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Czas pracuje na korzys¢ uczestnikow funduszy

Wielu inwestoréw lokuje swoje oszczednosci krotkoterminowo, czesto ulegajac okresowym modom czy biorac
pod uwage jedynie historyczne wyniki z krotkich okresow czasu. Tymczasem doswiadczeni inwestorzy
zazwyczaj nie zwracajg uwagi na krotkoterminowe stopy zwrotu funduszy, interesuja sie zas perspektywa
wieloletniag. Z zatozenia, im inwestycja jest bardziej ryzykowna, tym dtuzszy horyzont inwestycyjny
powinnismy wzig¢ pod uwage. Nalezy przy tym jednak pamietac, ze wydtuzenie okresu inwestycji nie
wyeliminuje ryzyka poniesienia straty, jednak moze je istotnie ograniczyc.

Najbardziej ryzykownym instrumentem w
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Dla 6-miesiecznego horyzontu mozemy
wyodrebni¢ w tym czasie 139 okresow
(liczac w petnych miesigcach, do konca
3-letnia inwestycja w fundusz akcji polskich (AKP_UN) grudnia 2007 roku). Najlepszy wynik w
wyniost  +65,3% i wypadt w okresie
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Mozemy oczywiscie p6js¢ dalej weryfikujac jednoczesny wptyw na rezultaty dwoch czynnikow: horyzontu
inwestycyjnego oraz mniej agresywnej struktury portfela. Aby to oceni¢ postuzylismy sie wynikami liczonymi
dla sredniej w grupie funduszy mieszanych uniwersalnych (MIP_UN). Na 174 rocznych stép zwrotu liczonych na
koniec kolejnych miesiecy, 21 razy wynik przyjmowat wartosci ujemne, zas w przypadku 3-letnich stop zwrotu
na 150 okresow, jedynie 3 byty dla klientow niekorzystne. Roczne stopy zwrotu przyjmowaty wartosci od -
16,2% w sierpniu 1998 roku do +231,3% w lutym 1994 roku. Srednie stopy zwrotu w 3-letnich okresach
przyjmowaty wartosci od -5,4% w marcu 2003 roku do +393,9% w lutym 1996 roku.

Srednie 3-letnie stopy zwrotu funduszy mieszanych (MIP_UN)

Srednie roczne stopy zwrotu funduszy mieszanych (MIP_UN)
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W badanej grupie najbardziej stabilne wyniki osiagaja fundusze stabilnego wzrostu (SWP_UN), ktore w
niewielkim stopniu inwestuja na rynku akcji. W catej historii tej grupy funduszy, srednia roczna stopa zwrotu
liczona na koniec kolejnych miesigecy zawsze przyjmowata wartosci dodatnie, od +2,2% w lipcu 2001 roku do
22,7% w lutym 2000 roku. Srednie 3-letnie stopy zwrotu liczone na koniec kolejnych miesiecy rowniez zawsze
przyjmowaty wartosci dodatnie: od 23,6% na koniec marca 2003 roku do +52,5% na koniec stycznia 2001 roku.

Srednie roczne stopy zwrotu funduszy stabilnego wzrostu (SWP_UN) [ Srednie 3-letnie stopy zwrotu funduszy stabilnego wzrostu (SWP_UN
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Z zatozenia inwestycje w fundusze akcyjne obarczone sa duzym ryzykiem, gdyz w najwiekszym stopniu
narazone sg na gietdowa dekoniunkture. Im mniej akcji w portfelu, tym ryzyko poniesienia straty maleje, choc
warto pamieta¢ o tym, ze réwniez uwazane za bezpieczne - fundusze papierow dtuznych, moga przynies¢
straty. Jedna z podstawowych zasad inwestowania brzmi, im bardziej ryzykowna klasa aktywow, tym
zaktadany horyzont inwestycyjny powinien byc dtuzszy. | cho¢ trudno przyjac, ze wydtuzanie czasu inwestycji
uchroni nas przed startami, to stosowanie sie do zalecen (3-5 lat dla funduszy akcyjnych) powoduje, iz ryzyko
poniesienia straty ulega znacznego ograniczeniu.

Anna Zalewska, analityk
Tomasz Publicewicz, analityk
Analizy Online
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Spétka Analizy Online jest niezaleznqg firmq analitycznqg zajmujqcq sie monitoringiem rynku polskich i zagranicznych
instytucji zbiorowego lokowania srodkéw: funduszy inwestycyjnych, emerytalnych oraz ubezpieczeniowych funduszy
kapitatowych). W zakres analiz rynku funduszy wchodzq miedzy innymi rankingi funduszy, ocena efektywnosci
dziatan zarzqdzajqgcych oraz analiza ich wptywu na polski rynek finansowy.

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

Opis grup
grupa opis grupa opis
AKP_MS  akcji polskich matych i Srednich spotek NIE_UN nieruchomosci uniwersalne
AKP_UN akcji polskich uniwersalne OKP_UN ochrony kapitatu polskie uniwersalne
AKP_XX akcji polskich pozostate OKZ_UN ochrony kapitatu zagraniczne uniwersalne
AKPW_MS akcji polskich matych i Srednich spétek (waluta) PDE_UN dtuzne euro uniwersalne
AKZ_EM akcji zagranicznych globalne rynki wschodzace PDEW_UN dtuzne euro uniwersalne (waluta)
AKZ_EU akcji zagranicznych europa rynki rozwiniete PDP_UN dtuzne ztotowe uniwersalne
AKZ_GL akcji zagranicznych globalne rynki rozwiniete PDP_XX dtuzne ztotowe pozostate
AKZ_NE akcji zagranicznych europa rynki wschodzace PDU_UN dtuzne dolarowe uniwersalne
AKZ_US akcji zagranicznych amerykanskie PDUW_UN dtuzne dolarowe uniwersalne (waluta)
AKZ_XX akcji zagranicznych pozostate PDX_XX dtuzne zagraniczne pozostate

AKZW_EM akcji zagranicznych globalne rynki wschodzace (waluta) PDXW_XX dtuzne zagraniczne pozostate (waluta)

AKZW_EU akcji zagranicznych europa rynki rozwiniete (waluta) RPP_UN gotowkowe i pieniezne uniwersalne

AKZW_GL akcji zagranicznych globalne rynki rozwiniete (waluta) SEK_UN sekurytyzacyjne uniwersalne

AKZW_NE akcji zagranicznych europa rynki wschodzace (waluta) SWP_UN stabilnego wzrostu polskie uniwersalne
AKZW_US akcji zagranicznych amerykanskie (waluta) SWP_XX stabilnego wzrostu polskie pozostate

AKZW_XX akcji zagranicznych pozostate (waluta) SWZ_XX stabilnego wzrostu zagraniczne pozostate

MIP_UN mieszane polskie uniwersalne SWZW_XX stabilnego wzrostu zagraniczne pozostate (waluta)

MIP_XX mieszane polskie pozostate

MIPW_UN mieszane polskie uniwersalne (waluta)
MIPW_XX mieszane polskie pozostate (waluta)

MIZ_NE mieszane zagraniczne europa rynki wschodzace
MIZ_XX mieszane zagraniczne pozostate

MIZW_XX mieszane zagraniczne pozostate (waluta)

Niniejsze opracowanie zostato sporzadzone wytacznie w celu informacyjnym zgodnie z najlepsza wiedza i starannoscia
autorow. Dane wykorzystane przy tworzeniu opracowania pochodza ze zrédet uwazanych przez firme Analizy Online Sp. z
0.0. za wiarygodne i doktadne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sq one kompletne i odzwierciedlaja stan faktyczny.

Opinie zawarte w niniejszym opracowaniu czesciowo bazuja na wartosciach szacunkowych, wyznaczanych zgodnie z
metodologia stosowana przez Analizy Online Sp. z o0.0., ktore moga odbiegac od danych rzeczywistych.

Spotka Analizy Online Sp. z 0.0. 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 Sp. z 0.0., ktdrzy otrzymali je bezposrednio od spotki Analizy Online Sp. z o.0.

Publikowanie niniejszego opracowania w prasie, internecie i innych srodkach masowego przekazu w catosci badz w czesci,
jak rowniez przytaczanie zawartych w nim opinii wymaga pisemnej zgody spotki Analizy Online Sp. z o.0.
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