnej bazy klientow produktu. Dzieki temu, ze wielkos¢ naptywu i odptywu nowych
srodkow jest w pewnym stopniu przewidywalna zarzadzajacy moze pozwoli¢ sobie na wprowadzenie w
mniej ptynnych i jednoczesnie bardziej zyskownych instrumentéw. W portfelu funduszu znajduja sie
gtownie instrumenty o zmiennym oprocentowaniu i zwykle trzymiesiecznych kuponach. taczne
duration catego portfela wynosi aktualnie 0,6%, ale czesto jego wartos¢ spada ponizej 0,5%. Okoto 80%
aktywow funduszu to papiery komercyjne, ktére maja nieco wieksza zyskownosc niz skarbowe. Zwykle
jest to rdznica 20-30 punktow bazowych. Sa to papiery okoto 20 emitentow. Wsrod nich mamy np.:
gminy, PKP, lkea, Prokom, listy zastawne BRE Banku oraz Banku BPH. Rentownos¢ tych papierow jest
dosc¢ zroznicowana i wynosi od WIBOR + 30 p.b. nawet do WIBOR + 80 p.b.

Jednak okazuje sie, ze

skuteczno$¢ zarzadzajacego Roczne wyniki funduszu KBC Gamma SFIO na tle Sredniej SAFU-rpp
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Wedtug ostatnich dostepnych sprawozdan, wskaznik kosztow catkowitych (TER - total expense ratio)
wynosi w jego przypadku 0,6%, podczas gdy srednia dla grupy RPP wyniosta 1,1%.

Prognozy dla funduszu na 2006 roku zaktadaja uzyskanie stopy zwrotu na poziomi 3,8% - 4%. Wedtug
zarzadzajacego obecnie nie ma ryzyka wzrostu stopy procentowej. Zaktada on raczej obnizke, ktorej
mozemy spodziewac sie w okolicach kwiecien - maj. Aby nieco zwiekszy¢ zyski funduszu do portfela
kupowane sa papiery o dtuzszym duration, ktore zarabiaja na spadkach stop procentowych.

Anna Patka, Tomasz Publicewicz
Analizy Online
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Spotka Analizy Online jest niezaleznq firmq analityczng zajmujgcq sie monitoringiem rynku polskich i
zagranicznych instytucji zbiorowego lokowania srodkoéw: funduszy inwestycyjnych, emerytalnych oraz
ubezpieczeniowych funduszy kapitatowych). W zakres analiz rynku funduszy wchodzq miedzy innymi
rankingi funduszy, ocena efektywnosci dziatan zarzqdzajqcych oraz analiza ich wptywu na polski rynek
finansowy.

Zakres dziatalnosci firmy obejmuje réwniez monitoring zmian akcjonariatu polskich spotek publicznych
oraz analize rynku polskich papierow dtuznych.

Opis grup oraz budowa indeksow

grupa | opis Konstrukcja i sktad indeksu

RPP Fundusze pieniezne i gotowkowe, | IRFU rpp - indeks funduszy pienieznych i gotowkowych,
inwestujace zebrane aktywa w depozyty | oparty na stawce WIBID 1M, skonstruowany i obliczany
bankowe lub instrumenty rynku pienieznego | przez Analizy Online

PDP Fundusze polskich  papierow dtuznych, | IRFU pdp - indeks funduszy papieréow dtuznych, oparty
inwestujace posiadane aktywa w dtuznena Indeksie Rynku Obligacji Skarbowych (IROS),
papiery wartosciowe skonstruowanym i obliczanym przez Analizy Online

SWP Fundusze stabilnego wzrostu, inwestujace od | IRFU swp - indeks funduszy stabilnego wzrostu, oparty
0 do 50% wartosci zgromadzonych aktywow | na Warszawskim Indeksie Gietdowym (20%) oraz
na krajowym rynku akcji indeksie IROS (80%)

MIP Fundusze  mieszane, inwestujace od: IRFU mip - indeks funduszy mieszanych, oparty na
krajowym rynku akcji srednio potowe : Warszawskim Indeksie Gietdowym (50%) oraz indeksie
zgromadzonych aktywow (zaréwno 0-100% i IROS (50%)

jak i 40-60%)

AKP Fundusze polskich akcji, dla ktorych | IRFU akp - indeks funduszy polskich akcji, oparty na
inwestycje na krajowym rynku akcji nie | Warszawskim Indeksie Gietdowym (75%) oraz indeksie
powinny by¢ nizsze niz 66% wartosci aktywow | WIBID 1M (25%)

AKZ Fundusze akcji zagranicznych, dla ktorych : Brak wspolnego indeksu
inwestycje na zagranicznych gietdach nie
powinny by¢ nizsze niz 66% wartosci aktywow

PDU Fundusze dolarowych papierow dtuznych, | Brak wspolnego indeksu
inwestujace posiadane aktywa w dtuzne
papiery wartosciowe denominowane w USD

PDE Fundusze ,eurowych” papierow dtuznych, | Brak wspolnego indeksu
inwestujace posiadane aktywa w dtuzne
papiery wartosciowe denominowane w EUR
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