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Model wykorzystywany

w Strategii cyklicznej ETF
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Opis modelu

W Strategii cyklicznej ETF identyfikujemy aktualng faze gospodarczg i dobieramy dla niej odpowiednig
klase aktywow: akcje, obligacje lub gotowke. Przy podejmowaniu decyzji wykorzystujemy bazujacy na
klasycznej teorii cykli inwestycyjnych model ilosciowy. Model ten analizuje na biezgco dane
gospodarcze i wskazuje najlepszg dla danego okresu propozycje inwestycyjng. Decyzje inwestycyjne sg
jednak ostatecznie podejmowane przez doradcow inwestycyjnych sporzadzajgcych rekomendacje
inwestycyjne. W niniejszym dokumencie przedstawiamy szczegdty dziatania wykorzystywanego przez
nas modelu.
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Statystyki modelu

Ponizej przedstawiamy stopy zwrotu oraz ryzyko Strategii cyklicznej ETF (szacunki historyczne modelu)
oraz poszczegdlnych klas aktywow. Ryzyko rozumiemy jako odchylenie standardowe miesiecznych
stép zwrotu w stosunku rocznym.

Stopy zwrotu oraz ryzyko (12.2009-12.2023)
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Na ponizszym wykresie znajdziesz bardziej szczegétowe dane. Zwré¢ uwage, ze wykres Strategia ETF
pokazuje dodatkowo ,przejscia” z jednej klasy aktywdéw na drugg. Jest to odzwierciedlone zmiang
koloréw tego wykresu. Przyktad: zastgpienie akcji przez gotowke to zmiana koloru wykresu z
czerwonego na zielony, zastgpienie gotowki przez obligacje to zmiana koloru z zielonego na
pomaranczowy.

Wyniki strategii ETF vs. klasy aktywow
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—-Strategia cykliczna ETF ——Gotéwka (Wibor 6M)

Obligacje statokuponowe (Indeks TBSP) ——Akcje (Indeks WIG)
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Powyizsze wyniki modelu przedstawiamy takze w bardziej szczegétowej tabeli:

EEE R R STOPA ZWROTU W OKRESIE
OKRES MIESIECY MODELU GOTOWKA OBLIGACIE AKCIE
12.2009 - 05.2011 18 akcje 6,5% 8,8% 26,4%
06.2011 - 11.2011 6 gotéwka 25% 3.2% -21,0%
12.20M 1 obligacje 0,4% 0,6% -4,8%
01.2012 - 02.2012 2 gotéwka 0,8% 21% 10,5%
03.2012 - 06.2013 16 obligacje 5,9% 10,9% 7.7%
07.2013 - 05.2014 | akcje 2,5% 5,6% 16,4%
06.2014 - 11.2014 6 obligacje 12% 6,3% 2,3%
12.2014 - 05.2015 6 akcje 0,9% -0,7% 43%
06.2015 1 obligacje 0,1% -0,7% -4,0%
07.2015 - 08.2015 2 akcje 0,3% 1,2% -3,8%
09.2015 - 02.2016 6 gotéwka 0,9% 2,6% 11,4%
03.2016 - 04.2016 2 akeje 0,3% 0,0% 4,9%
05.2016 - 10.2016 & obligacje 0,9% 0,5% 3.2%
11.2016 - 12.2016 2 gotéwka 0,3% 1,3% 5,3%
01.2017 - 07.2017 7 akcje 1,1% 3,2% 20,9%
08.2017 - 09.2017 2 gotéwka 0,3% 0,5% 2,7%
10.2017 - 05.2018 8 akcje 12% 2,8% -10,9%
06.2018 1 obligacje 0,1% 0,2% 2,3%
07.2018 1 akcje 0,2% 0,3% 7,2%
08.2018 1 obligacje 0,2% 0,2% 0,4%
09.2018 - 12.2018 4 gotéwka 0,6% 2,2% -4.2%
01.2019 - 05.2019 5 obligacje 0,7% 1,4% 0,4%
06.2019 - 06.2020 13 gotéwka 1,6% 7,7% 14,4%
07.2020 - 03.2022 21 akcje 1,7% -13,1% 30,9%
04.2022 - 05.2023 14 gotéwka 8,3% 5,6% -4,0%
06.2023 - 11.2023 6 obligacje 3,1% 4,9% 19,2%
12.2023-12.2023 1 akcje 0,5% 1,7% 5,6%

Strategia cykliczna ETF wykorzystuje ETF-y posiadajgce rozne profile ryzyka — od najmniej ryzykowanych
opartych na WIBOR do najbardziej ryzykownych akcyjnych. Inwestujac zgodnie ze strategig musisz
zatem liczy¢ sie z potencjalnymi stratami. Na 169 miesiecy historycznej analizy strategia wygenerowata
miesieczng strate przekraczajaca 5% tylko podczas 5 miesiecy. Dla pordwnania: indeks WIG
wygenerowat taka strate podczas 33 miesiecy.
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Zatozenia modelu

1. Model korzysta z powszechnie dostepnych wskaznikéw ekonomicznych, dziata na bazie klasycznej
zaleznosci opisanej w literaturze fachowej:

a. Max. tempa wzrostu PKB (spowolnienie) = gotdwka (obligacje zmiennokuponowe).

b. Max. tempa inflacji (recesja) = obligacje (obligacje statokuponowe).

c. Min. tempa wzrostu PKB (ozywienie) = akcje.

d. Min. tempa inflacji (ekspansja) = surowce (ze wzgledu na specyfike rynku polskiego surowce
zastgpiono akcjami).

Dziatanie klasycznego modelu polega na przewidywaniu ,dotkdw” i ,szczytéw” PKB i inflacji na

podstawie zachowania szeregu wskaznikdw ekonomicznych. W celu otrzymania najlepszych

wynikéw model wykorzystywany w Strategii cyklicznej ETF moze uwzglednia¢ pewne modyfikacje

w doborze analizowanych wskaznikéw.

2. Podczas obliczania historycznego zachowania modelu przyjeto nastepujgce zatozenia:

a. Stopy zwrotu z akgji (indeks WIG) pomniejszone sg o koszt ETF na poziomie 0,8% w skali roku.

b. Stopy zwrotu z obligacji (indeks TBSP) pomniejszone sg o koszt ETF na poziomie 0,5% w skali
roku.

c. Stopy zwrotu dla gotéwki (WIBOR 6M) pomniejszone sg o koszt ETF na poziomie 0,5% w skali
roku.

d. W kazdym z badanych okreséw model zaktada 100% zaangazowanie w dang klase aktywdw
(np. akcje), co nie musi by¢ praktyka w strategii cyklicznej ETF. W strategii mozemy przyjmowac
na przyktad 80% zaangazowanie w akcje lub inng klase aktywow.

Koszty transakcji (zakupu/sprzedazy ETF) wynosza 0,3%.

f. Transakcje przeprowadza sie na poczatku kazdego miesigca, o ile nastepuje zmiana wskazania
inwestycyjnego.

g. Model nie bierze pod uwage podatkéw od dochodéw kapitatowych. Dochody z tytutu
inwestycji w ETF podlegajg opodatkowaniu, ktérego wysokos¢ zalezy od indywidualnej sytuacji
kazdego klienta i moze ulec zmianie w przysztosci.

Noty prawne

Zaprezentowane w niniejszym dokumencie szacunki wynikdéw strategii zostaty wyliczone wstecz na
bazie wskazann inwestycyjnych modelu. Nie zostaty zrealizowane poprzez przeprowadzenie
rzeczywistych transakcji, a gdyby byty to ich wynik mégtby by¢ rézny od tych wskazanych w powyzszej
symulacji historycznej. Przedstawione dane odnoszg sie do symulacji wynikéw z przesztosci i wyniki te
nie stanowig pewnego wskaznika przysztych wynikéw. Publikowane wyniki modelu zostaty wyliczone
abstrahujgc od zadanego poziomu ryzyka Strategii cyklicznej ETF na poziomie 4. Oznacza to, ze
okresowo ryzyko portfela zbudowanego na podstawie wskazan modelu mogto przekraczac ten poziom.
Zagrozeniem dla osiggniecia satysfakcjonujacych wynikdw na podstawie wskazan modelu mogg by¢:
a. Zaprzestanie publikacji choéby jednego z wykorzystywanych przez model wskaznikéw
ekonomicznych.

Ptynnos¢ i dostepnos¢ rekomendowanych ETF.

Opodinienia w dokonywaniu transakcji na podstawie publikowanych rekomendacji inwestycyjnych.
Zmiana paradygmatu rynkowego skutkujaca zanikiem skutecznosci opracowanego modelu.
Znaczacy koszt funkcjonowania ETF.
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