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Fundusze bijace WIG i S&P 500

liczba kwartalnych odczytéw stopy zwrotu,
wktoérych fundusz pokonat indeksy

$rednioroczna stopa zwrotu

fi
undusz za ostatnie 36 miesiecy (w proc.)

przegladu efektywnosci funduszy -
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indeksowy benchmark. Przy tej okazji
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» Nie interesuje nas, czy fundusz koncentruje si¢ na
jakimé szczegdinym segmencie rynku definiowanym
branzowo, wielkoscig spotek lub geograficznie.
Wszystkie wrzucamy do jednego worka. Fundusze akgji
polskich potrafig mie¢ w portfelach spétki zagraniczne
bez szczegoblnych zwigzkéw z Polska, a w tych od
matychi $rednich spétek mozna znalez¢ blue chipy. Nic
tez nie stoi na przeszkodzie, by fundusz o charakterze
uniwersalnym przewazyt sie w kierunku jakiej$

branzy, gdy ma ona dobre perspektywy. W korcu TFI
pobierajg optate za zarzadzanie wtasnie za myslenie

o perspektywach poszczegoinych spoteki branz.
Poniewaz celem naszego rankingu jest uwypuklenie

» Gtéwnym kryterium oceny w naszym rankingu
nie jest sama stopa zwrotu, ale czestotliwosé

pokonywania indekséw WIG i S&P 500. Ten ostatni

jest niemal synonimem amerykarnskiego rynku
akeji, Wall Street wyznacza za$ Swiatowe trendy.

WIG odzwierciedla zachowanie GPW, uwzgledniajac
przy tym dywidendy. Konieczno$¢ pokonania obu
indekséw —czyliw praktyce lepszego z nich—sprawia,

ze trudniej jest znalez¢ sie naliscie rankingowej.
Poréwnujac fundusze do indekséw, analizujemy
$rednioroczng stope zwrotu, gdyz utatwia to

poréwnanie do lokat bankowych czy obligacji. Ich
oprocentowanie podawane jest w stosunku rocznym,

gowa ma by¢ drogowskazem wskazuja-
cym produkty zbiorowego inwestowania
dajace wzgledna rekojmie dobrych wyni-
kéw w dluzszym okresie. Z tego powo-
du pomijamy fundusze, ktérych aktywa
netto na poczatku roku byly mniejsze
od 100 min zi. TFI majg tendencje do
radykalnych zmian strategii inwestycyj-
nych produktéw o matych aktywach,
a wiec uwzglednianie ich w rankingu

. nie ma wiekszego sensu. Tym bardziej

ze nawet po wstepnej selekcji pod wzgle-
dem aktywdéw zmiennos$¢ wynikow jest

Koniec pewnego etapu

Jako ze analizujemy trzyletnig stope
zZwrotu, to juz od nastepnej edycji listy
rankingowej (w marcu 2025 r.) fundu-
sze beda nie tylko zyskiwaé nowe, ale
réowniez traci¢ przyznane wczesniej
puchary. Chodzi o to, by zbyt stare
wyniki nie wplywaly na postrzeganie
aktualnego poziomu zarzadzania fun-
duszem. Zajmujacy sie tym ludzie moga
straci¢ wyczucie rynku albo po prostu
odej$é z pracy. Doskonalym przykia-
dem tej ostatniej sytuacji jest punktu-

polskie TFIL. Gorzej z powtarzalnoscia wy-
nikéw. Wezmy np. taki Skarbiec Spétek

poprzeczka, kazdy musi sobie odpowie-
dzie¢ sam. Naszym zdaniem nie. € &

Tak zarabialy najlepsze fundusze

» Srednioroczny zysk z inwestycji zapoczatkowanej 36 miesiecy wczesniej (w proc.)
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nawet jesli okres zapadalnoscijestinny. Nalezy jednak  niemata.
podkresli¢, ze fundusz inwestycyjny to nie lokata.
Nawet najlepsze wyniki moga zamienic sie w straty.

jako$ci zarzadzania pienigdzmi klientow, czyli selekcji
spolek przez zarzadzajgcych i wspierajgcychich
analitykéw, w rankingu nie uwzgledniamy funduszy

jacy w aktualnym odczycie i generalnie
_Sam zysk wypracowany dla klientéw legitymujacy si¢ jednymi z lepszych
nie decyduje o miejscu funduszu w kla- wynikéw Skarbiec Malych i Srednich

pasywnych (ich celem jest samo nasladowanie
jakiegos indeksu) oraz wszelkich mutacji funduszy
inwestujgcych w inne fundusze.

Na ligcie rankingowej sa fundusze, ktérym udawatosie  syfikacji. Kluczowa jest liczba symbo-

pobié rynek rozumiany zaréwno jako WIG i S&P 500,

ale w ostatnich 36 miesigcach przyniosty straty.

licznych pucharéw za mistrzostwo za-
rzadzania, jakie przyznajemy co kwartat
tym funduszom, kiére pokonaja WIG

Spotek. W naszym rankingu punktowat
jednak dotychczas dzigki pracy az trzech
0séb zarzadzajacych nim w réznych
okresach.
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