DFE Nasze
IV KWARTAL 2019

1 Rynek akcji

2019 rok byt bardzo udany dla globalnych rynkow akcji — wiekszos¢ gietd zamkneta rok na
solidnym plusie. Entuzjazm dominowat gtownie na rynkach rozwinietych, a triumfy swiecita przede
wszystkim nowojorska Wall Street. S&P500, czyli gtdwny amerykanski indeks, ktory grupuje
najwieksze spotki, zyskat w 2019 r. prawie +28,9%. Duza zastuge w tym sukcesie miat IV kwartat
2019 r. —w ciggu trzech miesiecy indeks S&P500 wzrost o +8,5%. To efekt przede wszystkim tzw.
»hiskiej bazy” — kazdy wzrost po trudnym 2018 r. po prostu przektadat sie na wysokie stopy
zwrotu. Do tego doszedt spadek obaw o ewentualne nadejscie recesji, w czym inwestorow
wspieraty banki centralne, ktore ztagodzity swoja polityke pieniezng. Uwage warto zwrdcié takze,
na lekki spadek napie¢ w relacjach amerykansko-chinskich pod koniec 2019 r.

Na polskiej gietdzie sytuacja byta duzo trudniejsza, zaréwno w catym 2019 r., jak i w IV kwartale.
Mimo globalnego optymizmu, w ujeciu rocznym wartosc¢ indeksu WIG praktycznie nie zmienita sie,
w IV kwartale byto podobnie. Przyczyna jest przede wszystkim stabos¢ najwiekszych spotek z
indeksu WIG20, szczegolnie tych z sektoréw finansowego (negatywny wptyw wyrokdéw w sprawie
kredytow frankowych, niepokoje woko6t ewentualnej konsolidacji sektora bankowego oraz wciaz
nierozwiagzana kwestia OFE) oraz energetycznego (efekt ustawy o cenach energii oraz przejecia
spotek). Na tym tle dos¢ dobrze poradzity sobie mniejsze spotki z GPW.

Rynek papierow dtuznych

Miniony rok sprzyjat takze globalnym rynkom dtugu. W ujeciu rocznym 10-letnie obligacje
skarbowe na rynkach bazowych zyskaty na wartosci — ich ceny wzrosty, a w efekcie rentownos¢
spadta. Sprzyjata przede wszystkim ,,gotebia” polityka bankow centralnych. Amerykarski Fed
trzykrotnie obnizyt stopy procentowe, a EBC m.in. obnizyt stope depozytowa oraz powrdcit do
skupu aktywdw netto. Sam IV kwartat 2019 r. nie byt juz tak udany — ceny obligacji lekko spadty, a
rentownosci wzrosty. To efekt wstrzymania dalszego luzowania polityki pienieznej przez Fed. Co
wiecej, dobra sytuacja na rynku akcji oraz spadek napie¢ miedzy Chinami i USA sktonit czesé¢
inwestorow do przeniesienia kapitatu z tzw. ,,bezpiecznych przystani” do aktywow o wyzszym
potencjale stop zwrotu.

Polski rynek papierow dtuznych podazat sladem globalnych trendéw — sytuacja na rynkach
bazowych przetozyta sie na to co dziato sie ,,nad Wistg”. Cho¢ w ujeciu rocznym 10-letnie obligacje
skarbowe zyskaty na wartosci, sam IV kwartat nie byt najbardziej udany — ceny obligacji lekko
spadty.
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Stopa zwrotu

Fundusz 3M srednia rynkowa™* YTD  srednia rynkowa™™ MAX**  srednia rynkowa™™*
Nationale-Nederlanden DFE Nasze Jutro 2025 4,09% - - - 4,40% -
Nationale-Nederlanden DFE Nasze Jutro 2030 9,74% 3,46% - - 10,40% 3,82%
Nationale-Nederlanden DFE Nasze Jutro 2035 11,21% 3,86% - - 12,10% 4,28%
Nationale-Nederlanden DFE Nasze Jutro 2040 13,27% 4,48% - - 14,40% 5,00%
Nationale-Nederlanden DFE Nasze Jutro 2045 15,03% 4,96% - - 16,30% 5,53%
Nationale-Nederlanden DFE Nasze Jutro 2050 15,43% 4,95% - - 16,70% 5,52%
Nationale-Nederlanden DFE Nasze Jutro 2055 16,02% - - - 17,30%

Nationale-Nederlanden DFE Nasze Jutro 2060 17,90% - - - 19,20%

Dane na dzien: 31.12.2019.

* Od poczgtku roku.

** Od momentu uruchomienia w dn. 06.09.2019.

*** Stopa zwrotu funduszy z catego rynku zaliczanych do grupy o tej samej dacie
docelowej inwestycji.

Podsumowanie wynikow - komentarz eksperta

Obecnie fundusze Nationale-Nederlanden DFE Nasze Jutro skupiaja sie gtdbwnie na polskich
papierach wartosciowych. Mimo stabosci warszawskiej GPW i lekkich spadkdéw cen polskich
obligacji skarbowych, fundusze zdotaty wypracowac wysokie dodatnie stopy zwrotu, znacznie
wyzsze niz srednia rynkowa, ktora odzwierciedla wyniki konkurencyjnych produktow (srednie
stopy zwrotu funduszy z catego rynku o tej samej dacie docelowej inwestycji). Wsréd naszych
funduszy najwyzsze wyniki wypracowaty te o wyzszym udziale akcji w aktywach. W IV kwartale
2019 r. najlepiej wypadt Nationale-Nederlanden DFE 2060, ktory zyskat +17,9%. Ten fundusz
charakteryzuje sie najwyzszym udziatem akcji i jest przeznaczony dla najmtodszych uczestnikow
PPK.

Wysokie i ponadprzecietne wyniki funduszy Nationale-Nederlanden DFE Nasze Jutro to efekt
dobrej selekcji spotek oraz wynik odpowiedniej taktyki zespotu inwestycyjnego. Doskonale
sprawdzit sie nasz proces inwestycyjny. Nasza przewaga konkurencyjna to unikalna ekspertyza
branzowa — nasz zespot zarzadzajacy potrafi dobrze wybieraé akcje spotek oraz inne instrumenty
finansowe do portfela. Zwracamy uwage, ze w ramach | fali PPK wiekszos¢ przedsiebiorstw
zgtosita uczestnikow w listopadzie, a pierwsze znaczace wptaty do PPK zaczety trafia¢ do funduszy
dopiero w grudniu. To przetozyto sie na wielkosé aktywow funduszy — w poczatkowym okresie
dziatalnosci fundusze Nationale-Nederlanden DFE Nasze Jutro byty bardzo mate, lecz jednoczesnie
charakteryzowaty sie bardzo dynamicznym wzrostem. Pozwolilismy sobie zatem na wysoka
koncentracje poszczegolnych pozycji w portfelu oraz szukalismy spotek, gdzie mozna byto
oczekiwac wzrostow w bardzo krotkim terminie. Szukalismy pomystow w gronie srednich i matych
spotek, o mocnych fundamentach i niskich mnoznikach rynkowych, ktére w ostatnim czasie
podlegty mocnej przecenie. Srodki zgromadzone w ramach funduszy Nationale-Nederlanden DFE
Nasze Jutro inwestowalismy w osiem spotek, ktore przyniosty zwroty od kilkudziesieciu do kilku
procent. Srednia stopa zwrotu z kazdej inwestycji wyniosta okoto 16%.
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