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WARTOŚĆ INDEKSOWANA - KONIEC MIESIĄCA WYNIK KOD FUNDUSZU 

Fundusz Benchmark ISIN LU0085136512

Jeden miesiąc -0.7% -0.8% Reuters LU0085136512.NLF

Trzy miesiące -1.5% -1.2% Bloomberg RGCGGNA LX

Od początku roku -0.3% 0.7% Datastream 679922

1 rok 2.6% 4.5% Sedol 5659667

Valoren CH889012

WYNIK W UJĘCIU ROCZNYM INFORMACJE OGÓLNE

Fundusz Benchmark Waluta EUR

3 lata 1.4% 2.2% Data pierwszego notowania 17/041998

5 lata 2.2% 2.9% Opłata za zarządzanie 1,00% rocznie

10 lat 3.9% 4.7% Opłata serwisowa 0,08% rocznie

CEL INWESTYCYJNY Od początku działalności 3.9% 4.8% Współczynnik wydatków 1.14%

Fundusz inwestuje środki w szereg papierów dłużnych poruszając się Opłata za nabycie (max) 3.00%

na wyznaczonym poziomie ryzyka celem przekroczenia  benchmarku. Wartość jednostki uczestnictwa 31/05/2008 66,72 EUR Opłata za umorzenie (max) 0.00%

Opłata za zmianę (max) 1.00%

W obrocie dziennym tak

Zarządzający aktywami Robeco Luksemburg S.A.

Zakończenie roku księgowego 30/06
 

 

 

ROBECO GLOBAL BONDS D EUR SHARES 
F U N D U S Z  O B L I G A C J I  Ś WI AT O W Y C H  
 
 
 

DANE NA DZIEŃ 31 MAJA 2008 
 

BENCHMARK  LEHMAN GLOBAL AGGREGATE INDEX IN EUROS (HEDGED) 
 

MORNINGSTAR  TYP FUNDUSZU   WIELKOŚĆ FUNDUSZU WIELKOŚĆ KLASY AKTYWÓW     S&P RATING DYWIDENDA 

  Obligacje 621,9 mln EUR 73,9 mln EUR A/V3  Nie 

ROZWÓJ RYNKU 

W maju mieliśmy do czynienia z dalszym wzrostem stóp procentowych. Największe zmiany zanotowano na rynku amerykańskim, gdzie 

rentowność 10-letnich obligacji skarbowych zwiększyła się o 34 pb. Wzrost obaw inflacyjnych oraz mniej pesymistyczne prognozy 

gospodarcze były głównymi czynnikami powodującymi wyprzedaż na rynku obligacji. Nasiliła się presja inflacyjna spowodowana wzrostem 

cen ropy - cena ropy WTI wzrosła aż o 12% w ciągu zaledwie miesiąca. W komentarzach banków centralnych dotyczących sytuacji na rynku 

dostrzec można było względną przewagę poglądów "jastrzębi", czyli przeciwników nadmiernego luzowania polityki pieniężnej, w wyniku 

czego zwiększył się oczekiwany poziom oficjalnych stóp procentowych. W maju na rynki kredytowe powróciła duża zmienność, która 

dotknęła w większym stopniu instrumenty pochodne niż obligacje gotówkowe. Ostatecznie, instrumenty pochodne zakończyły miesiąc z 

nieco szerszymi przedziałami cenowymi. Lepiej natomiast wypadły obligacje gotówkowe, które zakończyły miesiąc z mniejszymi 

przedziałami cenowymi niż w kwietniu. 

BENCHMARK Do 31 grudnia 2001 roku wartość referencyjną stanowił indeks JPM GBI Global trad sm Index. 

Wyniki w przeszłości nie są wyznacznikiem wyników obecnych lub w przyszłości. Podany wynik nie zawiera opłat  oraz kosztów powstałych w związku z nabyciem 

i umorzeniem jednostek funduszy inwestycyjnych. 

OCZEKIWANIA ZARZĄDZAJĄCEGO FUNDUSZEM 
Napływające w ostatnim okresie informacje dotyczące wzrostu gospodarczego oraz inflacji wskazują na możliwość 
wzrostu inflacji oraz na nieco mniejszy pesymizm dotyczące tempa wzrostu gospodarczego. Utrzymanie się obecnych 
oczekiwań prawdopodobnie zależeć będzie od tego, czy kontynuowany będzie trend wzrostowy w zakresie cen towarów i 
surowców oraz od kształtowania się presji płacowych oraz wzrostu liczby miejsc pracy. Tymczasem dominować będzie 
zapewne krótkoterminowa negatywna dynamika na rynku obligacji. Fundusz z większym optymizmem ocenia 
perspektywy rynku obligacji rządowych w okresie długoterminowym, gdyż nie dostrzegamy jeszcze żadnych oznak 
zwiększonej presji na wzrost wynagrodzeń, a główne wskaźniki ekonomiczne pozostają na umiarkowanym poziomie. 
Fundusz nadal optymistycznie ocenia sytuację na rynku kredytowym. Z drugiej jednak strony pod koniec maja mieliśmy 
do czynienia z podwyższonym poziomem zmienności, w związku z czym należy zachować pewną ostrożność. 

CHRIS VAN DER OORD 
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WYNIK 

Według cen otwarcia z ostatniego dnia miesiąca, wartość tytułów uczestnictwa funduszu spadła o 0,7%, przy rentowności indeksu 

odniesienia na poziomie -0,8%. Oceniana na podstawie wartości aktywów netto z ostatniego dnia miesiąca rentowność funduszu była 

wyższa od rentowności indeksu odniesienia o 0,20%. Prawie wszystkie czynniki kształtujące wynik funduszu miały korzystny wpływ na 

ostateczny rezultat osiągnięty w maju. Jednak czynnikiem o zdecydowanie największym wpływie na lepszy wynik osiągnięty przez 

funduszu była zajęta pozycja w zakresie duracji ilościowej. Od początku miesiąca fundusz zajmował niedoważoną pozycję we wszystkich 

trzech regionach, w których prowadzi inwestycje (Stany Zjednoczone, strefa euro i Japonia), co w sytuacji rosnącego poziomu 

rentowności w maju przyczyniło się do osiągnięcia przez fundusz wyniku lepszego o 28 pb od indeksu odniesienia. Przyjęta przez 

fundusz strategia kredytowa przyniosła wynik nieznacznie gorszy od wyniku indeksu odniesienia. W okresie pierwszych pięciu miesięcy 

roku fundusz osiągnął wynik gorszy od indeksu odniesienia o 48 pb (według wartości aktywów netto z ostatniego dnia miesiąca). 

 

 

Amerykański dolar Euro

Euro Inny

Japoński jen Kanadyjski dolar

Brytyjski funt Amerykański dolar

Kanadyjski dolar Japoński jen 

Szwedzka korona

Australijski dolar

Duńska korona 

ALOKACJA DURACJI + ODCHYLENIE OD BENCHMARKU SPREAD WALUTOWY + ODCHYLENIE OD BENCHMARKU

 
 

 

ALOKACJA DURACJI 

Do końca kwietnia fundusz zamknął wszystkie jakościowe pozycje w zakresie duracji, i w maju utrzymywał neutralną pozycję w zakresie 

duracji z punktu widzenia jakościowego. Portfel inwestycyjny funduszu przez cały ubiegły miesiąc charakteryzował się niedoważeniem 

ilościowej strategii w zakresie duracji we wszystkich trzech regionach działalności (Stany Zjednoczone, strefa euro i Japonia). Głównymi 

powodami niedoważenia modelu były inflacja oraz czynniki związane z trendami globalnymi. Mimo napływu sprzecznych sygnałów 

dotyczących stanu światowej gospodarki kontynuowana była fala wzrostów na rynku aktywów o podwyższonym ryzyku, dzięki czemu 

zajęta przez fundusz pozycja w zakresie duracji przyniosła wynik lepszy od indeksu odniesienia. 

 
SPREAD WALUTOWY 

Pozycje walutowe funduszu są objęte praktycznie pełnym zabezpieczeniem w stosunku do euro. 

 

 

Rząd AAA

Finansowy Inny

Hipoteka A

Agencje i instytucje rządowe AA

Przemysł BBB

Użyteczność publiczna

Inny

Papiery wartościowe zabezpieczone aktywami

ALOKACJA BRANŻOWA + ODCHYLENIE OD BENCHMARKU ALOKACJA WG OCENY RATINGOWEJ

 
 

 

ALOKACJA BRANŻOWA 

Fundusz zajmuje neutralną pozycję w odniesieniu do rynku kredytowego, lecz obecnie - po tym, jak wyceny stały się bardziej atrakcyjne - 

nasze nastawienie ulega zmianie na nieznacznie bardziej pozytywne. Fundusz zwiększa zaangażowanie, otwierając nowe pozycje 



B I U L E TYN  •  S T RONA  3  Z  3  

 

 

Więcej informacji można uzyskać na stronie www. robeco.pl 

 

    

 

 

 

głównie w sektorze finansowym. Z drugiej strony fundusz intensywnie stara się sprzedawać obligacje, wobec których istnieje nadmierna 

przewaga popytu nad podażą, lub które zanotowały dobre wyniki w okresie po emisji. 

 

 

ALOKACJA WG OCENY RATINGOWEJ 

W strukturze funduszu nie zaszły żadne istotne zmiany pod względem ratingu posiadanych instrumentów. Udział w portfelu walorów z 

ratingiem na poziomie AAA oraz A kształtuje się powyżej indeksu odniesienia, podczas gdy portfel pozostaje niedoważony w odniesieniu 

do obligacji z ratingiem Baa. Takie stanowisko odzwierciedla defensywną pozycję na rynku kredytowym. 

 

 
OŚWIADCZENIE 
Niniejszy dokument został starannie przygotowany a jego zawartość nie stanowi gwarancji żadnego rodzaju. Treść niniejszego dokumentu opiera się na źródłach informacji uznanych 
za wiarygodne, lecz nie stanowi żadnej wyraźnej lub dorozumianej gwarancji lub deklaracji, co do ich dokładności i kompletności. Robeco Group oraz dyrektorzy lub pracownicy nie 
ponoszą odpowiedzialności za informacje lub rekomendacje zawarte w niniejszym dokumencie, które mogą być przedmiotem zmian bez wcześniejszego zawiadomienia. Wartość 
inwestycji może ulegać zmianom. Wyniki w przeszłości nie są wyznacznikiem wyników w przyszłości. W celu uzyskania dalszych informacji, proszę zapoznać się z prospektem. 
Prospekt dostępny jest w Robeco Group lub na stronie www.robeco.com. Podany wynik jest wynikiem netto. Stawki opłat wspomniane w niniejszej publikacji podano w ostatnim 
sprawozdaniu rocznym funduszu Zagraniczny fundusz inwestycyjny Robeco Capital Growth Funds posiada licencję wydaną przez Komisję Nadzoru Sektora Finansowego (CSSF) w 
Luksemburgu, a Polska Komisja Papierów Wartościowych i Giełd nie zgłosiła żadnych zastrzeżeń dotyczących dystrybucji jego udziałów w Polsce. 
 
Morningstar jako ocena ratingowa funduszu zarejestrowanego do sprzedaży w Europie odzwierciedla historyczne wyniki skorygowane o ryzyko. Ocena ratingowa może ulegać 
zmianie w każdym miesiącu. Wyliczanie ratingu Morningstar dla funduszy zarejestrowanych do sprzedaży odbywa się na bazie teorii użyteczności. 10% najlepszych funduszy w swojej 
kategorii otrzymują 5 gwiazdek, następne 22,5% - 4 gwiazdki, kolejne 35% - 3 gwiazdki, następne 22,5% - 2 gwiazdki i ostatnie 10% - jedną gwiazdkę. Fundusz został oceniony 
wyłącznie w relacji do funduszy zarejestrowanych do sprzedaży w Europie. Wszystkie prawa autorskie w odniesieniu do ratingu Morningstar posiada Morningstar. Więcej informacji 
można uzyskać na stronie www.morningstar.com 


