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Ambicja firmy Analizy Online jest przeksztatcanie standardow prezentowania informacji o funduszach,
w strone rozwiazan, ktore sa wykorzystywane na rynkach rozwinietych. Z tego wzgledu ponizej
prezentujemy kryteria i reguty stosowane w klasyfikacji przyjetej przez Analizy Online.

Jedynym kryterium podziatu funduszy inwestycyjnych na grupy jest ich polityka inwestycyjna. Oznacza
to, ze zarowno fundusze inwestycyjne otwarte, jak i fundusze inwestycyjne zamkniete moga znalez¢ sie
w tej samej, jednorodnej pod wzgledem prowadzonej polityki inwestycyjnej, grupie.

Klasyfikacja funduszy inwestycyjnych prowadzona przez Analizy Online ma 2 stopniowy charakter.
Kazdy fundusz przypisany jest do segmentu oraz do odpowiedniej grupy w ramach danego
segmentu.

W kazdej grupie funduszy inwestycyjnych, poza grupami, do ktorych przynaleza fundusze inwestycyjne
prowadzace jednorodng polityke inwestycyjna moze by¢ wyszczegdlniona grupa funduszy tzw.
»,pozostate”. Do grupy ,pozostate” zostaja przypisane fundusze, ktorych nie mozna przypisaé do
utworzonych juz grup lub takie, z ktorych ze wzgledu na niewystarczajaca liczebnos¢ nie mozna
utworzy¢ nowej grupy funduszy.

Kryterium stuzacym przypisaniu funduszy do danej grupy jest okreslona w prospekcie informacyjnym
struktura odpowiednich klas aktywow, w ktore inwestuje fundusz (instrumenty udziatowe, papiery
dtuzne, inne) oraz specjalizacja geograficzna lub walutowa.

Specjalizacje geograficzng funduszu okresla sie na podstawie krajéow pochodzenia emitentéw papierow
wartosciowych wchodzacych w sktad portfela inwestycyjnego funduszu.

Specjalizacje walutowa funduszu okresla sie na podstawie struktury walutowej instrumentéow
finansowych wchodzacych w sktad portfela inwestycyjnego funduszu. Specjalizacja walutowa dotyczy w
szczegolnosci grup funduszy papierdow dtuznych oraz gotéwkowych i pienigeznych.

Obok specjalizacji geograficznej i walutowej istnieje ponadto specjalizacja sektorowa.

Uktad segmentéw i grup ma charakter otwarty. Oznacza to, Ze moga powstawac zarbwno nowe grupy,
jak i nowe segmenty funduszy. Decyzje o powstaniu nowej grupy lub segmentu autonomicznie
podejmuje firma Analizy Online. Jednym z kluczowych kryteriow powotania nowej grupy jest jej
liczebnos¢. Nowe grupy powinny byc¢ tworzone w sytuacji, gdy na rynku dziataja przynajmniej 3
fundusze prowadzace jednolita polityke inwestycyjna. Jednakze odpowiednia liczebnos¢ nie stanowi
obligatoryjnego obowiazku wydzielenia nowej grupy lub segmentu z funduszy.

Opis zasad podziatu funduszy na segmenty i grupy w ramach klasyfikacji Analiz Online

I. FUNDSZE AKCJI

ktorych udziat akcji lub innych udziatowych papierow wartosciowych w aktywach wynosi co
najmniej 66% lub

ktore inwestuja wiekszos¢ aktywow na rynku akcji i jednoczesnie posiadaja benchmark,
odwzorowujacy portfel lokat, w ktorym udziat instrumentow udziatowych wynosi co najmniej 80%.

fundusze akcji polskich - co najmniej 66% aktywdw lokuja w akcje spotek majacych siedzibe na terenie
Polski lub minimum 50% aktywow lokujg w akcje tych spotek i jednoczesnie posiadaja benchmark
odwzorowujacy portfel lokat, w ktorym udziat indeksow opisujacych rynek polskich akcji
wynosi przynajmniej 80%.

Segment funduszy akcji polskich dzielimy na grupy, do ktérych przypisywane sa fundusze
charakteryzujace sie jednorodna polityka inwestycyjna. Jednorodnosc polityki inwestycyjnej polega na
tym, ze ponad 66% aktywow funduszu lokowane jest w ten sam sektor spotek lub ponad 50% aktywow
funduszu lokowane jest w ten sam sektor spotek i jednoczesnie posiadaja benchmark odwzorowujacy
portfel lokat, w ktorym udziat indeksow opisujacych dany sektor(y) spotek wynosi tacznie przynajmniej
80%.

Fundusze, ktorych polityka inwestycyjna nie pozwala zaklasyfikowac ich do jednej z wydzielonych grup
trafiaja do grupy ,,pozostate”.
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fundusze akcji zagranicznych - ponad 34% aktywow lokuja w instrumenty emitowane przez podmioty
majace siedzibe poza terytorium Polski a w ich benchmarku udziat indeksow opisujacych polski rynek
akcji nie przekracza 80%.

Segment funduszy akcji zagranicznych dzielimy na grupy, do ktorych przypisywane sa fundusze
inwestujace w spotki majace siedzibe w kraju z okreslonego regionu geograficznego lub kraju o
okreslonym  stopniu  rozwoju  ekonomicznego (kraje  rozwijajace sie i  rozwiniete).
Fundusze powinny lokowac przynajmniej 66% aktywow w danym regionie geograficznym lub krajach o
okreslonym stopniu rozwoju ekonomicznego (kraje rozwijajace sie lub rozwiniete). Polityka
inwestycyjna funduszy nalezacych do tej samej grupy musi by¢ jednorodna, co oznacza, ze fundusze
skupione w jednej grupie nie moga wyréznia¢ sie szczegélnymi cechami polityki inwestycyjnej (np.
inwestujace w spotki z okreslonego sektora).

Il. FUNDUSZE MIESZANE

Fundusze mieszane inwestuja w rozne klasy aktywow, w tym w szczegolnosci w udziatowe papiery
wartosciowe oraz papiery wartosciowe o statym dochodzie (obligacje i instrumenty rynku pienieznego).
Do funduszy mieszanych zaliczamy:

El fundusze, ktérych okreslona przez statut polityka inwestycyjna przewiduje $rednie zaangazowanie
w akcje na poziomie od 35% do 60%. Srednie zaangazowanie w akcje liczymy jako wartosc srednia z
podanego w statucie dolnego i gornego progu zaangazowania w akcje.

El jesli srednie zaangazowanie w akcje przekracza prog 35% (w dot) lub 60% (w gore) dodatkowym
kryterium branym pod uwage w przypisaniu do grupy funduszy mieszanych polskich jest posiadanie
benchmarku, odwzorowujacego portfel lokat, w ktorym udziat instrumentéw udziatowych (indeksow
gietdowych) zawiera sie w przedziale od 35% do 60%.

fundusze mieszane polskie - przynajmniej 66% swoich aktywow inwestujag w instrumenty, ktérych
emitentami sa podmioty z siedziba na terenie Polski.

Segment funduszy mieszanych polskich dzielimy na grupy, do ktorych zaliczane sa fundusze o
jednorodnej polityce inwestycyjnej. Jesli polityka inwestycyjna funduszu nie pozwala go zaklasyfikowac
do danej grupy, fundusz taki trafia do grupy ,,pozostate”, w ktorej moga znalez¢ sie rowniez fundusze
nie publikujagce wycen lub takie, ktore z innych przyczyn nie mozna zaliczy¢ do wydzielonych
segmentow.

fundusze mieszane zagraniczne - lokuja bezposrednio lub posrednio (poprzez inne fundusze) ponad
34% swoich aktywow w instrumenty finansowe emitowane przez podmioty majace siedzibe poza
granicami Polski.

Segment funduszy mieszanych zagranicznych dzielimy na grupy, do ktorych przypisywane sg fundusze
inwestujace przynajmniej 66% swoich aktywow w instrumenty, ktorych emitentami sa podmioty z
siedzibg w krajach nalezacych do odpowiednich regiondéw geograficznych lub krajach o okreslonym
stopniu rozwoju ekonomicznego. Fundusze mieszane zagraniczne, ktore nie sg przypisane do zadnego z
wydzielonych segmentow trafiaja do segmentu ,pozostate”.

Ill. FUNDUSZE STABILNEGO WZROSTU

El fundusze, ktorych okreslona przez statut polityka inwestycyjna umozliwia zaangazowanie w akcje
na $rednim poziomie od 15% do 30%. Srednie zaangazowanie liczy sie jako $rednia z dolnego i
gornego progu zaangazowania w akcje opisanego w statucie funduszu.

El jesli srednie zaangazowanie w akcje przekracza prog 15% (w dot) lub 30% (w gore) dodatkowym
kryterium branym pod uwage w przypisaniu do segmentu funduszy stabilnego wzrostu jest
posiadanie benchmarku, odwzorowujacego portfel lokat, w ktéorym udziat instrumentow
udziatowych zawiera sie pomiedzy 15% a 30%.

fundusze stabilnego wzrostu polskie - inwestuja przynajmniej 66% swoich aktywow w instrumenty,
ktérych emitentami sa podmioty z siedziba w Polsce.
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Segment funduszy stabilnego wzrostu polskich dzielimy na grupy, do ktérych zaliczaja sie fundusze, o
jednorodnej polityce inwestycyjnej. Jesli polityka inwestycyjna funduszu nie pozwala go zaklasyfikowac
do danej grupy, fundusz taki trafia do segmentu ,pozostate”. Do grupy ,pozostate” trafiaja rowniez
fundusze nie publikujace wycen lub takie, ktérych z innych przyczyn nie mozna zaliczy¢ do
wydzielonych grup.

fundusze stabilnego wzrostu zagraniczne - lokuja ponad 34% swoich aktywow w instrumenty finansowe
emitowane przez podmioty majace siedzibe poza granicami Polski.

Segment funduszy stabilnego wzrostu zagranicznych dzielimy na grupy, do ktorych przypisywane sa
fundusze, ktore inwestuja przynajmniej 66% swoich aktywow w instrumenty, ktorych emitentami sa
podmioty z siedziba w krajach nalezacych do odpowiednich regionéw geograficznych lub krajach o
okreslonym stopniu rozwoju ekonomicznego. Fundusze stabilnego wzrostu zagraniczne, ktdre nie sa
przypisane do zadnego z wydzielonych segmentéow trafiaja do segmentu ,pozostate”.

IV. FUNDUSZE DLUZNE

Fundusze dtuzne sa podzielone wg kryterium polityki inwestycyjnej okreslajacej stopien zaangazowania
funduszu w instrumentach dtuznych wedtug kraju pochodzenia emitentéow. Zgodnie z tym podejsciem,
nadrzednym kryterium jest zasieg geograficzny funduszu. W przypadku gdy polityka inwestycyjna
funduszu nie okresla w sposdb precyzyjny zasiegu geograficznego, kryterium pomocniczym jest
zaangazowanie funduszu w walutach odpowiadajacym danemu regionowi geograficznemu. Zgodnie z ta
zasada wyodrebniamy nastepujace podstawowe grupy funduszy dtuznych, do ktorej naleza fundusze
spetniajace ponizsze kryteria:

El publikowane sg wyceny tych funduszy

El fundusze nie inwestuja w instrumenty udziatowe

El sposob wyceny aktywow lub jednostek (certyfikatow) funduszu nie odbiega w istotny sposéb od
wyceny aktywow lub jednostek (certyfikatow) pozostatych funduszy.

fundusze dtuzne polskie - lokuja przynajmniej 66% aktywow w instrumenty dtuzne emitowane przez
polskich emitentow, ktore w wiekszosci sa denominowane w ztotych.

fundusze dtuzne europejskie - lokuja przynajmniej 66% aktywow w instrumenty dtuzne na kilku
rynkach Europy Zachodniej. W ich przypadku przynajmniej 66% aktywow powinny stanowi¢ instrumenty
dtuzne denominowane w euro, funtach brytyjskich, koronach dunskich lub koronach szwedzkich.

fundusze dituzne globalne - lokujg swoje aktywa w instrumenty dtuzne z catego Swiata zaréwno na
rynkach rozwinietych jak i rozwijajacych sie. W ich przypadku aktywa funduszu mogg by¢
denominowane w dowolnej walucie.

fundusze dtuzne USA - lokuja przynajmniej 66% aktywow w instrumenty dtuzne w USA. W ich przypadku
przynajmniej 66% aktywow powinny stanowic¢ instrumenty dtuzne denominowane w dolarach
amerykanskich oraz w dolarze kanadyjskim.

fundusze dtuzne azjatyckie - lokuja przynajmniej 66% aktywow w instrumenty dtuzne na azjatyckich
rynkach wschodzacych. W ich przypadku przynajmniej 66% aktywow powinny stanowi¢ instrumenty
dtuzne denominowane w walutach krajow azjatyckich z wytaczeniem Japonii.

fundusze dtuzne Emerging Markets - lokuja przynajmniej 66% aktywow w instrumenty dtuzne na kilku
rynkach rozwijajacych sie (emerging markets) na catym swiecie. W ich przypadku przynajmniej 66%
aktywow powinny stanowic¢ instrumenty dtuzne denominowane w walutach rynkéw wschodzacych.

fundusze dtuzne Nowej Europy - lokuja przynajmniej 66% aktywow w instrumenty dtuzne na rynkach
Europy Srodkowo-Wschodniej (Nowa Europa). W ich przypadku przynajmniej 66% aktywow powinny
stanowi¢ instrumenty dtuzne denominowane w walutach europejskich rynkow wschodzacych.

fundusze dtuzne zagraniczne - fundusze, ktdre nie spetniaja zadnego z kryteriow wynikajacego z
przyjetego podziatu wedtug kraju pochodzenia emitentow.
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Obok zasiegu geograficznego, kolejnym kryterium podziatu funduszu dtuznych jest specyficzna cecha
instrumentow dtuznych. Zgodnie z ta zasada wyrdézniamy fundusze dtuzne ze wzgledu na rodzaj
emitenta (Skarb Panstwa, korporacje, korporacje nie posiadajace ratingu inwestycyjnego) albo wedtug
rodzajow papierow dtuznych, do ktorych zalicza sie przede wszystkim sposdb oprocentowania papierow
dtuznych (np. obligacje o zmiennym oprocentowaniu okreslane rowniez jako papiery inflacyjne).
W przypadku funduszy zagranicznych wyrdzniamy réwniez grupy ze wzgledu sredni termin do wykupu
portfela funduszu (np. obligacje z krotkim terminem do wykupu).

papiery skarbowe - przynajmniej 66% aktywow funduszu jest inwestowane w papiery dtuzne emitowane
przez Skarb Panstwa.

obligacje korporacyjne - przynajmniej 66% aktywow jest inwestowane w obligacje emitowane przez
korporacje (corporate bonds).

obligacje wysokodochodowe - przynajmniej 66% aktywow jest inwestowane w obligacje emitowane
przez korporacje, ktore nie posiadaja ratingu inwestycyjnego (High Yield).

obligacje short duration - przynajmniej 66% aktywow jest inwestowane w obligacje, ktorych termin do
wykupu nie przekracza 5 lat, a sredni termin duration portfela nie przekracza 3 lat.

obligacje inflacyjne - przynajmniej 66% aktywow jest inwestowane w obligacje indeksowane wzgledem
inflacji, oparte o wskaznik inflacji lub inny indeks zalezny od rynkowych stop procentowych.

uniwersalne - nie mniej niz 34% aktywow funduszu jest inwestowane w papiery dtuzne emitowane przez
Skarb Panstwa lub emitentéw korporacyjnych.

Fundusze dtuzne nie powinny inwestowac w instrumenty o charakterze udziatowym, poza szczegélnymi
przypadkami jak np. w przypadku konwersji obligacji zamiennych na akcje. Jezeli statut funduszu
dopuszcza lokowanie w instrumenty udziatowe do 10% kwoty aktywow, fundusz jest klasyfikowany do
segmentu funduszy dtuznych.

V. FUNDUSZE GOTOWKOWE | PIENIEZNE

Fundusze lokuja przynajmniej 66% aktywow w instrumenty rynku pienieznego lub papiery dtuzne, dla
ktorych ryzyko stopy procentowej mierzone duration Macaulaya nie przekracza 1.

fundusze gotéwkowe i pieniezne ztotowe - lokuja przynajmniej 66% aktywow w instrumenty dtuzne
denominowane w PLN (réowniez fundusze spetniajace kryteria funduszu rynku pienieznego okreslone w
art. 178 ustawy o funduszach inwestycyjnych z dnia 27 maja 2004 roku).

VI. FUNDUSZE SEKURYTYZACYJNE

Do grupy tej zaliczane sa wszystkie fundusze, ktore spetniaja kryteria funduszu sekurytyzacyjnego
okreslone w art. 183 ustawy o funduszach inwestycyjnych z dnia 27 maja 2004 roku.

VIl. FUNDUSZE NIERUCHOMOSCI

Fundusze, ktorych polityka inwestycyjna przewiduje, ze ponad 66% ich aktywow docelowo lokowane
jest na rynku nieruchomosci w sposob bezposredni lub posredni - poprzez udziaty w spotkach celowych,
niedopuszczonych do publicznego obrotu.

VIIl. FUNDUSZE OCHRONY KAPITALU

Fundusze, ktorych podstawowym zadaniem zawartym w polityce inwestycyjnej jest lokowanie aktywow
w sposob, ktory chroni jednostke funduszu przed spadkiem wartosci ponizej okreslonego w prospekcie
informacyjnym poziomu. Poziomy ochrony kapitatu mogg by¢ state lub zmienne.

fundusze ochrony kapitatu polskie - ich wyniki inwestycyjne w dominujacy sposob uzaleznione sg od
zachowania sie instrumentow, ktorych emitentami sg instytucje posiadajace siedzibe na terenie Polski
lub od instrumentow emitowanych w polskiej walucie.

© Copyright by Analizy Online Sp. z 0.0. str. 4/5



cJnalizy

Klasyfikacja funduszy inwestycyjnych Analiz Online
4 marca 2010

fundusze ochrony kapitatu zagraniczne - ich wyniki inwestycyjne w dominujacy sposob uzaleznione sa od
zachowania sie instrumentdw, ktorych emitentami sg instytucje posiadajace siedzibe poza terytorium

Polski lub od instrumentéw emitowanych w innej niz polska walucie.

Spotka Analizy Online jest niezalezng firmq analityczng zajmujqcq sie monitoringiem rynku polskich i zagranicznych instytucji zbiorowego
lokowania srodkéw: funduszy inwestycyjnych, emerytalnych oraz ubezpieczeniowych funduszy kapitatowych). W zakres analiz rynku funduszy
wchodzqg miedzy innymi rankingi funduszy, ocena efektywnosci dziatar zarzqdzajqcych 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 papieréw dtuznych.
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