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Osiem miesi ecy hossy — ju z 100 proc. na funduszach

Ponad 110 proc. w osiem miesi ecy — tyle mo zna byto zarobi ¢ w najlepszym funduszu

inwestycyjnym, licz ac od dotka z potowy lutego br.

Mija wtasnie osiem miesiecy od gieldowego dotka z 17 lutego, kiedy to wszystkie gtéwne indeksy
warszawskiej gietdy zanotowaly tegoroczne minima (liczac wg wartosci na zamkniecie sesji). Kto miat
nosa i przy okazji sporo szczescia, moégt od tamtego czasu podwoié zainwestowany kapitat. Pozwolity
na to chocby stopy zwrotu najlepszych otwartych funduszy inwestycyjnych, ktére przekroczyty
100 proc. Patrzac na rynek funduszy jako catos¢ (blisko 400 funduszy otwartych, liczac razem

z subfunduszami), na kazde pie¢ funduszy wynik wyzszy od zera osiggnety cztery.

Stopy zwrotu 20 najlepszych funduszy otwartych

EIrGey Stopa zwrotu
w PLN (w EUR)

ING Srodkowoeuropejski Sektora Finansowego Plus (ING FIO) 110,57%
Aviva Investors Matych Spétek (Aviva Investors FIO) 102,29%
Aviva Investors Nowych Spétek (Aviva Investors FIO) 100,26%
QUERCUS Agresywny (Parasolowy SFIO) 97,19%
Arka Rozwoju Nowej Europy FIO 96,71%/130,36%
Arka Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy FIO 95,01%/129,08%
Aviva Investors Akcji Europy Wschodzacej (Aviva Investors FIO) 93,93%
Pioneer Akcji Polskich FIO 93,43%
Aviva Investors Akcyjny (Aviva Investors SFIO) 92,10%
Pioneer MiS Spétek Rynku Polskiego FIO 91,15%
KBC Akcyjny (VIP SFIO) 88,81%
KBC Akcyjny (KBC FIO) 88,26%
Pioneer Akcji Europy Wschodniej (FG SFIO) 87,79%
Aviva Investors Polskich Akcji (Aviva Investors FIO) 86,54%
Pioneer Akcji Rynkéw Wschodzacych (FG SFIO) 86,16%
KBC Portfel Akcji Srednich Spétek (VIP SFIO) 86,03%
SKARBIEC - Akcji Nowej Europy (Skarbiec FIO) 82,66%

ING Rosja EUR FIO 80,02%/112,65
BPH Nieruchomosci Europy Wschodzacej (BPH FIO Parasolowy) | 80,00%/112,50%
Arka Akcji FIO 79,90%
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Sporzadzong przez nas liste 20 najlepszych funduszy otwiera subfundusz ING Srodkowoeuropejski
Sektora Finansowego Plus, ktérego jednostka uczestnictwa w ciggu ostatnich osmiu miesiecy wzrosta
0 110,6 proc. Na drugim miejscu, z wynikiem 102,3 proc., uplasowat sie subfundusz o takim samym
profilu inwestycyjnym — Skarbiec Sektora Finansowego Nowej Europy. Na podium, z zyskiem
wynoszacym 100,3 proc., znalazt sie takze subfundusz Aviva Investors Malych Spotek. Poza nimi
na liscie 20. sg wytacznie fundusze inwestujace badz gtéwnie w Polsce badz nieco szerzej w naszym
regionie Swiata, czyli na tzw. rynkach wschodzacych Europy. To one sg w ostatnim czasie

zdecydowanymi liderami pod wzgledem wysokosci stop zwrotu z akcji.

Warto zwréci¢ uwage, ze do sporzadzenia zestawienia postuzyliSmy sie stopami zwrotu w ujeciu
zlotowym i w kilku przypadkach oznaczalo to koniecznos$¢ przeliczenia na naszg walute.
Czes¢ funduszy i subfunduszy zbywa bowiem jednostki walutowe (najczesciej USD i EUR),
ktérych potencjalni posiadacze, z racji na mozliwe wahania kurséw walutowych, wystawiajg sie
na dodatkowe ryzyko. Czasem moze to zadziata¢ na ich korzysé, jak np. w drugiej potowie ubiegtego
roku, gdy zioty gwaltownie stabl, co generowato dodatkowe, catkiem przyzwoite zyski. Jednak
w analizowanym przez nas obecnie okresie, ztoty umacniat sie — wobec dolara o 28,4 proc., a wobec
euro o 15,3 proc., co — po przeliczeniu na ztote — podziatato na wyniki funduszy negatywnie.
Jak bardzo, pokazuje to przyktad subfunduszu BPH Akcji Dynamicznych Spétek (USD). W istocie,
pod wzgledem wzrostu nominalnej wartosci jednostki uczestnictwa, to wiasnie on jest najlepszy —
137,7 proc. Jest to fundusz inwestujgcy w akcje spétek notowanych na warszawskim parkiecie,
ale jako jedyny oferuje przy tym dolarowe jednostki uczestnictwa (USD jest walutg rozliczeniowg —
w niej realizowane sg nabycia i umorzenia). Nie wystepuje jednak w naszym zestawieniu
20 najlepszych, bo po przeliczeniu stopy zwrotu na zlote okazuje sie, ze zarobit ,jedynie” 70,1 proc.
Trzeba o tym pamieta¢ pordwnujac wyniki funduszy, bo prawie 140-proc. zysk w ujeciu dolarowym
ma znaczenie wylacznie dla tych, ktérzy swoje rozrachunki prowadzg w tej whlasnie walucie,

czyli np. zarabiajg i sptacajq kredyt hipoteczny zaciggniety w USD.

Sposrod funduszy, ktére trafity do naszego zestawienia, wysokie stopy zwrotu w ujeciu walutowym
odnotowaty Arka Rozwoju Nowej Europy (EUR) i Arka Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy,
odpowiednio: 130,4 proc. oraz 129,1 proc. Po przeliczeniu na ziote zyski topniejg jednak do 95 proc.

oraz 93,9 proc.
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Stopy zwrotu funduszy polskich akcji

Fundusze akciji polskich uniwersalne Fundusze akcji polskich matych i srednich spotek
(pie€ najlepszych) (pie€ najlepszych)
Aviva Investors Nowych Spotek 97,19% Aviva Investors Matych Spotek 100,26%
QUERCUS Agresywny 96,71% Pioneer MiS Spétek Rynku Polskiego 88,81%
Pioneer Akcji Polskich 92,10% KBC Portfel Akcji Srednich Spétek 82,66%
Aviva Investors Akcyjny 91,15% Allianz Akcji MiS Spétek 78,47%
KBC Akcyjny 88,26% | | UniAkcje Mi$ Spétek 73,68%
SREDNIA 70,92% | | SREDNIA 66,87%

Okres od 17 lutego do 18 listopada 2009. Zrédto: Analizy Online

Generalnie nie trzeba bylo szuka¢ daleko, inwestujac w fundusze kupujace akcje spétek notowanych
na zagranicznych gietdach. Poréwnujac osiagniecia poszczeg6inych grup funduszy, to wihasnie
te koncentrujace swojg uwage na warszawskim parkiecie wypadly najlepiej. Fundusze uniwersalne
polskich akcji zanotowaty przecietng stope zwrotu w wysokosci 70,9 proc., a fundusze akcji matych
i Srednich spotek 66,9 proc. Jak przedstawia zalgczona tabela, prezentujgca jedynie po piec

najlepszych produktow, stopy zwrotu powyzej 90 proc. nie byly rzadkoscia.

Tak pokazne zyski wypracowane w stosunkowo krétkim czasie przez wiele funduszy z pewnoscig
mogg podziata¢ na wyobraznie inwestorow. Rozsadek podpowiada jednak, aby zachowa¢ ostroznosc.
Zawsze istnieje ryzyko, ze wskakiwanie w biegu do rozpedzonego pociggu moze by¢ karkotomne.
W tym konkretnym przypadku ryzykiem, z ktérym trzeba sie liczy¢, jest mozliwos¢ wystapienia korekty
obecnego trendu wzrostowego. Z technicznego punktu widzenia nie bytoby to nawet takie zte, wszak
WIG wzrost o 88 proc. w osiem miesiecy. Spadek rzedu 15 czy 20 proc. oczyscitby atmosfere.
U inwestorow, ktérzy sg na rynku juz od miesiecy, che¢ przynajmniej czesciowej realizacji zyskéw jest

zrozumiata.

Poprawiajgce sie wskazniki makroekonomiczne, zaréwno w Polsce jak i na S$wiecie, wskazujg
na powr6ét gospodarek do fazy wzrostu. To zresztg dyskontujg gieldy catego sSwiata
juz od wspomnianych odmiu miesiecy (trendy gieldowe z reguly wyprzedzajg realng gospodarke
0 mniej wiecej pét roku). Mozna przypuszczac, ze pierwszg — z reguty najbardziej dynamiczng — faze

hossy mamy juz za soba.
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