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ROCKBRIDGE TFI
ZWYCIEZCA RANKINGU
NA NAJLEPSZE TFI

W tym roku ranking otwiera nowy lider
— Rockbridge TFI, ktore byto przed
rokiem na piatej pozycji.

Wedtug ,Rzeczpospolitej” to
towarzystwo najefektywniej
pomnazato pienigdze klientéw w
ujeciu catosciowym.
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Gdy najemca zaleje mieszkanie,

przyda sie dobra polisa

Wynajmowane mieszkanie moze ubezpieczy¢ zarowno wiasciciel,

jak i lokator, jednak kazda z fych osob powinna wybrat polise z innym zakresem ochrony

KOMENTARZ
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-
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redakfor prowadzacy

amy w Polsce inflacje najwyzsza od
dwoch dekad. Spadajaca wartosé
pieniadza to naturalnie nie tylko nasz
problem. Ceny towardw i ustug rosna
na calym $wiecie, a banki centralne juz walcza
albo szykuja sie do walki z ostabieniem swoich
walut. Srodowisko wysokiej inflacji i potencjalnie
rosnace stopy procentowe sprawiaja, ze kapitat
ucieka w poptochu z rynku dtugu skarbowego.
Inwestorzy nie chca obligacji - ich ceny spadaja, a
rentownosci rosng w zawrotnym tempie. Hossa na
akcjach bankow jest tylko dodatkowym potwier-
dzeniem tego, jaka optyke przyjeli inwestorzy.

Poradzi¢ sobie na rynku obligacji w takiej
sytuacji to sztuka. Udaje si¢ ona nielicznym i
widac¢ to po wynikach funduszy obligacji, ktére
od kilku miesiecy przynosza straty. Pada wiec na
naszych oczach mit tego typu wehikutéw jako tych
bezpiecznych, ktére zawsze uchronia nasz kapitat.

Sajednak zarzadzajacy, ktéorym udalo sie nie
straci¢ na skarbowym dlugu, a nawet utrzymac
sie ,nad kreska”. To wlasnie wyniki na funduszach
obligacyjnych w duzej mierze ustawily tegorocz-
ny ranking TFI, ktory jak kazdej jesieni oddajemy
w rece naszych czytelnikéw. Opisany powyzej
zwrot na rynkach kapitatowych nie pozostal bez
wplywu na nasze zestawienie.

To dlatego nastapily w nim tak mocne przeta-
sowania. Dotychczasowi gracze spoza czoléwki
wskoczyli na podium. Z kolei wieloletni liderzy
wypadli poza pierwszqa dziesiatke.

To tylko pokazuje, jak trudno poruszac sie po
meandrach inwestycji na rynkach. Dlatego tym
bardziej warto sie powaznie zastanowi¢ nad
oddaniem naszego kapitatu pod opieke
profesjonalistow. Oceniane przez nas towarzystwa
funduszy inwestycyjnych to wlasnie firmy, ktére
zaopiekuja sie odpowiednio naszym kapitatem,
lokujac nasze aktywa w przygotowanych przez
siebie do tego celu funduszach. Taka forma
zbiorowego inwestowania ma swoje plusy i
minusy. Dla jednych bedzie idealna, inni bedq
woleli inwestowac¢ indywidualnie.

Nasze zestawienie skiada si¢ z rankingu
gléwnego towarzystw oraz podrankingéw
prezentujacych poszczegoélne fundusze
okreslonego typu. W tym roku ranking otwiera
nowy lider - Rockbridge TFI, ktére byto przed
rokiem na piatej pozycji. Wedlug ,Rzeczpospolitej”
to towarzystwo najefektywniej pomnazato
pieniadze klientéw w ujeciu calosciowym. Znajda
panstwo lepsze fundusze w danej kategorii w
innych TFIL Dlatego nasz ranking nalezy traktowaé
raczej jako przewodnik po rynku funduszy, a nie
rekomendacje. Jako ulatwienie w rozeznaniu sie¢ w
bogatej ofercie, a nie jako rade, w co inwestowac.
Nie podejmujmy decyzji pochopnie, powierzajmy
nasze pieniadze dobrym zarzadzajacym.

Zapraszam do lektury.
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Trudny rok na rynku
dtugu skarbowego

Nawef inwestycja w fundusze obligacji skarbowych ma swoje ryzyko inwestycyjne i
dlafego podczas budowania portfela warfo zdywersyfikowat jego sktad
- mowi Krzysztof Mazurek, prezes Rockbridge TFI

—

W gronie najlepszych znalazto sig kilka TFI nieujgtych w rankingu w poprzednim roku

Rockbridge TEFI wchodzi
na plerwsze miejsce

Jedno z mniejszych TFI na rynku moze sie pochwali¢ wysokimi lokatami
w grupach funduszy dtuznych, co byto kluczem do zwyciestwa
w tegorocznym rankingu ,Rzeczpospolite]”.

ANDRZEJ PALASZ

klasyfikacji tegorocznego
rankingu najlepszych TFI za-
decydowaly przede wszyst-
kim fundusze obligacji.
Krajowy rynek funduszy
inwestycyjnych dawno nie mial tak gora-
cego okresu w swojej historii jak poprzed-
nie 12 miesiecy. Mozna oczywiscie méwic
o zmianach regulacyjnych, np. oplat za
zarzadzanie funduszami, optat za wyniki,
a takze modelu sprzedazy produktow
TFI. O wiele wazniejsza dla branzy fundu-
szy jest jednak sytuacja w gospodarkach
inarynkach kapitalowych, co przekiada-
1o si¢ na zachowania klientéw i oczywiscie
kondycje finansowa branzy.

Jesienig zesztego roku $wiat ustyszat
o pierwszych szczepionkach przeciwko
koronawirusowi, ktére pojawily sie
znacznie wczeéniej, niz przewidywano.
Inwestorzy zareagowali duzym optymi-
zmem i zaczeli stopniowo przenosié
kapital z modnych dotychczas spétek
technologicznych, korzystajacych finan-
sowo na skokowym wzro$cie popularno-
$ci ich ustug, w strone tradycyjnych
branz, czesto zamrozonych przez lock-
downy. Wiele spélek czy indeksow wia-
$nie jesieniq zeszlego roku zanotowato
dolki, od ktérych do dzis$ systematycznie
zwyzkuja.

Kolejne miesiace uptywaly pod zna-
kiem nadziei zwigzanych ze szczepion-
kami i na luzowanie rzadowych ob-
ostrzen. Wraz z odreagowaniem gospo-
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zrédto: wyliczenia wiasne

darczym zacze¢liémy jednak obserwowac
rosnacy inflacje, ktora z miesigca na
miesigc byla wyzsza od prognoz anality-
kéw. Naturalnie wywotalo to rozmowy o
zacie$nieniu polityki monetarnej przez
banki centralne na calym $wiecie. W
Polsce do pierwszej podwyzki stopy re-
ferencyjnej NBP (z 0,1 do 0,5 proc.) do-
szlo w pazdzierniku.

Rosnaca inflacja oraz spodziewane
zacie$nienie polityki monetarnej przez
bank centralny nie sa dobrymi warunka-
mi do inwestycji w obligacje skarbowe.
Przypomnijmy, Ze w styczniu i lutym do
funduszy diuznych w Polsce klienci
wplacili tacznie okoto 9 mld zl. Pierwsze

sygnaly ostrzegawcze rynek obligacji
zaczal wysytac wiosna i od tamtego czasu
wiekszo$¢ funduszy dtuznych przynosi
uczestnikom straty. Najgorzej z tego roku
inwestorzy beda zapewne wspomina¢
pazdziernik, w ktérym $rednia strata
portfeli skarbowych diugoterminowych
siegneta okolo 3 proc. Niestety, wiele
funduszy, ktére w 2020 r. przyniosly so-
lidne stopy zwrotu, w tym roku zawodzi
uczestnikow.

Ogromna zmiana, jaka zaszla w nasta-
wieniu inwestoréw do poszczegélnych
grup spoétek oraz rynku obligacji, wpro-
wadzila ogromne przetasowania w ran-
kingu TFI w poréwnaniu z poprzednimi
latami. Kilka TFI wypadio z czotéwki
poza pierwsza dziesiatke. W gronie naj-
lepszych znalazlo si¢ z kolei kilka nieuje-
tych w rankingu w poprzednim roku.
Numerem jeden okazato sie Rockbridge
TFI. Towarzystwo kierowane przez
Krzysztofa Mazurka pierwsze miejsce
zawdziecza przede wszystkim wysokim
lokatom funduszy obligacji. Ta kategoria
funduszy zadecydowata réwniez o dru-
giej oraz trzeciej pozycji, ktére przypadly
odpowiednio MetLife TFI oraz NN Inve-
stment Partners TFI (przed rokiem
miejsce czwarte).

Przypomnijmy, ze podstawa do wyli-
czen najlepszych TFI wg ,Rzeczpospoli-
tej” sa wyniki funduszy z o$miu podsta-
wowych kategorii osiagniete w czterech
okresach. Pod uwage bierzemy zatem
stopy zwrotu osiagane zaréwno w krot-
kim, jak i dtugim okresie. /0@

SHUTTERSTOCK
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Czas wielu zmian na rynku

O czoléwee rankingu na najlepsze TFI roku zadecydowato w duzym stopniu podejscie i strategia zarzadzajacych
funduszami dhuznymi. Jesli byto bardziej defensywne, udato sie uniknac strat i podskoczy¢ w zestawieniu.

SHUTTERSTOCK

Rockbridge TFI juz w poprzednim roku znalazto sie w dos¢ Scistej czotowce, zatem juz wiedy byt fo sygnat, ze fundusze tego fowarzystwa zajmujg catkiem wysokie lokaty w swoich grupach

ANDRZEJ PALASZ

egoroczny ranking TFI
przynioést niemato zasko-
czen, jesli chodzi o klasyfi-
kacje. Najlepszym TFI z
do$¢ duza przewaga nad
drugim MetLife TFI okazalo si¢ Rock-
bridge nalezace do grupy Altusa.

Przypomnijmy, ze jest to grupa
kapitalowa po sporych przejsciach w
zwiazku z aferg GetBacku. Rockbrid-
ge TFIjuz w poprzednim roku znala-
zlo si¢ jednak w dos¢ Scislej czotowce,
zatem juz wtedy byl to sygnal, ze
fundusze tego towarzystwa zajmuja
catkiem wysokie lokaty w swoich
grupach.

Warto zauwazy¢, ze Rockbridge
to firma lokalna, tymczasem pieé
kolejnych TFI nalezy do duzych,
miedzynarodowych grup. Na Rock-
bridge TFI rzutuja oczywiscie de-
mony przesztosci, jednak trzeba
zauwazy¢, ze mniejsze, pozabanko-
we TFI w ostatnich latach nie maja
latwego zycia, jesli chodzi o ich
pozycje na rynku. Strumien napty-
wow do funduszy ograniczyt sie
praktycznie do bankowych TFI. To
w duzym stopniu efekt zmian w
sposobie dystrybucji funduszy,
wiazacych sie znowymi wymogami
formalnymi, ale i ryzykami po stro-
nie posrednikow.

Miejsce dla mniejszych
towarzystw

Mniejsze towarzystwa staraja sie
jednak znalez¢ sobie nowe miejsce
na rynku funduszy. Skarbiec TFI,
zwyciezca zeszlorocznej oraz wielu
poprzednich edycji, rozwija ustuge
asset management (zarzadzanie
portfelami dla zamoznych klientéw),
Quercus TFI z kolei przejal wlasnie
stacjonarna sie¢ dystrybucji fundu-
szy DI Xelion od Banku Pekao. Zarzad
Rockbridge TFI za$ od dluzszego
czasu zapowiada catkowicie nowe
otwarcie, zaréwno jesli chodzi o
oferte, jak i sposéb dystrybucji fun-
duszy.

OPINIA

TomAsz
ADAMUS

prezes MetLife TFI, dyrektor
departamentu zarzqdzania

W tym roku odnotowujemy dodatni bilans sprzedazy naszych funduszy
we wszystkich podstawowych grupach (dtuzne, mieszane i akcyjne),

przy czym w kategorii funduszy dtuznych wigkszym zainteresowaniem
cieszg sig fundusze o niskim ryzyku stopy procentowej, a w kategorii
funduszy akcyjnych preferowane sa fundusze akcji krajowych.
Dynamiczne odbicie wzrostu gospodarczego po ubiegtorocznej zapasci
sprzyja obecnie rynkom akcji, a bliskie zera oprocentowanie depozytow
przy rosnacej inflacji zacheca coraz wigcej 0s6b do bardziej ryzykownych
inwestycji. Wida¢ fo m.in. poprzez zwigkszone naptywy takze do naszych
funduszy akcji krajowych czy aktywnej alokacji.

Dobre wyniki, ktére osiagamy w zarzadzanych przez nas bezposrednio
funduszach z komponentem akcyjnym, to konsekwencja dwoch czynnikéw.
Z jednej strony to efekt inwestowania w afrakcyjne spétki z innowacyjnych
branz o wysokim potencjale wzrostu, przy aktywnym reagowaniu na trendy
cykliczne, m.in. poprzez identyfikacje sektoréw, ktére w danym okresie
powinny sie pozytywnie wyrozniac. Z drugiej to rezultat bardzo dobrej
koniunktura na GPW, lepszej niz na wielu rynkach zagranicznych, a nasze
produkty krajowe faktycznie, a nie tylko z nazwy, oparte s na walorach
lokalnych emitentow.

Z kolei nasze fundusze dtuzne radza sobie w obecnych trudnych warunkach
dobrze, m.in. dzigki bardziej konserwatywnemu od konkurencji podejsciu
w zarzadzaniu. Nie stosujemy bowiem lewarowania, ktérego ujemne skutki
widzimy dopiero w przypadku rynkowej dekoniunktury, a struktura
bezpieczniejszych porffeli, ktorych najlepszym reprezentantem sg fundusze
dtuzne uniwersalne, jest dos¢ dobrze uodporniona na rézne okolicznosci
rynkowe poprzez dywersyfikacje na poziomie segmentéw rynku oraz
emitentow.

Sadzimy, ze inflacja utrzyma sie na dos¢ wysokich poziomach w kolejnych
miesigcach, a normalizacja polityki pienigznej bedzie stopniowa, co
powinno sprzyja¢ dalszemu zwigkszaniu zainteresowania klientéw ofertg
towarzystw funduszy inwestycyjnych.

MATPRAS.

- Dla nas to duzy projekt, w ktéry
duzo inwestujemy, bedzie emanacja
tego, o czym opowiadam, mam na-
dzieje, ze pokazemy go klientom na
poczatku przysztego roku. Powinien
by¢ elementem wdrazajacym to, co
sygnalizujemy juz od okoto roku,
fintechowy projekt, konwersja od
starego modelu do nowego, rezygnu-
jemy juz z B2B, zostana pojedyncze
biura maklerskie. Chcemy to ominaé¢

inie mie¢ problemu rozliczen z part-
nerami biznesowymi. To duzo wigcej
niz tylko platforma internetowa do
sprzedazy funduszy. Bedzie to unikal-
ne polaczenie innowacyjnej oferty
produktowej z ustuga oparta na no-
woczesnej technologii - zapowiadat
w rozmowie z ,Parkietem” Krzysztof
Mazurek, prezes Rockbridge TFIL.
Jak przyznaje teraz, prace po
stronie towarzystwa po woli zmie-

rzaja do konca, a efekty zobaczymy
w I kwartale przysztego roku. - W
ramach tego projektu chcemy zre-
wolucjonizowad podejscie do inwe-
stowania w fundusze, eliminujac
bariery, ktore klienci najczesciej
wymieniaja jako zniechecajace ich
do inwestycji na rynku kapitalowym
- zapowiada dzi$ Mazurek. Wiecej
o planach Rockbridge w rozmowie
dalej.

Fundusze dtuzne kluczem
do wysokiej pozyciji

Sklad czotéowki tegorocznego
rankingu to oczywiscie niejedyne
zaskoczenia. W poprzednim roku
MetLife TFI nie zdolato wskoczy¢ do
pierwszej dziesiatki, tymczasem te-
raz jednym susem zajeto druga loka-
te. Trzecie - NN Investment Partners
TFI - od lat zajmuje czotowe miejsca,
oferujac klientom bardzo szeroka
game produktéw. NN IP TFI awanso-
walo o jedno oczko w poréwnaniu z
ubiegtym rokiem Co ciekawe, w tego-
rocznej wyréznionej dziesigtce towa-
rzystw funduszy inwestycyjnych az
polowa nie byta klasyfikowana przed
rokiem.

Kluczem do zajecia wysokich po-
zycji bylo zachowanie funduszy
dluznych. Mimo ostatniej niecheci
klientéw do tej grupy, spowodowanej
slabymi stopami zwrotu, jest to nadal
najwieksza kategoria funduszy, w
ktérej ulokowano okoto jednej trze-
ciej wszystkich oszczednodci.

- Nasze fundusze diluzne radza
sobie w obecnych trudnych warun-
kach dobrze, m.in. dzieki bardziej
konserwatywnemu od konkurencji
podejs$ciu w zarzadzaniu. Nie stosu-
jemy bowiem lewarowania, ktérego
ujemne skutki widzimy dopiero w
przypadku rynkowej dekoniunktury,
a struktura bezpieczniejszych port-
feli, ktorych najlepszym reprezen-
tantem s3 fundusze dluzne uniwer-
salne, jest do$¢ dobrze uodporniona
na rozne okolicznosci rynkowe po-
przez dywersyfikacje na poziomie
segmentow rynku oraz emitentow -

ttumaczy Tomasz Adamus, prezes
MetLife TFL

Zawirowania wokét funduszy
dtuznych

Indeksy akcji od jesieni zesztego
roku praktycznie pozostajg w tren-
dzie wzrostowym. Co ciekawe, w
ostatnich miesiacach na czolo zacze-
1y sie¢ wysuwac nawet fundusze akcji
polskich. Przypomnijmy, ze pod
wzgledem wynikow to wiasnie te
portfele zajmuja najwyzsze lokaty,
liczac od poczatku roku. To nie przy-
padek. Ten rok przyniést nowe re-
kordy krajowych indeksow, przede
wszystkim WIG, ale i dlugo wyczeki-
wane odreagowanie akcji matych i
$rednich spoétek. Niestety, w §lad za
bardzo dobrymi stopami zwrotu nie
ida naptywy do funduszy akcji pol-
skich. Klienci, owszem, interesuja sie
bardziej ryzykownymi portfelami,
jednak stawiaja wtedy na fundusze
akcji zagranicznych. Cze$¢ kapitatu
kieruje sie jeszcze do portfeli mie-
szanych.

Warto zauwazy¢, ze przy bardziej
agresywnych portfelach roi si¢ od
produktéw mniejszych TFI, specjali-
zujacych sie wlasnie w tego typu
rozwigzaniach. Dla przykladu wsréd
funduszy akcji polskich (uniwersal-
nych oraz matych i $rednich spotek
acznie) znajdziemy fundusze Quer-
cusa, Skarbca, AgioFunds czy Inve-
stors.

Skarbca cigzko réwniez pokonac,
jesli chodzi o fundusze akcji zagra-
nicznych - jego oferta kréluje niemal
we wszystkich okresach. Z kolei
wsrdd funduszy mieszanych trady-
cyjnie wysokie lokaty w dluzszym
okresie zajmuje Investors.

Najwiecej pod wzgledem naply-
woéwiodplywow dzieje sie oczywiscie
wokot funduszy obligacji. Przypo-
mnijmy, ze wiosng 2020 r. klienci
funduszy wycofali ponad 20 mld zi,
jednak od tamtej pory regularnie
portfele obligacji przyciagaly nowe
wplaty. Szczyt zainteresowania fun-
duszami obligacji przyniést poczatek
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[unduszy iInwestycyjnych

tego roku. W styczniu i lutym do tej
grupy wplacono lacznie okoto 9 mld
zt. Wéwczas jednak inwestorzy zacze-
li si¢ spodziewa¢ zmian w polityce
pienieznej bankéw centralnych i ry-
chlych podwyzek stép procentowych.
W efekcie rentownos$ci obligacji
skarbowych zaczely stopniowo rosnaé
(ceny spadac), a w $lad za tym noto-
wania funduszy diuznych znizkowad.
Przypomnijmy, ze nasz ranking bierze
pod uwage wyniki funduszy na koniec
wrzeénia. W ciagu 12 poprzednich
miesiecy portfele skarbowe dlugoter-
minowe notowaly juz straty, Srednio
siegajace 1,2 proc. Te same fundusze
po dziewieciu miesigcach tego roku
przyniosty uczestnikom przecietnie
2,4 proc. Oczywiscie pod kreska jest
wiekszo$¢ funduszy obligacji réwniez
z innych kategorii.

Niestety, zla passa uczestnikéw
funduszy obligacji nie konczy sie.
Rynek diugu kiepsko zareagowal na
niesygnalizowana przez NBP podwyz-
ke stép procentowych na poczatku
pazdziernika, co przelozylo si¢ na
skokowy wzrost rentownosci. W efek-
cie $rednia strata funduszy obligacji
skarbowych dlugoterminowych po-
wiekszyla si¢ do okoto 5,4 proc. Naj-
gorsze fundusze obligacji notuja na-
wet okolo 9-proc. straty. Trzeba
przyznaé, ze nikt nie spodziewat si¢
takiego rozwoju sytuacji na rynku
dlugu. Jeszcze na poczatku roku
wielu zarzadzajacych oczekiwato na-
wet dalszych spadkéw rentownosci
obligacji. Nikt oczywiscie nie liczyl na
powtérke wynikéw z 2020 r., jednak
stopy zwrotu mialy by¢ wyzsze przy-
najmniej od depozytow.

- Nie ulega jednak watpliwosci, ze
fundusze obligacji, niezaleznie od
realizowanej strategii, maja teraz
trudny czas i dla wielu inwestoréw ich
notowania moga by¢ zaskoczeniem.
W NN Investment Partners TFI juz od
ponad roku konsekwentnie komuni-
kowalismy, ze funduszom obligacji
bedzie trudno powtoérzy¢ historyczne
rezultaty - komentuje Malgorzata
Barska, prezes NN Investment Part-
ners TFL

Z wielu TFI juz od kilku tygodni
plyna sygnaly, ze klientom puszczaja
nerwy i wycofuja oni kapitat z fundu-
szy dluznych. Przypomnijmy, ze juz
we wrzesniu saldo sprzedazy bylo 1,2
mld zl pod kreska, natomiast w paz-
dzierniku, z uwagi na katastrofalne
stopy zwrotu, bedzie z pewnos$cia
gorzej. Jak przyznaja zarzadzajacy,
najwieksze umorzenia mogq dotknaé
tych funduszy, ktére wezesniej pozy-
skiwaly najwieksze wplaty. Byly to
zwykle produkty TFI zwigzanych ka-
pitatowo z bankami.

Analizujac wyniki funduszy w tym
roku, wyjatkowo nie mozna zapo-
mnie¢ o inflacji. Wedlug ostatnich
odczytow wskaznik wzrostu cen
zbliza sie do 6 proc., co oznacza, ze
cze$é najbardziej pechowych uczest-
nikéw funduszy obligacji skarbowych
realnie traci juz ponad 10 proc.

Wyglada na to, ze na rynku obliga-
cji bedzie sie dzialo jeszcze sporo.
Czes$¢ prognoz méwi o zwyzkach
rentownosci papierow dziesigciolet-
nich nawet do 3,5 proc. Z drugiej
strony funduszom akcji réwniez moze
by¢ trudno utrzymac tak wysoka jak
dotad forme. Ze $wiatowych gospo-
darek plyna sygnaly ostrzegawcze o
hamujacej gospodarce.

Nowy rok, nowe regulacje

Wazna zmiang dla klientéw fundu-
szy od nowego roku bedzie kolejne
ciecie oplaty za zarzadzanie, do
maksymalnie 2 proc. Najmocniej
skorzystajq uczestnicy bardziej ry-
zykownych produktéw - w portfe-
lach diuznych opfaty juz dzi$ sa
oczywiscie znacznie nizsze. Warto
tez zapoznac si¢ znowymiregulacja-
mi dotyczacymi oplat za wynik fun-
duszu, czyli wynagrodzen pobiera-
nych za pobicie benchmarkéw przez
zarzadzajacych. /©®

FUNDUSZE AKCJI POLSKICH (STOPY ZWROTU, PROC.)
fundusz

Quercus Agresywny

Agio Akcji Matych i Srednich Spotek

Agio Akcji Plus

Agio Agresywny Spotek Wzrostowych
Credit Agricole Akcyjny

Santander Akcji Matych i Srednich Spotek
Pekao Dynamicznych Spétek

BNP Paribas Matych i Srednich Spétek
MetLife Akcji

10. | Santander Prestiz Akcji Polskich

0 ® N> EWwN R

11. | MetLife Akcji Polskich

12. | Uniga Akcji Matych i Srednich Spétek

13. | Beta ETF mWIGLOTR Portfelowy FIZ

14. | Uniga Selektywny Akcji Polskich

15. | Santander Akcji Polskich

16. | Rockbridge Akcji

17. | Pekao Akcji - Aktywna Selekcja

18. | Pekao Matych i Srednich Spatek Rynku Polskiego
19. | Ipopema m-Indeks

20. | BPS Akgji

21. | MetLife Akcji Srednich Spétek

22. | Aviva Investors Duzych Spaétek

23. | Novo Akgji

24. | MetLife Akcji Matych Spatek

25. | Aviva Investors Akcyjny

26. | BNPP Akcji

27. | Pekao Akcji Polskich

28. | NN Indeks Odpowiedzialnego Inwestowania
29. | Aviva Investors Spétek Dywidendowych
30. | Ipopema Akcji

31. | Uniga Akcji

32. | Allianz Selektywny

33. | Noble Fund Akcji Polskich

3u. | NN Akgji

35. | NN Srednich i Matych Spétek

36. | PKO Akcji Rynku Polskiego

37. | Millennium Dynamicznych Spétek

38. | Novo Matych i Srednich Spotek

39. | BNP Paribas Dynamicznego Inwestowania
40. | Generali Korona Akcje

41. | Optimum Akcji

42. | PKO Akcji Matych i Srednich Spotek

43. | PKO Akcji Plus

Lb. | PZU Akcji Polskich

45. | PZU Akcji Matych i Srednich Spotek

46. | Allianz Akcji Matych i Srednich Spatek

L7. | Aviva Investors Polskich Akcji

48. | Beta ETF WIG20TR Portfelowy FIZ

49. | Generali Akcje Matych i Srednich Spatek
50. | Skarbiec Akcja

51. | inPZU Akcje Polskie O

52. | Millennium Akcji

53. | NN Polski Odpowiedzialnego Inwestowania
5. | Generali Akcje Wzrostu

55. | mBank Innowacji PL

56. | Skarbiec Matych i Srednich Spétek

57. | Superfund Akcyjny

58. | Esaliens Matych i Srednich Spétek

59. | Investor Top 25 Matych Spétek

60. | Esaliens Akcji

61. | Aviva Investors Matych Spétek

62. | Investor Akcji Spétek Dywidendowych

63. | Skarbiec - Top Funduszy Akcji

6L. | Franklin Zdywersyfikowany Akcji

65. | PZU Akcji Krakowiak

66. | Aviva Investors Nowoczesnych Technologii
67. | Rockbridge Akcji Matych i Srednich Spatek
68. | Rockbridge Gier i Innowacji

69. | Alior Akcji

6 miesigcy
21
16
16,3
134
199
19,5
16,5
1
225
203
2u5
21,7
225
208
18,7
178
194
175
213
14,5
215
208
17,6
13
195
16,8
157
23,9
15,7
20,5
211
16,3
239
177
16,6
21
163

16,1
17,5
11,7
14,2
18,7
17,6
151
126
18,6
21,2
14,6
16,8
194
17,1
16,5
131
9.3

114
6,9

83

83
12,2
12,5
85
11,9
45
-16
-11
11,9
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rok
78
60,9
584
577
56
54,5
Sh
538
52
518
LA
50,5
50
u9,9
48,8
u83
w77
u7,5
u6,3
L6,2
45,2
Lb9
uy5
439
u37
u37
L2,6
u25
u2,3
42,3
u22
u21
b16
413
u1
40,1
39,0
39,6
389
389
38,6
38,2
38,2
38,2
37.8
377
37
36,9
356
352
352
35
34,9
315
2l
314
29,6
28,5
277
269
26,5
26,1
245
24,4
241
215
87
81
b.d.

3lata
99,6
67,6
43,1
u9.6
L3
64,1
675
1247
39
325
L9.9
41,2
bd.
u22
20,2
182
639
46,6
229
135
55,5
b.d.
-228
81,1
285
303
17,7
85
34,2
29,5
271
U7
255
26,8
51,9
b.d.
51,2
40,5
19
135
-134
259
9,2
b.d.
27
675
31,3
b.d.
514
6,7
97
178
b.d.
253
238
1034
234
b.d.
39,9
94
611
L6,7
252
191
4.8
50,1
204
b.d.
b.d.

5lat
68,2
bd.
L6
61,1
769
bd.
u76
bd.
50,8
49,3
56,2
58,5
bd.
67,6
383
18,2
80,7
37,7
27
22
29,3
bd.
L6
59.3
57,6
u9,6
308
29,8
Lu3
L21
L6,3
64,1
36,4
453
Lus8
bd.
334
b.d.
357
315
126
379
30,7
b.d.

715
Lo,2
bd.
L5
34,7
bd.
228
bd.
41,9
bd.
48,2
5
bd.
54,8
2u9
328
1123
49,2
198
-83
L2;8
123
bd.
b.d.

OPINIA

MAEGORZATA
BARSKA

prezes NN Investment
Partners TFI

Ciesze sig, ze mimo a
pogorszenia = =
koniunktury na rynku

obligacji udato nam sig y A
zdoby¢ wysokie \ /' J
miejsce w rankingu k ' 4
,Rzeczpospolitej”. .
Pozycje na podium

zawdzigczamy m.in. konkurencyjnym
stopom zwrotu naszych funduszy
dtuznych. W ofercie mamy fundusze
0 niskim ryzyku stopy procentowej,
ktére nawet teraz, gdy notowania
obligacji spadaja, ograniczajg straty
lub wrecz osiagaja dodatnie wyniki. Z
kolei fe, ktorych portfele majg wysokie
ryzyko stopy procentowej, wypadaja
wyraznie lepiej niz rynek. Nie ulega
jednak wafpliwosci, ze fundusze
obligaciji, niezaleznie od realizowanej
strategii, majq teraz trudny czas i dla
wielu inwestoréw ich notowania moga
by¢ zaskoczeniem. W NN Investment
Partners TFI juz od ponad roku
konsekwentnie komunikowalismy, ze
funduszom obligacji bedzie frudno
powtdrzy¢ historyczne rezultaty.

W efekcie wsrod naszych najlepiej
sprzedajgcych sig funduszy w fym
roku sg wspomniane fundusze dtuzne
o krotkim duration, ale réwniez
fundusz surowcéw czy fundusze
mieszane - cyklu zycia oraz
stabilnego wzrostu. Widzimy wiec, ze
wielu naszych klientéw wykorzystato
osfatnie miesigce do dywersyfikacji
portfela. Z kolei my w NN Investment
Partners TFI wykorzystalismy fen
okres do uzupetnienia oferty o
strategie, ktora - utrzymujac
stosunkowo niskie ryzyko, ma
wigksze szanse na pokonanie inflacji
niz fradycyjne fundusze dtuzne. Mam
na mysli nasz nowy NN (L) Stabilny
Globalnej Dywersyfikacii, ktéry przy
wysokiej zmiennosci na rynkach
duzg czes¢ portfela inwestuje mato
ryzykownie, a przy niskiej zwieksza
poziom ryzyka aktywow, lokujgc m.in.
w surowce oraz globalne akcje i
obligacje.

MAT. PRAS.

JAKPOWSTAJE RANKING FUNDUSZY

Do rankingu TFI wzieliémy pod uwage
wytacznie fundusze otwarte (FIO) i
specjalistyczne fundusze otwarte (SFI0).
Prezentujemy je w tabelach. Z zestawien
wykluczyliémy fundusze zamknigte (FIZ),
z ktorych wigkszos¢ fo produkty dla
zamoznych inwestoréw (minimum

40 tys. euro wptaty), realizujgce catkiem
inne strategie inwestycyijne, czesto
nieporéwnywalne migdzy soba.

Z funduszy otwartych i specjalistycznych
otwartych mozna wycofa¢ pienigdze

w kazdym momencie, w przypadku
funduszy zamknietych jest fo mozliwe raz
W miesigcu badz rzadziej.

W przypadku funduszy akcji oraz
mieszanych do wyliczenia rankingu
pominglismy fundusze dziatajace krocej
niz piec¢ lat, w przypadku dtuznych okres
ten skréciliSmy do trzech lat. Pominglismy
fundusze, ktére maja najnizsze aktywa.
Nowe i niewielkie fundusze czesto
osiagaja wyjatkowo konkurencyjne stopy
zwrotu, natfomiast wraz ze wzrostem
aktywoéw konkurencyjnos¢ nierzadko
maleje. UwzgledniliSmy fundusze
inwestycyjne podzielone na poszczeg6lne
grupy: akcji polskich (uniwersalnych oraz
matych i $rednich spétek), akcji
zagranicznych, mieszane polskie, obligacji
skarbowych, obligacji skarbowych
dtugoterminowych, obligacji
uniwersalnych, obligacji uniwersalnych
dtugoterminowych oraz dtuzne
korporacyijne. Klasyfikacje opieralismy na
danych serwisu analizy.pl. Pie¢
najlepszych funduszy z kazdej grupy w
okresach 6, 12, 36 oraz 60 miesigcy
ofrzymywato punkty. Do zdobycia byto
zatem maksymalnie 480 pkt.
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Trudny rok na rynku
diugu skarbowego

Nawet inwestycja w fundusze obligacji skarbowych ma swoje ryzyko
inwestycyjne i dlatego podczas budowania portfela warto zdywersyfikowac
jego skiad - méwi Krzysztof Mazurek, prezes Rockbridge TFI

ANDRZEJ PALASZ do oferty ,zewnetrznych Czy sytuacja wokot funduszy sie pochwali¢ bardzo
TFI”. To z kolei spowodowato,  obligacji, ktérych notowania dobrymi wynikami inwesty-
Obnizki stop procentowych ze klienci mieli mniejszy zatamaty sie w pazdzierniku, cyjnymi na tle rynku.
rozbudzity zainteresowanie dostep do produktéw TFI, moze wzbudzic poptoch wsrod Sytuacja ta powinna da¢
funduszami. Czy rowniez ktore mogly sie pochwali¢ klientow? réwniez do myslenia
odczuwacie doptyw klientow? najlepszymi wynikami w Jesli ten rok sie zakonczy klientom, iz nawet inwestycja
Faktycznie niskie stopy danych klasach aktywéw. mniej wiecej na dzisiejszych ~ w fundusze obligacji

procentowe w polaczeniu z
wysoka inflacja spowodowaty
wzrost zainteresowania
inwestycjami w fundusze
przez klientéw. Jednak

Na takiej formie dziatalnosci
rynku dystrybucji produktow
inwestycyjnych traca
zaréwno TFI niezwiazane z
zadna duza grupa finansowa,

poziomach na rynku
obligacji, to faktycznie bedzie
to najgorszy rok dla klientéw
narynku diugu skarbowego.
Nie sadze, ze spowoduje to

skarbowych ma swoje ryzyko
inwestycyjne i dlatego
podczas budowania portfela
warto zdywersyfikowac jego

b
:

Krzysztof
Mazurek,
prezes
Rockbridge
TFI

skiad, a tym samym zmniej-

o oferte produktowa

tego projektu chcemy

wprowadzona w Polsce jakisami klienci, ktérzy poploch wérdd klientéw, ale  szy¢ jego wrazliwo$é na Rockbridge. Kiedy to nastapi? zrewolucjonizowa¢ podejscie
forma implementacji dostaja dostep nie do z pewnoscig pozwoli to sie zdarzenia rynkowe, ktére sa Prace po naszej stronie w do inwestowania w fundusze,
dyrektywy MiFID II najlepszej oferty wyr6znic jakoscia zarzadza-  bardzo negatywne dlajednej tym obszarze powolizmierzaja eliminujac bariery, ktére
spowodowala ograniczenie inwestycyjnej, tylko do tej, nia dla najbardziej aktyw- klasy aktywoéw. do koricaimamy nadziejeméc  klienci najczesciej podnosza
dostepnosci dla klientow na ktorej dystrybutorowi nych TFIna tym rynku. Od pokazac ich efekty szerokiemu jako zniechecajace ich
przez wiekszo$¢é najlatwiej jest uzasadnic kilku lat Rockbridge TFIw tej Od pewnego czasu zapowiada rynkowi w pierwszym kwartale do inwestycji na rynku
dystrybutoréw bankowych wynagrodzenie. kategorii zarzadzania moze pan nowe otwarcie, jesli chodzi  przyszlego roku. W ramach kapitatlowym. /0®
FUNDUSZE MIESZANE POLSKIE [STOPY ZWROTU, PROC.) F AKCJI ZAGR YCH (STOPY ZWROTU, PROC.)
FUNDUSZ 6 MIESIECY ROK 3LATA 5LAT FUNDUSZ 6 MIESIECY | ROK 3LATA 5LAT
1. MetLife Aktywnej Alokacji 16,3 36 u7,2 389 al, Esaliens Matych Spétek Amerykanskich -33 55,1 317 64,3
5 ’C:ruels;(tl Agricole Dynamiczny 108 2 272 157 2. | MetLife Akcji Europy Srodkowej | Wschodniej 184 52,8 21,5 b.d.
3. | Pko Akcji Nowa Europa 18,1 50 24,1 323
3. \","fz‘f;sztrfw"”""am“g” 109 308 12 189 4. | MetLife Akcji Nowa Europa 17,9 496 213 196
4. | Allianz Aktywnej Alokagi 115 306 ity w2 2| (Al A R i/ i 2l e
5. | NN Zréwnowazony 95 2u1 24 3u6 6. | Investor Rosja .7 452 633 758
6. | Santander Zréwnowazony 8 23,7 14,8 258 - | AAETEZ TR Eapisy e HE 3 e
7. | Rockbridge Zréwnowazony 124 236 174 129 8. | Esaliens Okazji Rynkowych 76 429 s 991
8. | Pekao zréwnowazony 78 22n I 238 9. | Noble Fund Akcji Matych | Srednich Spétek 53 40,2 b.d. b.d.
9. Agro Strategil Gietdowych 33 215 2 bd. 10. | Allianz Artificial Intelligence 51 38,2 1081 b.d.
" . 11. | Generali Akcje: Nowa Europa 121 374 20,1 372
10, Millennium Cyklu 89 203 L6 252
Koniunkturalnego ’ " ! " 12. | PKO Débr Luksusowych Globalny 39 358 36 76,2
11. | Generali Korona Zréwnowazony | 84 198 195 315 13. | Pekao Akcji Amerykariskich 89 322 54 798
12. | Novo Aktywnej Alokacji 6,5 193 -223 4,2 14. | Caspar Globalny 63 321 82,5 b.d.
13. | PKO Zréwnowazony 91 189 6,7 84 15. | NN (L) Japonia 15 319 6,8 u7,2
im Santan_der Strategia 66 188 105 bd. 16. | Opera Beta-Plus.PI 103 315 41 bd.
Dynamiczna - —
17. | Generali Akcji: Megatrendy 9.8 31,3 b.d. b.d.
Agro Zréwnowazony Lokacyjny " < .
15. 4,2 178 -09 b.d. 6 6
Plus 18 Pekag Akcji Matych | Srednich Spatek Rynkdw 5 302 258 423
Rozwinigtych
16. | Agio Stabilny Plus 57 17,5 17,7 159
g 4 19. | Noble Fund Akcji Europejskich L6 29,7 b.d. bd.
BNP Paribas Stabilnego
17| Inwestowania # 28 e 173 7 20. | Caspar Akcji Europejskich 82 287 6l 1459
18. | PZU Zréwnowazony 75 151 I 6 21. | Allianz Europe Equity Growth Select 11 284 u78 69
19. | BNPP Stabilnego Wzrostu 5 147 14 191 22. | NN (L) Globalny Spétek Dywidendowych 5 279 205 w7
20. | Ipopema Emerytura Plus 59 [Tn 204 bd. 23. | Uniga Akcji Amerykanskich 12 278 52,3 b.d.
21. | Novo Stabilnego Wzrostu 6 w2 49 104 24. | Pekao Akcji Europejskich 62 269 23,3 332
22. | Santander Stabilnego Wzrostu | 3,9 136 134 209 25. | Generali Akcji Europejskich 81 267 b.d. bd.
23. | Pekao Stabilnego Wzrostu 41 136 149 208 26. | Skarbiec Spotek Wzrostowych 19,9 26,6 1348 2827
2L4. | Aviva Investors Zréwnowazony | 6,7 133 129 158 27. | PKD Akcji Rynku Amerykafiskiego 81 265 uL9 684
25. | MetLife Stabilnego Wzrostu 55 132 17 203 28. | PKD Akcji Rynku Europejskiego had 265 288 455
26. | Rockbridge Stabilnego Wzrostu | 6,8 132 169 128 2, || [ e Al e e T R 2z 2t 2 <k
27. | BPS Stabilnego Wzrostu u7 131 103 145 30. | Santander Akcji Spotek Wzrostowych 75 26,2 bd. b.d.
Credit Agricole Stabilnego 31. | Investor Sektora Nieruchomosci | Budownictwa | 9,7 256 17 13
28. 35 124 183 276
Wzrostu 32. | Pekao Megatrendy 5 256 b.d. b.d.
29. | Allianz Stabilnego Wzrostu 43 123 231 254 33. | PKO Infrastruktury | Budownictwa Globalny 17 25,6 201 27,9
30. | NN Stabilnego Wzrostu 4.8 113 14,7 215 3u. | PKO Akcji Rynku Japoniskiego 37 255 192 u6,5
31. | PKO Stabilnego Wzrostu 55 113 61 157 35. | Allianz Akcji Globalnych 59 252 332 54,9
32. | santander Strategia Stabilna 38 113 7.5 bd. 36. | Santander Prestiz Akcji Europejskich 37 251 138 309
33. | Millennium Stabilnego Wzrostu | 4,7 111 146 16,2 ii iedzi sci i
g a7, g:(?] F.Ikologu | Ddpowiedzialnosci Spotecznej 55 2ug . bd.
3u. | Generali Stabilny Wzrost u8 11 181 282 mEEhy
35. | Pocztowy Stabilny 33 108 204 253 g, | Nn (L) Globalny Odpowiedzialnego 106 247 b.d. bd.
Inwestowania
Aviva Investors Stabilnego " -
36 | | westowania L9 9.9 103 102 39. | PKO Akcji Dywidendowych Globalny 21 2u2 189 3u1
37. | Esaliens Stabilny 21 98 116 134 40. | NN (L) Europejski Spotek Dywidendowych 53 238 138 341
Skarbiec - Top Funduszy u1. | Investor Indie | Chiny 17 233 387 51,7
38. y 37 83 133 237
Stabilnych 42. | NN (L) Spotek Dywidendowych USA 31 23 1u7 Lo7
39. | Esaliens Senior 17 i 10,7 129 43. | MetLife Akcji Amerykanskich 52 228 174 372
10 ;ﬁl:usrteakbilnego Wzrostu 33 77 68 16 Lb. | inPZU Akcje Rynkow Rozwinigtych O 53 22,6 332 b.d.
L5. | Aviva Investors Europejskich Akcji L 22,4 114 b.d.
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