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VANECK VECTORS RUSSIA ETF

Bloomberg: RSX US Equity, ISIN: US92189F4037

Porozumienie OPEC i wynik wyboréw w USA krétkoterminowo poprawity
sentyment inwestorow wzgledem rosyjskich aktywow. Otwartg kwestig
nadal jednak pozostajg ceny ropy oraz faktyczne szanse na zniesienie w
najblizszych miesiacach sankcji handlowych natozonych na Rosje.

Profil

VanEck Vectors Russia ETF (RSX) jest funduszem ETF dajacym ekspozycje na
rynek rosyjski. Benchmarkiem dla RSX jest MVIS Russia Index, ktéry zawiera
najbardziej ptynne rosyjskie spdtki. RSX stosuje replikacje opartg o kapitalizacje
rynkowg, przy czym zmiana wag odbywa sie raz na kwartat.

Oczekiwania odnosnie sentymentu inwestoréow do VanEck Vectors Russia ETF w
ostatnim czasie najlepiej obrazuje naptyw nowych $rodkéw do tego funduszu.
Rosyjska gospodarka jest silnie uzalezniona od cen surowcéw (szczegdlnie ropy i
gazu). Dodatkowym obcigzeniem dla gospodarki pozostajg sankcje handlowe
natozone przez USA i UE na Rosje po aneksji Krymu. Z tych powoddw istotny
naptyw nowych $rodkdw mozna byto zauwazy¢ po listopadowym porozumieniu
OPEC oraz rozstrzygnieciu wyboréw prezydenckich w USA. Jednak w ostatnich
tygodniach dynamicznie wzrasta produkcja ropy w USA, co coraz silniej zaczyna
wywierac presje na jej cene, a w USA trwa wiasnie dochodzenie komisji wywiadu w
Senacie i lzbie Reprezentantow odnosnie mozliwej ingerencji Rosji w proces
wyborczy w USA oraz o mozliwym powigzaniu sztabu wyborczego Trumpa z Rosja.

Czynniki wzrostu

= W maju OPEC oraz Rosja i Meksyk prawdopodobnie zdecydujg sie przedtuzyc
ograniczenie produkcji ropy az do konca '17. Oczekiwania odnosnie tego
porozumienia mogg pozytywnie wptywac na sentyment na rynku ropy.

= Administracja USA bedzie musiata w koncu dazy¢ do porozumienia z Rosjg
(np. kwestia Syrii), co w efekcie moze prowadzi¢ do zniesienia lub ztagodzenia
natozonych na Rosje sankcji handlowych.

= W Niemczech oraz Francji w nadchodzacych wyborach coraz wyzsze poparcie
uzyskuja ugrupowania, ktére opowiadajg sie za zniesieniem lub ztagodzeniem
przez UE sankcji natozonych na Rosje.

Czynniki ryzyka

= Prezydent USA moze nie mie¢ realnych szans na zniesienie sankcji, ktore
zostaty natozone na Rosje, bowiem zniesione sankcje mogg by¢ ponownie
wprowadzone przez Kongres USA odpowiednimi ustawami. Dochodzenie
odnosnie mozliwej ingerencji Rosji w wybory w USA dodatkowo istotnie
ogranicza szanse, aby najblizszym czasie prezydent zdecydowat sie na
zfagodzenie sankcji.

= Niekorzystny dla Rosji wynik trwajacego dochodzenia odnosnie mozliwej
ingerencji Rosji w proces wyborczy w USA dodatkowo zwieksza ryzyko
natozenia na Rosje kolejnych sankcji.

= W USA systematycznie ro$nie produkcja ropy oraz dodatkowo coraz wieksza
jej ilos¢ trafia na eksport. USA stajg sie wiec coraz bardzie bezposrednim
konkurentem dla OPEC i Rosji.

= W ostatnich dniach prezydent Trump znidst ograniczenia dotyczace emisji
gazow cieplarnianych, ktére w 2014 r. zostaty zaproponowane przez Agencje
Ochrony Srodowiska (Environmental Protection Agency, EPA). To oznacza, ze
spotki energetyczne w USA nie beda juz pod presjg, aby rezygnowac ze
zuzycia wegla. Czysta alternatywa dla wegla miat by¢ gaz tupkowy, ktory
obecnie, przy potencjalnie mniejszym popycie ze strony lokalnych odbiorcéw,
moze w zwiekszonych ilosciach zacza¢ trafia¢ na eksport, co w przypadku
wejsécia na europejski rynek bedzie stanowito bezposrednig konkurencje dla
rosyjskiego oraz pochodzacego z bliskiego wschodu gazu (obecnie
rozbudowywane sg terminale LNG w Hiszpanii w oczekiwaniu na gaz z USA).

Market Performance & Fund Flows
i Price Return

mBank.pl

NAV 20,91 USD
Price 21,02 USD
Total Net Assets (mm) 2 485,04 USD
Inception Date 2007-04-30
Primary Exchange NYSE Arca
Fund Type ETF
Legal Structure Open-End Investment Company
30D Avg Volume 9196 714
Avg Bid-Ask Spread 0,049%
Expense Ratio 0,620%
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Objective/Benchmark

Asset Class Equity
Objective Russia
Geographic Focus Region Russia

Leverage / Short -

Benchmark MVIS Russia (TRN
Replication

Replication Strategy Full
Derivatives N
Swaps Based N
Physical Commodities N
# of Holdings (ETF) 31
# of Holdings (Benchmark) 28
Actively Managed N
Currency Hedged N
Weighting Methodology Market Cap

Rebalancing Frequenc
[Asset Allocation
Equity 100
Debt -
Other/Unknown -
Geographic Allocation %
1

Quarter!

[

North America

South & Central America

Western Europe

Asia Pacific -
Eastern Europe 99
Africa / Middle East -

P/E Ratio 14,70
P/B Ratio 1,68
Dividend Yield (12M) 1,61%

Sharpe 1,78
Sortino 1,87
Information Ratio -0,18

Total Return Max Drawdown

Tracking Error

NAV Tracking Error Fund Flows (mm USD)

1 Month 4,21% 4,21% 0,12% 20,02 3,55 -215,3
3 Month -0,94% -0,94% 0,12% 14,68 2,60 -80,3
1 Year 29,19% 31,32% 12,41% 6,80 2,39 84,15
3 Year -8,21% 0,65% 51,67% 5,59 1,21 1 462,08
5 Year -31,92% -21,45% 56,51% 5,13 1,21 1 053,64

Zrodfo. Bloomberg, opracowanie witasne.
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Fundusze ETF — stownik uzywanych terminow
Opracowat: Daniel Cegietka (+48 22 697 4914, daniel.cegieka@mbank.pl)

NAV — skorygowana o zobowigzania wartosci portfela ETF, ktdra przypada na
jednostke funduszu.

Total Net Assets — tgczna kwota srodkéw zainwestowanych w fundusz ETF.

Fund Type - struktura prawna funduszu ETF. Najczesciej spotykane: Unit
Trust, UCIT (Undertakings For Collective Investment In Transferable Securities),
Open-End Fund, OEIC (Open-End Investment Company), Trust Units,
Investment Trust, Closed-End Fund, UIT (Unit Investment Trust), ETF
(Exchange Traded Fund), ETC (Exchange Traded Commodity), ETN (Exchange
Traded Notes).

Legal Structure — struktura prawna zgtoszona w SEC.

Expense Ratio — wyrazona procentowo roczna optata za posiadanie funduszu;
odpowiednik optaty za zarzadzanie w odniesieniu do tradycyjnych funduszy.
Expense Ratio w duzym stopniu zalezy od przyjetej metody replikacji.

Avg Bid-Ask Spread — érednia réznica pomiedzy najlepsza ceng kupna i
sprzedazy w odniesieniu do mid price. Bid-Ask Spread jest miarg dodatkowego
kosztu, ktdry ponosi inwestor za mozliwos$¢ handlu na okrelonym instrumencie.

Objective — mozliwe opcje: Large-cap, Mid-cap, Small-cap, Precious Metals,
Aggregate Bond.

Asset Class - klasa aktywow, ktorg reprezentuje fundusz ETF. Najczesciej
spotykane: equity, fixed income, mixed allocation, money market, real estate,
commodity.

Laverage/Short — fundusze z dzwigniq oferujg stope zwrotu, ktdra jest
wielokrotnoscia stopy zwrotu indeksu bazowego. Tego typu fundusze najczesciej
uzywajg w metodzie replikacji instrumentdw pochodnych. Dodatkowo moga
oferowaC stope zwrotu odwrotna do indeksu bazowego (short). Mozliwe
wartosci: Y — fundusz z dzwignia; N — fundusz nie oferuje dzwigni.

Replication Strategy — strategia replikacji wskazuje na metode uzywang do
odwzorowania $ledzonego indeksu. Mozliwe strategie replikacji:

= Full — petna replikacja. ETF posiada 90% lub wiecej aktywdéw wchodzacych w
sktad indeksu. Petna replikacja cechuje sie bardzo niewielkim Tracking Error,
ale zazwyczaj wigze sie z wyzszym expense ratio.

= Optimized - fundusz nabywa tylko takg liczbe instrumentéw wchodzacych
w sktad $ledzonego indeksu, aby osiagnac zaktadany poziom odwzorowania.
Dodatkowym zatozeniem ]est to, ze ETF posiada mniej niz 90% instrumentéw
wchodzacych w skfad bazowego indeksu. Ta metoda replikacji zapewnia
nizsze koszty funduszu (expense ratio), ale najczesciej jest to okupione
wyzszym Tracking Error.

= Derivative — ETF do odwzorowania $ledzonego indeksu uzywa instrumentow
pochodnych, takich jak swap'y lub kontrakty terminowe. Fundusze ETF tego
typu czesto mogg posiada¢ mechanizm dzwigni lub oferowac odwrotng stope
zwrotu (short ETF).

= Blend - mieszana metoda replikacji; fundusz ETF uzywa zaréwno
instrumentéw pochodnych jak i wchodzacych sktad $ledzonego indeksu.

Aktywnie zarzadzane fundusze ETF (Actively Managed) bedq oznaczone jako
'Not Applicable’ poniewaz fundusze tego typu nie daza do $ledzenia indeksu,
lecz osiggniecia jak najwyzszej stopy zwrotu. Exchange Traded Notes (ETNs)
rowniez bedg oznaczone jako 'Not Applicable' poniewaz nie sg rzeczywistymi
funduszami, lecz forma niezabezpieczonej obligacji notowanej na gietdzie.

Derivatives — wskazuje, czy fundusz ETF inwestuje w instrumenty pochodne.
Swaps —wskazuje, czy fundusz ETF inwestuje w instrumenty typu swap.

Physical Commodities — wskazuje, czy fundusz nabywa surowiec w formie
fizycznej (np. ztoto).

# of Holdings (ETF) - liczba instrumentéw wchodzacych w sktad funduszu.

# of Holdings (Benchmark) — liczba instrumentéw wchodzacych w sktad
replikowanego indeksu.

Actively Managed — pozycja wskazuje, czy fundusz stosuje jaka$s forme
aktywnego zarzadzania. Najczesciej odnosi sie do Smart Beta ETF.

mBank.pl

Currency Hedged — pozycja wskazuje, czy fundusz ETF stosuje zabezpieczenie
przed ryzykiem walutowym. Ryzyko walutowe wystepuje np. w przypadku, kiedy
fundusz jest rozliczany w USD, ale nabywa aktywa notowane np. w EUR lub JPY.

Weighting Methodology — metoda okreslenia wagi poszczegélnych pozycji w
portfelu funduszu ETF. Mozliwe metody ustalania wag:

= Dividend — wagi sg ustalane w oparciu o stope dywidendy.
= Duration — wagi sg ustalane w oparciu o charakterystyke czasu trwania.
= Equal - kazda pozycja w funduszu ETF otrzymuje taka sama wage.

= Fundamentals — wagi ustalane sg w oparciu o wskazniki fundamentalne
(np. P/E Ratio, P/B Ratio).

= Market Cap — wagi okreslane sg w oparciu o kapitalizacje rynkowa.
= Multi Factor — mieszane metody ustalania wag poszczegoélnych pozycji.

= Proprietary — wtasno$ciowa metoda ustalania wag; najczesciej stosowane w
przypadku aktywnie zarzadzanych funduszy ETF.

= Single Asset — ETF posiada tylko jedno aktywo (np. ztoto).

= Price — kazda pozycja otrzymuje udziat proporcjonalny do aktualnej ceny
rynkowej.

Rebalancing Frequency — czestotliwos¢ z jaka fundusz ETF dokonuje zmian w
sktadzie portfela.

Asset Allocation — alokacja w zaleznosci od rodzaju posiadanych aktywow.
Geographic Allocation — alokacja w zaleznosci od regionu geograficznego.

P/E Ratio — wskaznik cena do zysku za ostatnie 12 miesiecy. Pozycja jest
obliczana na bazie sumy poszczegdlnych aktywéw wchodzacych w skiad portfela
funduszu ETF.

P/B Ratio — wskaznik cena do wartosci ksiegowej. Pozycja jest obliczana na
bazie sumy aktywow wchodzacych w sktad portfela funduszu ETF.

Dividend Yield — $rednia stopa dywidendy (rolowana, ostatnie 12 miesiecy).
Dividend Frequency — czestotliwosc¢ z jaka fundusz ETF wyptaca dywidende.

Sharpe — wskaznik pozwalajacy oceni¢ wysoko$¢ 'premii' uzyskiwanej przez
inwestora w stosunku do poniesionego ryzyka. Obliczany dla okresu 1 roku.
Sortino — zmodyfikowany wskaznik Sharpa: ryzyko okreslane jest nie przez
odchylenie standardowe, lecz przez semiodchylenie standardowe. Obliczany dla
okresu 1 roku.

Information Ratio — iloraz roznicy stopy zwrotu indeksu i funduszu ETF do
Tracking Error. Obliczany dla okresu 1 roku.

Price Return — stopa zwrotu.
Total Return — catkowita stopa zwrotu z uwzglednieniem dywidend.
Max Drawdown — maksymalne obsunigcie kapitatu.

Tracking Error — $rednia zmienno$¢ stopy zwrotu funduszu w danym okresie
czasu w odniesieniu do zmiennosci benchmarku. Miara z jaka fundusz ETF
odwzorowuje indeks.

NAV Tracking Error — $rednia zmienno$¢ NAV w odniesieniu do $redniej stopy
zwrotu benchmarku. Miara z jaka fundusz ETF odwzorowuje indeks.

Fund Flows — pokazuje warto$¢ netto tworzonych i umarzanych jednostek ETF
(iloczyn réznica jednostek w czasie i NAV).

Fixed Income Rating Class Allocation - pozycja odnoszaca sig do
obligacyjnych funduszy ETF. Pokazuje strukture portfela w oparciu 0 oceng
inwestycyjng aktywow (Investment Grade oraz Speculative Grade/High Yield).

Fixed Income Term Allocation — pozycja odnoszaca sie do obligacyjnych
funduszy ETF. Pokazuje strukture portfela w oparciu o czas trwania (duration)
obligacji.
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Dom Maklerski mBanku jest publikacja handlowa, zostata przygotowana wytacznie w celach informacyjnych, nie stanowi rekomendacji w rozumieniu
przepisow ,Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 r. w sprawie informacji stanowigcych rekomendacje dotyczace instrumentéw finansowych lub ich emitentéw lub
wystawcow (Dz. U. nr 206 z 2005 r.), nie stanowi porady inwestycyjnej, nie stanowi oferty zbycia lub nabycia wymienionych w niej instrumentéw finansowych, nie stanowi podstawy do zawarcia
jakiejkolwiek umowy lub powstania jakiegokolwiek zobowigzania. mBank S.A. z siedzibg w Warszawie (00-950), przy ul. Senatorskiej 18 prowadzi dziatalno$¢ maklerskg w ramach wyodrebnionej
jednostki organizacyjnej — Biura Maklerskiego postugujacego sie nazwg Dom Maklerski mBanku. Informacje zawarte w niniejszej publikacji oparte s na danych uzyskanych ze zrédet, ktére Dom
Maklerski mBanku dziatajac w dobrej wierze, uwaza za wiarygodne. Dom Maklerski mBanku nie gwarantuje jednak doktadnosci, kompletnosci ani trafnosci tych informacji. mBank S.A., jego
organy zarzadcze, organy nadzorcze, ani pracownicy nie ponosza odpowiedzialnosci za wszelkie skutki finansowe i niefinansowe powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub
zawartych w niej informacji. Wszelkie opinie, prognozy, kalkulacje i szacunki zawarte w niniejszej publikacji stanowig jedynie wyraz subiektywnej oceny autora na moment jej wydania i moga by¢
zmieniane bez uprzedzenia. Opinie wyrazone w niniejszej publikacji nie pozostajg w jakiejkolwiek zaleznosci od rekomendacji przygotowywanych przez Dom Maklerski mBanku. Dom Maklerski
mBanku nie jest zobowigzany do aktualizowania ani modyfikowania niniejszej publikacji, ani do informowania jej odbiorcéw w przypadku, gdy jakakolwiek poruszona w niej kwestia lub zawarta w
niej opinia, prognoza, kalkulacja lub szacunek ulegnie zmianie lub stanie sie nieaktualne. Dom Maklerski mBanku udostepnia niniejsza publikacje nieodpfatnie. Zabronione jest powielanie i
rozpowszechnianie niniejszej publikacji bez pisemnej zgody mBanku S.A.
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