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56,3 min EUR

DYWIDENDA

Nie

Po silnej kwietniowej zwyzce, pod koniec maja wielkos$¢ globalnego indeksu spétek z sektora nieruchomosci spadta. Indeks Citigroup
stracit na wartosci 2%. Gietdy europejskie oraz gietdy w regionie Azji i Pacyfiku osiggnety wyniki gorsze niz gietdy amerykarnskie zaréwno
w ujeciu bezwzglednym, jak i wzglednym. W ujeciu wzglednym akcje spétek z sektora nieruchomosci ucierpiaty najbardziej w 2007 r., a
w biezgcym roku sektor nieruchomosci niezmiennie osigga wyniki lepsze niz pozostate gtéwne segmenty rynku finansowego. Wiele
funduszy REIT przynosi inwestorom atrakcyjne stopy dochody z dywidendy od 5% w gére, z duzymi dyskontami wobec wartosci ich
aktywdéw netto. Biorgc pod uwage niepewnos¢ prognoz makroekonomicznych oraz $wiatowy kryzys kredytowy, najwiecej obaw budzi
dalszy wzrost stop kapitalizacji. Redukcja zadtuzenia wptywa nie tylko na banki, lecz réwniez na fundusze REIT: wielkg niewiadoma

pozostaje wciaz czynnik wymuszonej sprzedazy aktywdw (w szczegdlnosci przez sektor prywatny).
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Fundusz inwestuje $rodki w rézne rodzaje aktywdéw poruszajac siena

wyznaczonym poziomie ryzyka celem przekroczenia benchmarku.
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Wyniki w przesztosci nie s wyznacznikiem wynikéw obecnych lub w przysztosci. Podany wynik nie zawiera optat oraz kosztéw powstatych w zwigzku z nabyciem i umorzeniem jednostek

funduszy inwestycyjnych.

OCZEKIWANIA ZARZADZAJACEGO FUNDUSZEM

FOLMER PIETERSMA

Wiecej informacji mozna uzyskac na stronie www.robeco.pl
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WYNIK

Indeks Citigroup stracit 2%, natomiast wartos¢ funduszu nieruchomosci Robeco spadta 0 2,5%. W zwigzku z tym przewaga wyniku
funduszu nad wynikiem indeksu odniesienia w ujeciu narastajagcym od poczatku roku spadta jeszcze bardziej. Dobdér waloréw do
portfela miat pozytywny wptyw na wynik funduszu w ubiegtym miesigcu. Natomiast negatywny wptyw wywarta regionalna alokacja
aktywéw, gtéwnie ze wzgledu na niedowazong pozycje wzgledem indeksu odniesienia inwestycji funduszu w Stanach Zjednoczonych.
Fundusz utrzymuje zaangazowanie w regionie Azji i Pacyfiku na poziomie przewyzszajgcym indeks odniesienia, podczas gdy gtéwna
pozycjg niedowazong wzgledem indeksu odniesienia sg inwestycje w Stanach Zjednoczonych. Najlepsze wyniki w tym miesigcu
zanotowali: grecki deweloper Babis Vovos (+13%), centrum danych przemystowych REIT DuPont Fabros (+13%) oraz fundusz REIT
Suntec oddziat w Singapurze (+12%); najgorsze wyniki zanotowano w Australii i Wielkiej Brytanii (oba te rynki s3 w funduszu
niedowazone) - Goodman (-10%) oraz dwa brytyjskie, przemystowe fundusze REIT Sergo i Brixton (-9,5%).

ALOKAC]JA BRANZOWA + ODCHYLENIE OD BENCHMARKU ROZMIESZCZENIE GEOGRAFICZNE + ODCHYLENIE OD
BENCHMARKU

Real Estate Investment Trusts (REITs)

Daleki Wschod

Ptynnos¢

Ptynno$¢

ALOKACJA BRANZOWA

Fundusz Robeco Property Equities inwestuje w akcje spotek dziatajacych na rynku nieruchomosci. Wiele spétek jest wycenianych
ponizej wartosci ich aktywéw netto, przy czym dyskonto nierzadko przewyzsza 20%. Dochody z dywidendy na poziomie powyzej 5% s3
réwniez kuszace dla inwestoréw. Oznacza to, ze wybrane fundusze REIT stanowia ciekawe okazje inwestycyjne, chociaz ogdlne
nastawienie do tego rodzaju funduszy jest wcigz sceptyczne.

ROZMIESZCZENIE GEOGRAFICZNE

Pozycja funduszu w regionie Azji i Pacyfiku, zwfaszcza na rynkach w Singapurze i Hongkongu, pozostaje jedng z najbardziej
przewazonych w portfelu. W Europie najwiecej niedoszacowanych spétek znajduje sie w Niemczech oraz na rynkach peryferyjnych, np.
w Grecji. Na rynku brytyjskim nastgpito dalsze niewielkie zmniejszenie zaangazowania funduszu (ponizej poziomu indeksu
odniesienia), natomiast pozostate kraje Europy sg nieznacznie przewazone w portfelu funduszu. Na rynku amerykanskim fundusz
utrzymuje zaangazowanie na poziomie ponizej indeksu odniesienia.

SPREAD WALUTOWY + ODCHYLENIE OD BENCHMARKU 10 NAJWAZNIEJSZYCH POZYCJI

)-Jotrh 3 4
Mitsubishi Estate Zarzadzanie nieruchomosciami i dziatalno$¢ deweloperska 6,39
Simon Property Group Incorporation  Real Estate Investment Trusts (REITs) 5,61
Unibail-Rodamco Real Estate Investment Trusts (REITs) 4,92
Mitsui Fudosan Zarzadzanie nieruchomosciami i dziatalno$¢ deweloperska 4,14
Prologis-SBI Shs of Benef.Interest Real Estate Investment Trusts (REITs) 3,59
Land Securities Group PLC Real Estate Investment Trusts (REITs) 3,44
Westfield Group - Stapled Security Real Estate Investment Trusts (REITs) 3,42
Boston Properties Incorporation Real Estate Investment Trusts (REITs) 3,36
Capitaland Ltd Zarzadzanie nieruchomosciami i dziatalnos¢ deweloperska 3,30
Sun Hung Kai Properties Zarzadzanie nieruchomosciami i dziatalno$¢ deweloperska 3,07

Razem 4,24

Wiecej informacji mozna uzyskac na stronie www.robeco.pl
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SPREAD WALUTOWY

Zarzgdzajacy funduszem prowadzi aktywng polityke walutowg w oparciu o analize danych ilosciowych i jakosciowych. Na koniec maja
najwazniejszymi decyzjami z zakresu polityki walutowej byto zmniejszone wzgledem indeksu odniesienia zaangazowanie w dolarach
amerykanskich i funtach brytyjskich na korzys¢ zwiekszonego zaangazowania w jenach japonskich i frankach szwajcarskich. Z koricem
maja, wzgledne zaangazowanie w dolarach amerykanskich zostato zmniejszono do zera.

OSWIADCZENIE

Niniejszy dokument zostat starannie przygotowany a jego zawarto$¢ nie stanowi gwarancji zadnego rodzaju. Tre$¢ niniejszego dokumentu opiera sie na Zrédtach informacji
uznanych za wiarygodne, lecz nie stanowi zadnej wyrainej lub dorozumianej gwarancji lub deklaracji, co do ich doktadnosci i kompletnosci. Robeco Group oraz dyrektorzy lub
pracownicy nie ponosza odpowiedzialnosci za informacje lub rekomendacje zawarte w niniejszym dokumencie, ktére moga by¢ przedmiotem zmian bez wczesniejszego
zawiadomienia. Warto$¢ inwestycji moze ulega¢ zmianom. Wyniki w przesztosci nie sg wyznacznikiem wynikéw w przysztosci. W celu uzyskania dalszych informacji, prosze zapoznac
sie z prospektem. Prospekt dostepny jest w Robeco Group lub na stronie www.robeco.com. Podany wynik jest wynikiem netto. Stawki opfat wspomniane w niniejszej publikacji
podano w ostatnim sprawozdaniu rocznym funduszu Zagraniczny fundusz inwestycyjny Robeco Capital Growth Funds posiada licencje wydana przez Komisje Nadzoru Sektora
Finansowego (CSSF) w Luksemburgu, a Polska Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd nie zgtosita zadnych zastrzezen dotyczacych dystrybucji jego udziatéw w Polsce.

Morningstar jako ocena ratingowa funduszu zarejestrowanego do sprzedazy w Europie odzwierciedla historyczne wyniki skorygowane o ryzyko. Ocena ratingowa moze ulegaé
zmianie w kazdym miesigcu. Wyliczanie ratingu Morningstar dla funduszy zarejestrowanych do sprzedazy odbywa sie na bazie teorii uzytecznosci. 10% najlepszych funduszy w
swojej kategorii otrzymuja 5 gwiazdek, nastepne 22,5% - 4 gwiazdki, kolejne 35% - 3 gwiazdki, nastepne 22,5% - 2 gwiazdki i ostatnie 10% - jedng gwiazdke. Fundusz zostat
oceniony wytgcznie w relacji do funduszy zarejestrowanych do sprzedazy w Europie. Wszystkie prawa autorskie w odniesieniu do ratingu Morningstar posiada Morningstar. Wiecej
informacji mozna uzyskac na stronie www.morningstar.com

Wiecej informacji mozna uzyskac na stronie www.robeco.pl
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