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Rating funduszy inwestycyjnych — grudzie  n 2009

W 2009 roku fundusze polskich akcji przeci etnie daly zarobi ¢ ponad 40 proc.

W ostatnich 10 latach lepszy wynik zanotowano tylko raz —w 2006 roku.

Posiadacze jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych rok 2009 beda wspominaé¢ bardzo
dobrze. Sam poczatek roku — styczen i pierwsza potowa lutego — nie byt méwigc delikatnie
zachecajacy, jednak od potowy drugiego miesigca trend sie odwrdcit i w gruncie rzeczy trwa po dzis
dzieh. W sumie, w skali calego roku, indeksy na warszawskiej gietdzie zyskaly od ponad 30 proc.
(WIG20) do ponad 60 proc. (sWIG80).

Zmiany indeksow GPW (na 31 grudnia br.)

Indeks M 3M 6M 12M
WIG 1,02% 6,40% 31,45% 46,85%
WIG20 1,53% 8,96% 28,26% 33,47%
mWIG40 2,69% 3,86% 32,59% 55,24%
sWIG80 0,65% -1,84% 19,00% 61,85%

Zrédto: Analizy Online.

Na dobrej koniunkturze skorzystaty fundusze polskich akcji. Posiadacze jednostek funduszy matych i
srednich spétek nie zyskali jednak proporcjonalnie wiecej, jakby to wynikato z poréwnania samych
tylko zmian wartoéci indekséw. Srednia stopa zwrotu funduszy uniwersalnych wyniosta bowiem
40,1 proc., a produktow inwestujacych w walory matych i srednich firm 42,6 proc. W ostatnich 10
latach fundusze uniwersalne polskich akcji tylko raz zanotowaty wynik lepszy od ubiegtorocznego.

Byto to w 2006 roku, kiedy srednia dla tych produktéw wyniosta 42,3 proc.

To oczywiscie sg tylko wartosci srednie, natomiast poréwnujgc wyniki poszczeg6lnych funduszy rzuca
sie w oczy bardzo duzy rozrzut wynikow. Aviva Investors Nowych Spélek — najlepszy fundusz w
kategorii polskich akcji uniwersalnych — zanotowat stope zwrotu w wysokosci 78,9 proc., zas
najgorszy PKO Akcji 22,6 proc. Podobnie bylo w kategorii funduszy MiS — jednostka najlepszego
Aviva Investors Matych Spétek zyskata na wartosci 83,3 proc., podczas gdy najstabszy w grupie Noble

Akcji MiS Spotek zarobit jedynie 22,3 proc. Zdecydowanie nie wszyscy majg wiec identyczne powody
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do zadowolenia. W ubiegtym roku wiecej skorzystali uczestnicy tych funduszy, ktérych zarzadzajacy
wykazywali mniej zachowawcze podejscie do rynku.

Srednie stopy zwrotu funduszy akgji polskich uniwers alnych w 2009 roku
(najlepsze i najgorsze)

Aviva Investors Nowych Spétek (Aviva Investors FIO) 78,94%
QUERCUS Agresywny (Parasolowy SFIO) 56,48%
Arka Akcji FIO 55,20%
Lukas Akcyjny (Lukas FIO) 54,52%
KBC Akcyjny (KBC FIO) 51,63%
BENCHMARK* 42,63%
SREDNIA 40,10%
PZU Akcji KRAKOWIAK FIO 29,72%
UniMaxAkcje (UniFundusze FIO) 27,50%
DWS Akcji Plus FIO 27,46%
PKO Akgji Plus (Parasolowy FIO) 25,04%
PKO Akgciji - FIO 22,58%

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

Trudno prognozowac jak bedzie zachowywat sie rynek akcji w 2010 roku. Choéby po samej skali
zwyzek z ubiegtego roku, mozna mie¢ uzasadnione obawy, ze nie bedzie on juz tak udany jak okazat
sie wlasnie rok 2009. Niektérzy ekonomisci (jak laureat nagrody Nobla Paul Krugman) wskazujg
nawet na spore ryzyko wystgpienia drugiego dna recesji w USA, co z pewnoscig przetozyloby sie na
pogorszenie koniunktury na rynkach akcji na catym swiecie. By¢ moze wiec, w tym roku zachowawcze
podejscie byloby bardziej wskazane. Warto wiec zorientowac sie, jakg opinie o nadchodzacych ma
zarzadzajacy funduszem, ktérego jednostki posiadamy, badz dopiero nosimy sie z zamiarem ich
nabycia.

Sposréd wszystkich kategorii funduszy, jakie oferujg klientom krajowe towarzystwa funduszy
inwestycyjnych, najlepiej zakonczyly rok produkty akcji globalnych rynkéw wschodzacych. Srednia w
tej grupie wyniosta 67,8 proc., za$ najlepszym funduszem okazat sie ING Rosja FIO (EUR). Jednostka
tego funduszu wzrosta o 101,1 proc., liczac w euro, i 98 proc. po przeliczeniu na ztote. Bardzo dobrze
poradzity tez sobie fundusze europejskich rynkéw wschodzacych, ktére przecietnie przyniosty
53,7 proc. Tu liderem byt fundusz Arka Rozwoju Nowej Europy, ktory zyskat 91 proc. (94 proc. liczac

W euro).
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Na plusach, cho¢ jednak zdecydowanie mniejszych niz w przypadku produktow inwestujacych na
emerging markets, zakonczyly rok réwniez fundusze akcji rynkéw rozwinietych. Tu lepiej wypadty
fundusze akcji amerykanskich, gdzie $rednia dla produktéw z jednostkami, dla ktérych walutg
rozliczeniowg jest USD, wyniosta 35,4 proc., a dla jednostek rozliczanych w PLN 27,2 proc. Fundusze

akcji europejskich wypadty stabiej, odpowiednio 32 proc. w EUR i 18,4 proc. w PLN.

Srednie stopy zwrotu funduszy w 2009 roku wg kategor ii

akgji globalnych rynkéw wschodzacych 67,8%
akcji zagranicznych sektora nieruchomosci 60,9%
akcji europejskich rynkéw wschodzacych 53, 7%
akcji europejskich rynkéw wschodzacych MiS 49,8%
akgji polskich matych MiS 42,6%
akcji polskich uniwersalnych 40,1%
akcji amerykanskich (USD) 35,4%
akcji europejskich rynkéw rozwinietych (EUR) 32,0%
akcji globalnych rynkéw rozwinietych 29,3%
akcji amerykanskich 27,2%
mieszane polskie 23,3%
dtuzne dolarowe (USD) 18,9%
akcji europejskich rynkéw rozwinietych 18,4%
mieszane europejskich rynkéw wschodzacych 16,6%
stabilnego wzrostu polskie 15,5%
dtuzne dolarowe 14,4%
dtuzne eurowe (EUR) 10,5%
dtuzne eurowe 8,7%
dtuzne polskie 6,2%
rynku pienieznego 4,6%

Zrédto: Analizy Online.

Miniony rok byt tez bardzo udany dla posiadaczy jednostek funduszy obligacji. Cho¢ nie dla
wszystkich, bo réznica pomiedzy najlepszym a najgorszym jest tu znacznie wieksza niz w przypadku
omawianych powyzej funduszy akcji. W tym samym czasie, gdy najlepszy ldea Obligacji wzrost
0 21,2 proc., konkurencyjny Allianz Obligacji stracit 2,4 proc. Tym razem wygrato aktywne podejscie
zarzadzajacych do portfela obligacji. Ci, ktérzy stosowali klasyczna strategie kup-i-trzymaj, notowali
stabsze wyniki.

O sytuacji w tym segmencie rynku w rozpoczynajacym sie whasnie roku decydowa¢ bedzie tempo
wzrostu gospodarczego i jego wptyw na wskaznik inflacji. Rosnacej inflacji przeciwdziata¢ bedzie

Rada Polityki Pienieznej, podwyzszajac stopy procentowe, co hiekorzystnie wplynie na wartos¢
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obligacji, zwtaszcza tych o stalym oprocentowaniu. W takiej sytuacji stracityby takze fundusze, ktére

takie obligacje posiadatyby w swoich portfelach. Moze sie wiec okazaé, ze réwniez tym razem

lepszym podejsciem moze okazac sie aktywne zarzadzanie.

Srednie stopy zwrotu funduszy obligacji w 2009 roku

(najlepsze i najgorsze)
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Idea Obligacji (Idea FIO) 21,22%
BPH Obligacji 2 (BPH FIO Parasolowy) 16,29%
BPH Obligacji 1 (BPH FIO Parasolowy) 15,03%
PKO Obligacji Dlugoterminowych - FIO 10,12%
SKOK Obligacji (SKOK PARASOL FIO) 10,09%
SREDNIA 6,23%
PZU Papieréw Dtuznych POLONEZ FIO 1,77%
Noble Skarbowy (Noble Funds FIO) 1,52%
Millennium Papieréw Dtuznych (Millennium FIO) 0,48%
DWS Diuznych Papierow Wartosciowych FIO -1,76%
Allianz Obligaciji (Allianz FIO) -2,41%

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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