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RATING funduszy inwestycyjnych — stycze 1 2010

Fundusze: Stycze n bez efektu

Oczekiwany efekt stycznia nie nadszedt. Zto sliwi méwi g wrecz o defekcie stycznia,

bo zamiast wzrostow cen akcji, te w zasadzie nie zmie  nity warto $ci.

Przez pierwszych 20 dni nowego roku kursy powoli, acz systematycznie piely sie do gory, niestety
przez reszte dni spadaty i ostatecznie indeks WIG, opisujacy najszerzej koniunkture na warszawskim
parkiecie, zakonczyt miesigc na nieznacznym plusie (0,18 proc.), a grupujacy walory najwiekszych

spotek WIG20 na minusie (0,25 proc.).

Zmiany indeks6w GPW (na 31 stycznia br.)

Indeks M 3M 6M 12M
WIG 0,18% 4,24% 13,60% 62,28%
WIG20 -0,25% 4,74% 11,47% 49,39%
mWIG40 -1,37% 3,45% 13,31% 69,45%
sWIG80 3,81% 4,52% 10,83% 73,67%

Zrédio: Analizy Online.

Polska nie byla oczywiscie samotng wyspg i fala spadkowa z drugiej potowy stycznia dotkneta
wiekszos¢ Swiatowych parkietéw. Opinie analitykow jak zwykle sa r6zne, wiekszo$¢ zgadza sie jednak
w tym, ze obecne spadki moga by¢ poczatkiem dluzszej korekty, trwajgcych od potowy lutego
ubiegtego roku wzrostéw. Jej dotychczasowy przebieg moze sugerowac, ze dzieki wzglednie dobrym
nastrojom inwestoréw, bedzie ona miata w miare tagodny przebieg. Dla inwestorow dtugoterminowych

moze to by¢ dobry okres do zwiekszania zaangazowania w funduszach akcji.

Sposrdd funduszy polskich akcji w styczniu najlepszg stope zwrotu, w wysokosci 3,75 proc.,
zanotowat Quercus Agresywny. Przy srednie wynoszacej 0,2 proc. nalezy uznaé to za dobry wynik,
tym bardziej, ze nastepny w kolejce Legg Mason Akcji przynidst zysk o ponad potowe mniejszy.
Jednostka uczestnictwa najstabszego w tej kategorii Novo Akcji stracita na wartosci 2,67 proc.
W grupie funduszy akcji polskich matych i s$rednich spétek najlepszy wynik wyniést 3,6 proc.
(KBC Akcji Malych Spdtek), z kolei najstabszy réwniez byt funduszu z rodziny KBC TFI, z tym
ze inwestujacy w nieco wieksze spotki KBC Portfel Akcji Srednich Spétek (-1,2 proc.). Ich wyniki
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w duzym stopniu pokrywajg sie ze zmianami indeksow dla tych konkretnych obszaréw rynku. Indeks
matych spotek sWIG80 zyskat bowiem 3,8 proc., zas indeks srednich mWIG40 stracit 1,4 proc.

Srednie stopy zwrotu funduszy akcji polskich uniwers alnych w styczniu Br.
(najlepsze i najgorsze)

QUERCUS Agresywny (Parasolowy SFIO) 3,75%
Legg Mason Akcji FIO 1,65%
Lukas Akcyjny (Lukas FIO) 1,62%
SKOK Akcji (SKOK PARASOL FIO) 1,47%
Arka Akcji FIO 1,20%
BENCHMARK* 0,19%
SREDNIA 0,19%
KBC Akcyjny (KBC FIO) -0,86%
KBC Akcyjny (VIP SFIO) -0,93%
Allianz Akcji Plus (Allianz FIO) -1,40%
UniAkcje Polska 2012 (UniFundusze FIO) -1,45%
Novo Akcji (Novo FIO) -2,67%

*90% zmiana WIG + 10% zmiana Sredniej rentownosci 52-tyg. bonow skarbowych.
Zrodto: obliczenia Open Finance na podstawie danych Analiz Online.

Pod wzgledem kategorii, najlepsza grupg funduszy byly w styczniu produkty inwestujgce w papiery
dluzne denominowane w USD. Jednostki ztotowe takich funduszy przyniosty przecietnie 2,4 proc.
zysku. W wiekszosci byt on jednak zastugg zmian kursowych (dolar w styczniu umocnit sie wzgledem
ztotego o nieco ponad 2 proc.). Dla poréwnania, jednostki tych samych funduszy, ktérych zakup

rozliczany jest w dolarach, zyskaty juz tylko 0,3 proc.

W dalszym ciggu bardzo dobre efekty — na tle innych funduszy inwestujgcych w akcje — osiggajg
te instytucje, ktdrych zarzadzajacy powierzone przez klientéw aktywa lokujg na europejskich rynkach
wschodzacych. Fundusze akcji, inwestujgce w naszej czesci $wiata, przyniosty przecietnie 2,1 proc.
(fundusze skoncentrowane na akcjach matych i $rednich przedsiebiorstw zyskaly srednio 1,5 proc.,
tyle samo co produkty mieszane). Jesli spojrze¢ na wyniki wszystkich funduszy otwartych,
to najlepsze inwestujg wlasnie w omawianym regionie. Najlepszy — DWS Turcja — przyniést 7,8-proc.
stope zwrotu. Zaraz za nim, z zyskiem wynoszacym 5,3 proc., uplasowaly sie trzy fundusze:
ING Rosja (EUR), Arka $rodkowej i Wschodniej Europy i DWS Rosja. Jak wida¢ to wlasnie walory

spotek z Rosji i Turcji byly gtbwnym motorem wzrostéw w tej kategorii.

Jednak nie wszystkie rynki wschodzace na swiecie daly inwestorom zarobi¢. Za sprawg spadkdéw
cen akcji na gietdach w Chinach, Indiach i Brazylii, fundusze zaliczane do grupy globalnych rynkéw

wschodzacych (GEM, global emerging markets) byly wrecz najstabsze ze wszystkich przez
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nas analizowanych i w styczniu przyniosty srednig strate w wysokos$ci 4 proc. Wypadly zatem stabiej

od funduszy amerykanskich i europejskich rynkdéw rozwinietych, odpowiednio -3,5 proc. i -3,7 proc.

Srednie stopy zwrotu funduszy w styczniu br. wg kate gorii

dtuzne dolarowe 2,4%
akcji europejskich rynkéw wschodzacych 2,1%
mieszane europejskich rynkéw wschodzacych 1,5%
akcji europejskich rynkéw wschodzacych Mi$S 1,5%
dtuzne polskie 1,3%
dtuzne eurowe (EUR) 0,9%
akgji polskich matych MiS 0,8%
stabilnego wzrostu polskie 0,7%
rynku pienieznego 0,6%
mieszane polskie 0,5%
dtuzne dolarowe (USD) 0,3%
akgji polskich uniwersalnych 0,2%
dtuzne eurowe -0,2%
akcji zagranicznych sektora nieruchomosci -0,5%
akcji globalnych rynkéw rozwinietych -1,7%
akcji amerykanskich -1,9%
akcji europejskich rynkéw rozwinietych -2,4%
akcji amerykanskich (USD) -3,5%
akcji europejskich rynkéw rozwinietych (EUR) -3,7%
akcji globalnych rynkéw wschodzacych -4,0%

Zrédio: Analizy Online.

Powody do zadowolenia moga niewatpliwie mie¢ posiadacze jednostek uczestnictwa funduszy
krajowych papieréw diuznych. Srednia w tej grupie wyniosta 1,25 proc. Za$ najlepszy fundusz —
UniKorona Obligacje — przynioést 2,2-proc. stope zwrotu. Zaden fundusz z tej grupy nie zanotowat
straty, co w ostatnich miesigcach raczej sie nie zdarzalo. W roku 2010 na notowania jednostek
funduszy polskich obligacji wptywa¢ bedzie sporo czynnikdw, zar6éwno pozytywnych,
jak i negatywnych. Do tych pierwszych mozna zaliczyé zapisane w budzecie na ten rok ostrozne
prognozy rzadu odnosnie do wysokosci wzrostu gospodarczego i wskaznika inflacji. Prognozy wzrostu
PKB, przestawiane przez ekonomistéw (w Grupie Getin Noble Bank prognozujemy 3,5-proc. wzrost),
sg bowiem sporo wieksze od tego, co zatozyt rzad (1,2 proc.), a szybsze tempo rozwoju, to mniejszy
od zaktadanego deficyt budzetowy, co sprzyja cenom papieréw skarbowych. Wptywy z duzych
prywatyzacji planowanych na ten rok (jesli oczywiscie beda udane), réwniez pomoga lepiej

zbilansowaé budzet.
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Czynnikiem mogacym negatywnie wplyngé na wycene obligacji, jest przede wszystkim ryzyko wzrostu
inflacji, ktory mégiby oznacza¢ podwyzki stop procentowych przez Rade Polityki Pienieznej

pod koniec biezacego roku lub na poczatku nastepnego.

Srednie stopy zwrotu funduszy obligacji w styczniu b r.
(najlepsze i najgorsze)

UniKorona Obligacje (UniFundusze FIO) 2,20%
BPH Obligacji 2 (BPH FIO Parasolowy) 2,03%
Idea Obligacji (Idea FIO) 1,64%
BPH Obligacji 1 (BPH FIO Parasolowy) 1,62%
PKO Papieréw Diuznych Plus (Parasolowy FIO) 1,53%
SREDNIA 1,25%
PZU Papieréw Diuznych POLONEZ FIO 0,99%
Millennium Papieréw Dtuznych (Millennium FIO) 0,94%
Pioneer Obligacji FIO 0,87%
Allianz Obligacji (Allianz FIO) 0,69%
Novo Papieréw Dtuznych (Novo FIO) 0,05%

Zrédto: obliczenia Open Finance na podstawie danych Analiz Online.

Bernard Waszczyk, analityk Open Finance

Zestawienia ocenianych funduszy:  www.open.pl/ratingi.

Obliczenia Open Finance przygotowano na podstawie wybranych danych serwisu Analizy Online:

wartosci dziennych jednostek i indeksow.
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