Inwestowanie pasywne: trendy czy passe?
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Aktywne versus Pasywne & GPW

Fundusze inwestycyjne stosujg réznorodne strategie inwestycyjne, wsrod ktérych
mozemy wyrézni¢ dwie podstawowe:

= |Inwestowanie aktywne

v’ celem inwestycji jest selekcja instrumentéw finansowych z okre$lonego katalogu
instrumentéw dostepnych na rynku w celu uzyskania wyzszej stopy zwrotu niz
przecietna rynkowa; najczesciej prowadzi do budowy nastepujgcych portfeli:

" Akcyjny,

= Zréwnowazony,

= Obligacje i instrumenty rynku pienieznego,
= |nwestowanie pasywne

v Ma na celu budowe portfela odpowiadajgcego strukturze portfela referencyjnego
(rynkowego indeksu akgcji, obligacji lub towaréw)




Indeksy gieldowe &GPW

1884
pierwsza publikacja indeksu Stock Average

1896
rozpoczecie publikacji indeksu Dow Jones Industrial Average

1935
Financial Times rozpoczyna obliczanie indeksu spétek angielski FT30

1950
powstaje Tokio Average Index, obecnie NIKKEI225

1957
Standard and Poors zaczyna liczy¢ indeks S&P500 (najwieksze spotki amerykanskie);

1959
Niemiecka Boresen Zeitung zaczyna liczy¢ swéj indeks BZI, ktérego sukcesorem od 1987 roku
jest DAX

1991
Gietda w warszawie rozpoczyna publikacje pierwszego indeksu WIG




Indeksy gieldowe - zastosowanie @GPW

Instrumenty pochodne

» Zgodnie z raportem IOMA kontrakty terminowe na indeksy stanowity
48% obrotu wszystkimi kategoriami instrumentéw pochodnych;

Fundusze ETF

» Pierwsze tego typu instrumenty zostaty wprowadzone do obrotu ponad
26 lat temu (S&P500) i obecnie na wszystkich gietdach znajduje sie w
obrocie ponad 7 tys. tego typu instrumentéw o wartosci zgromadzonych
aktywow na poziomie 5 bln USD

Fundusze pasywne

» Na poczatku tego roku zmart John Bogle, twdrca pierwszego i
najwiekszego funduszu pasywnego na sSwiecie Vanguard; w ubiegtym
roku wartos¢ aktywéw funduszy pasywnych w USA po raz pierwszy w
historii przekroczyta wartos$¢ srodkdéw zgromadzonych przez fundusze
aktywne




Instrumenty pochodne - wolumen ogétem &GPW
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Instrumenty pochodne - wg. produktow &GPW
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Instrumenty pochodne - opcje indeksowe &GPW

Volumne Notional Value Open interest
Contract Name Size Exchange 2017  AGR 2017 AGR 2017  AGR
1 BankNftyindex 40 units Natione! Siock 8004018601 | 150% 11734 078 200% | 280027 38%
Iem\godmdo | ‘
Nationas Stock |
2 CNX Nty index 75 points 562315794 -21% 6389 924 0.3% | 1498323 -83%
| Exchangecfinda ‘ 1 .
3 | KOSPI200 Price’ KRW 250,000 | Korea Exchange | 540103609 60% 43459 042 are | 2883267 | 128%
|4 SEPE00Index  $100xSSPS00Inder | Cooe Giobel Markets | 202020983 13 71820366 3% | 14496829 12%
S | EUROSTOXXS0  EUR 10 | Burex 263152091 | -8% 10447 812 20% | 20317341 4%
6 TAIEX options index Point” NTDS0 | TAIFEX | 186410889 11% | 3220825 | 4| 1191910 aen
7  E-MINISSPS00  $50 x S&P 500 Index | CME Growp 151920227 | &% 18 566 516 23% | 4010684 16%
'8 RTSingex 1 point | Moscow Exchange | 38010457 | 33w 77080 30% | 1605548 4%
OPT ON EURO
0 | o EUR %0 Eures | Wewns | 2w 266 882 NA| 2468308 | 12%
10 Nikkei 225Options  Nikkel 225 = ¥1.000 mw“"" 33088569 -3% NA NA | 2086075 oW




Wskaznik SPIVA (dane z 2018 r.) &GPW

EURO-DENOMINATED FUNDS (EUR)
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Inwestowanie pasywne & GPW

John Bogle (1929-2019)

Od 1955 roku zarzadzajacy funduszem
Wellington Fund, nastepnie zatrudniony
przez bank Morgan

W 1974 uruchamia fundusz Vanguard,
pierwszy fundusz pasywny na swieci

Obecnie Vanguard zarzadza aktywami na
poziomie 5,1 bln USD

Wedtug periodyku Fortune Bogle w 1999
r. zostat uznany za giganta finanséw XX
wieku




Rynek funduszy (bin USD)

&,GPW
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Inwestowanie pasywne

&,GPW

Lary Fink

Kariere zawodowg zaczynat w First
Boston w departamencie obligacji

W 1988 uruchamia Black Rock, ktory od
1994 dziata jako niezalezny podmiot

Black Rock poczatkowo zajmowat sie
inwestycjami na rynku diugu oraz
ustugami z zakresu zarzgdzania ryzykiem

Obecnie Black Rock specjalizuje sie w
zarzadzaniu aktywami, ktérych wartos¢
szacuje sie na poziomie 6 bln USD

Dla Black Rock kluczowym elementem
inwestycji stajg sie obecnie tzw.
inwestowanie wskaznikowe




ETF - zalozenia &GPW

= ETF (fundusz notowany na gietdzie) to otwarty fundusz inwestycyjny
notowany na gietdzie, ktorego zadaniem jest odzwierciedlanie
zachowania sie danego indeksu gietdowego. Jego funkcjonowanie
jest regulowane, tak jak innych funduszy inwestycyjnych,
dyrektywami unijnymi i regulacjami krajowymi.

= charakteryzuje sie on mozliwoscig statej (codziennej) kreacji i
umarzania jednostek, zwanych tytutami uczestnictwa.

=  tytuty uczestnictwa funduszu typu ETF notowane sq na gietdzie na

takich samych zasadach jak akcje.




ETF - model & GPW

Forma dziatania ETF:

Replikacja fizyczna - pasywne zarzgdzanie tj. takie inwestowanie
w instrument bazowy aby odzwierciedli¢ jego notowania
Replikacja syntetyczna - oznacza inwestycje 90% aktywow w
instrument bazowy, zas pozostate 10% w inne instrumenty np.
pochodne, ale zawsze z zachowanie warunku odzwierciedlenia

portfela instrumentu bazowego;




USA: wplaty i wyplaty do funduszy &GPW
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Smart Beta - popularne strategie &GPW

Strategia Opis

Stylu Klasyfikacja spotek wynika z podziatu szerokiego rynku na kryteria
jakosciowe. W wyniku wieloletnich badan stwierdzono, ze mozna wyréznié
dwie rézne grupy spotek o specyfice defensywnej oraz dynamicznej.
Selekcja spotek do obydwu grup wynika z analizy wskaznikéw jakosci i
zmiennosci. Za spotki defensywne uwaza sie spoétki o niskiej zmiennosci i
niskim poziomie wskaznika PBV. Spétki dynamiczne charakteryzujg sie

wysokg zmiennoscig i wysokim poziomie wskaznika PER.

Zrownowazonha W przypadku tego typu wskaznikéw przyjmuje sie zasade réwnej wagi dla
wszystkich uczestnikéw indeksu, niezaleznie od poziomu ich kurséw i
kapitalizacji. W tej grupie wyrdznia sie takze kryteria fundamentalne, w
przypadku ktérych waga w indeksie wynika z czynnikdéw innych niz kurs

akcji.

Wskaznikowa W procesie selekcji spotek do indeksu zwraca sie uwage na poziom
wybranych wskaznikéw. W tej grupie wyrdznia sie takie wskazniki jak niska

zmiennos$¢, jakosc czy tempo.




Smart Beta - wyniki &GPW
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Smart Beta - stopy zwrotu 2011-2015 &GPW
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ETF - najwieksze fundusze indeksowe (mld USD) &GPW

SPDR S&P 500 ETF

iShares Core S&P 500 ETF

Vanguard Total Stock Market ETF
Vanguard S&P 500 ETF

Vanguard FTSE Developed Markets ETF
Invesco QQQ

iShares MSCI EAFE ETF

Vanguard FTSE Emerging Markets ETF
iShares Core MSCI EAFE ETF

iShares Core MSCI Emerging Markets...
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Najwazniejsze indeksy GPW & GPW

WIEE 20 najwiekszych spotek Gtéwnego Rynku akcji (pod
| wzgledem obrotdw i kapitalizacji)

40 Srednich spétek pod wzgledem obrotow i
qn kapitalizacji (kolejne po WIG20)

80 matych spoétek pod wzgledem obrotow i
kapitalizacji (kolejne po WIG20 i mWIG40)
wszystkie spotki Gtdwnego Rynku spetniajace
podstawowe kryteria
:szESPECT obejmuje krajowe spotki odpowiedzialne spotecznie
Index Gtéwnego Rynku
WI Enn obejmuje spotki, ktdre regularnie wyptacajq
dywidende w okresie ostatnich 5 lat

wszystkie spétki NewConnect spetniajace

NC)X podstawowe kryteria

TBSP'ndex obligacje skarbowe notowane na rynku TBS




Nowe makroindeksy &GPW

WIG.MS-FIN » Spotki z indekséw WIG20, mWIG40,
» banki, ubezpieczenia, rynek sWIG80

Kapitatowy, wierzytelnosci » 5 spodtek o najnizszym spread i najwyzszej

liczbie transakcji

WIG.MS-PET

» paliwa, gaz-chemia » Kwalifikacja raz na kwartat w marcu,
czerwcu, wrzesniu i grudniu na podstawie

WIG.MS-BAS rankingu sporzgdzonego na koniec

» energia, gornictwo, surowce poprzedniego miesigca

WIG.GAMES » Wagi na podstawie liczby akcji w wolnym

> d i wvd . obrocie; udziat najwiekszych spoétek nie
producenci | wydawcy gier moze przekroczy¢ 40%
» Wartos¢ bazowa 10 000 pkt.

» Obliczanie co 15 sekund od rozpoczecia do
zakonczenia notowan ciggtych




Indeksy sektorowe vs. makrosektorowe &GPW

Kryteria

Indeksy sektorowe

Indeksy makrosektorowe

Zasady kwalifikacji

Spotki z jednej branzy, bedace
uczestnikami indeksu WIG

Spotki z okreslonych branz,
bedace uczestnikami indeksu
WIG20, mWIG40 lub sWIG80

Liczba uczestnikow

Zmienna

Stata, 5 spotek

Wartos$¢ bazowa

Zgodna z wartosciq z indeksu
WIG w dniu pierwszej publikacji

10 000 pkt w dniu bazowym

Limitowanie wag

Brak limitow

Udziat najwiekszej spotki nie
moze przekroczy¢ 40%

Czestotliwos$¢ zmian

Co kwartat, w trzeci pigtek marca,
czerwca, wrzesnia i grudnia

Co kwartat, w trzeci piatek
marca, czerwca, wrzesnia i
grudnia

Czestotliwos¢é publikacji

Po pierwszym, drugim fixingu i na
koniec sesji

Co 15 sekund od rozpoczecia do
zakonczenia sesji




Branza gry na GPW

&,GPW
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branza producentdw i
wydawcow gier jest
podawana w publikacjach
GPW od konca 2016 roku
zgodnie z przyjetg wowczas
klasyfikacjq

to najbardziej dynamiczna
branza na GPW w ostatnich
latach pod wzgledem liczby
notowanych spétek i
wzrostu wartosci ich
kapitalizacji

wskazniki rynkowe wyraznie
wskazujq, ze wiekszosc to
spotki tzw. wzrostowe




Indeks WIG.GAMES
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Tips:

» Spébtka z najwiekszym udziatem w
indeksie: CDPROJEKT (36,2%)

» Spotka z najmniejszym udziatem w
indeksie: CIGAMES (4,7%)

» Najwyzsza wartos¢ indeksu: 14 380
» Najnizsza wartosc¢ indeksu: 9 293

» Najwyzszy dzienny wzrost indeksu:
+7,9% (29 stycznia 2019 r)

» Najwyzszy dzienny spadek indeksu:
-8,0% (8 pazdziernika 2018 r)




Co dalej &GPW
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Pytania?

&,GPW

Zastrzezenie prawne

Niniejsza prezentacja zostata przygotowana przez Gietde Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A. (,Spotka” lub ,GPW") na potrzeby jej
akcjonariuszy, analitykéw oraz innych kontrahentéw. Niniejsza
prezentacja zostata sporzadzona wytacznie w celach informacyjnych i nie
stanowi oferty kupna badz sprzedazy, ani oferty majacej na celu
pozyskanie oferty kupna lub sprzedazy jakichkolwiek papieréw
wartosciowych badz instrumentdw. Niniejsza prezentacja nie stanowi
rekomendacji inwestycyjnej ani oferty swiadczenia jakiejkolwiek ustugi.

Dane przedstawione w prezentacji zostaty zaprezentowane z nalezyta
starannoscia, jednak nalezy zwrdci¢ uwage, iz niektore dane pochodza ze
zrodet zewnetrznych i nie byty niezaleznie weryfikowane. W odniesieniu
do wyczerpujacego charakteru lub rzetelnosci informacji przedstawionych
w niniejszej Prezentacji nie mogq by¢ udzielone zadne zapewnienia ani
oswiadczenia.

GPW nie ponosi zadnej odpowiedzialnosci za jakiekolwiek decyzje podjete
w oparciu o informacje i opinie zawarte w niniejszej prezentacji. GPW
informuje, ze w celu uzyskania informacji dotyczacych Spétki nalezy
zapoznac sie z raportami okresowymi lub biezacymi, ktore sg publikowane
zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa polskiego.




