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Podsumowanie miesiaca na rynku funduszy

Po dobrym wrzesniu, ktory historycznie nalezat do jednych ze stabszych miesiecy w roku, pazdziernik byt dla
sporej czesci inwestorow miesigcem wyczekiwania na korekte. Najlepiej zarabiato sie na surowcach, dzieki
czemu posiadacze jednostek funduszy w nie inwestujacych zyskali najwiecej. Kilkuprocentowe zyski
wypracowali réwniez zarzadzajacy funduszami, ktorych aktywa lokowane sa w Rosji. Ogolnie sytuacja byta dos¢
zmienna; podczas gdy pierwsza potowa miesigca charakteryzowata sie wzrostem indeksow, w drugiej wiekszos¢
z nich oddata nadwyzke i zakonczyta miesiac z ujemnym wynikiem. Zarobi¢ mozna byto tylko na wybranych
rynkach, w tym polskim.

W sumie na blisko 550 jednostek

Stopy zwrotu benchmarkoéw (pazdziernik 2009) i certyfikatow funduszy inwestycyjnych,
OIM 03M O12M O024M 036M ©0O6oM  Zyski wypracowat co drugi produkt.
Erednia FI AKP_UN 0,8% 7,9% 30,5% -38,7% -18,5% 42,7% Najwiecej na wartosci zyskata jednostka
Srednia FI PDE_UN 0,8% 3,9% 259% 23,2% 16,4%  6,9% 22,%]73)2.“Nﬁz?né:{orr;?veviel:lj:zse (Slgiiy"::]?g
$rednia FI PDP_UN 0,7% 1,6% 12,5% 13,8% 17,7% 32,8% prrekraczajace -14%, poniosto kilka
Srednia FI MIP_UN 0,6% 4,8% 19,6% -22,4% -6,5% 35,8% funduszy z oferty Superfund TFl. Wsrod
Srednia FI AKZ_EM 0,5% 8,4% 48,1% -24,3% pozostatych  funduszy ~ wyniki  byty
$rednia FI SWP_UN 0,5% 33% 161% 9,1% 3.41% 321% Jednocyfrowe.
Srednia FI PDE_UN(EUR)  0,4% 2,2% 9,9% 9,1% 11,05 13,8% Rynek surowcow pozostaje silny gtownie
Srednia FI RPP_UN 0,4% 1,3% 4,9% 8,9% 12,8% 22,9% dzieki stabemu dolarowi. ,Cel_na _barytki
S:rednia FIPDU_UN(USD) 0,3% 3,7% 20,2% 11,8% 17,0% 22,0% ;%‘;¥0n155en;5,ggrojﬁar\gw?azcim%mt‘;egz
Srednia FI AKZ_ES 0,2% 11,2% 35,4% -40,8% miesiecznym daje +8,8-procentowy
Srednia FI MIZ_NE 0,1% 6,3% 23,6% -19,5% -4,9% 252% wzrost. Cenom ropy pomagaty wzrosty
$rednia FI AKZ_NE -0,3% 10,7% 45,3% -27,2% -6,8% indeksow gietdowych z pierwszej potowy
$rednia FI PDU_UN 0,64 0,4% 20,7% 27,1% 10,6%  3,9% 'miesiaca oraz informacje o duzym spadku
. zapasow benzyny w USA. Kolejne rekordy
Srednia FI AKZ_US(USD)  -1,0%  7,2% 18,1% -252% -19,1% 6.8% cenowe notuje ztoto. Na koniec miesiaca
Srednia Fl AKZ_EU -1,2%  6,1% 23,0% -30,0% -28,5% -15,5% za uncje kruszcu ptacono ponad 1045
Srednia FI AKZ_GL 1,2%  5,0% 29,6% -16,0% -18,3% -2,6% dolaréw, co w poréwnaniu z koncem
Srednia FI AKZ_EU(EUR)  -1,7%  6,3% 17,5% 33,04 -26,9% 4,55 Wrzesnia daje ponad 3,7% wzrost cen.
Srednia FI AKP_MS -1,8%  7,1% 25,6% -47,1% -22,8% 35,4% Pazdziernik byt dos¢ udanym miesigcem
Srednia FI AKZ_US 2,2% 3,8% 17,8% -16,9% -25,4% -22,8% dla  funduszy — inwestujacych ~ na
<rednia FI AKZ_RE 5% 11.7% 47.0% 46.7% vYarszawskle] g1'etd21e. M1e51ac' zakonczyt
Wi e S d i I is o sie wzro§tem mde_ksu szer.oklego rynku
’ ’ ! ’ ’ ’ 0 +2,3% i pokonaniem poziomu 40 tys.
WIG 2,3% 9,0% 353% -39,1% -18,9% 51,2% punktéw. Znacznie lepiej wypadt indeks
IROS 0,8% 1,0% 10,1% 12,0% 16,1% 34,6% spotek najwiekszych  WIG20, ktory
IRP_WIBID_1M 0,3% 0,8% 42% 10,3% 150% 26,5% odnotowat wzrost o +3,8%, a na tydzien
MWIG40 ,0%  9.5% 37.8% 52,04 -36,8% 31.1% Przed koncem miesiaca przekroczyt
poziom 2400 punktow, ustanawiajac
S'W|G80 -2,5% 6,0% 50,7% -40,2% -4,5% 131,5% tegoroczny rekord. Najwiecej zyskaty
Zrédto: FUNDonline Fl, Analizy Online Spétki KGHM i BRE - obie po kilkanascie

procent.  Stabiej = zachowywaty sie
wskazniki matych i srednich spotek, ktore w poprzednich okresach byty liderami wzrostow. Indeks mWIG40
stracit -1,0%, a sWIG80 -2,5%. Na poziomie indeksow branzowych najlepiej wypadty WIG-spozywczy (+7,3%),
WIG-telekomunikacja (+6,2%) i WIG-banki (+5,6%). Drugi miesiac z rzedu traca branze informatyczna (-5,6%),
mediowa (-4,6%) i budownictwo (-2,7%).
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Fundusze akcji polskich uniwersalnych zarobity w pazdzierniku [STeiery akcji polskich (X 2009 r.)
srednio +0,8%, podczas gdy fundusze akcji matych i srednich spotek

odnotowaty spadek rzedu -1,8%. W pierwszej grupie szesciu -6% -4% -2% 0% 2% 4% 6%
funduszom udato sie pobi¢ benchmark, ktorym w 90% jest indeks . 2 2 s 2 )
WIG a w 10% WIBID 1M, i ktéry ZySka{ +2,7%. NajWyiSZQ stope KBC Akcyjny (VIP SFIO) 4,4%
zwrotu (+4,4%) wypracowat zarzadzajacy KBC Akcyjny (VIP SFIO). J

Dziesieciu funduszom nie udato sie jednak wypracowac zysku, ¢rednia FI AKP UN 0.8%
najstabiej z nich zachowat sie Aviva Investors Nowych Spoétek (Aviva T ’

Investors FlO), ktorego jednostka stracita na wartosci -2,5%. KBC Portfel Akcji Srednich 0.1%

W grupie funduszy akcji matych i srednich spotek straty poniosty Spétek (VIP SFIO) ’

wszystkie, w przypadku Aviva Investors Matych Spotek (Aviva

Investors FlO) siegnety -3,6%. Srednia F AKP M5 1,8%

S . .. “1~ia  Aviva Investors Nowych Spotek
Pazdziernik byt udanym miesiacem na rynku dtugu, szczegdlnie (Aviva Investors FIO)

dobry byt trzeci tydzien, kiedy ceny obligacji wykazaty znaczne _ I
wzrosty. Pozytywnie na rynek wptyneto kilka czynnikéw, takich jak AvivaInvestors Matych Spétek | 3 o/
L. . . g . . , (Aviva Investors FIO)
dobre dane z amerykanskiej gospodarki, czy niska inflacja, ktora . . i o4
.. . ) . . Zrédto: FUNDonline Fl, Analizy Online
przy wciaz relatywnie stabym wzroscie gospodarczym Polski
zmniejsza prawdopodobienstwo podwyzszania stop procentowych. Rada Polityki Pienieznej, zgodnie
z oczekiwaniami pozostawita stopy procentowe na dotychczasowym poziomie, jednoczesnie sygnalizujac
nieformalng zmiane nastawienia na neutralne co oznacza, ze prawdopodobnie proces luzowania polityki
pienieznej ulegt zakonczeniu. Rosngcym cenom obligacji towarzyszyta aprecjacja polskiej waluty, co swiadczyto
o wzmozonej aktywnosci inwestorow zagranicznych. W ostatnim tygodniu spadki rentownosci zostaty
wyhamowane, na co wptynety wzrosty rentownosci na rynkach bazowych czy przetarg obligacji
infrastrukturalnych BGK, na ktorym sprzedano obligacje o wartosci 1,8 mld zt. Natomiast na przetargu zamiany
Ministerstwo Finansow sprzedato obligacje srednio- i dtugoterminowe o tacznej wartosci 4,5 mld ztotych.

-2,5%

Fundusze zt. papieréw dtuznych (X 2009 r.) Indeks IROS mierzacy koniunkture na rynku obligacji
benchmarkowych o statym oprocentowaniu zyskat w +0,8%,

-1,0% -05% 00% 05% 10% 15% w porownaniu do +0,17% we wrzesniu. Najwieksze wzrosty
2 2 ) odnotowat indeks obligacji 10-letnich (+1,18%), ktory w ciagu

UniKorona Obligacje 1.2% miesigca zyskiwat nawet +1,6%. Nieco stabiej zakonczyty
(UniFunduszeFl0) ' pazdziernik obligacje o krétszych terminach do wykupu: IROS-2
$rednia FI PDP_UN 0,7% wzrost bowiem o +0,72%, natomiast IROS-5 o +0,69%. Fundusze

ztotowkowych papierow dtuznych zyskaty nieco mniej (Srednio

Allianz Obligacji . +0,7%). Tylko 5 funduszy wypracowato wynik lepszy od
(AllianzFI0) | -0,6% benchmarku, ktérym jest indeks IROS, przy czym zarzadzajacym
Zrédto: FUNDonline Fl, Analizy Online trzema funduszami: UniKorona Obligacje (UniFundusze FI0),

PKO/CS Obligacji - FIO i Amplico Obligacji FIO (dawniej AlG),
udato sie zarobi¢ nawet ponad +1%. Niestety w grupie znalazt sie produkt z ujemna stopa zwrotu, jednostka
Allianz Obligacji (Allianz F10) stracita na wartosci -0,58%.

Dobre warunki wykorzystaty fundusze zrownowazone i aktywnej alokacji, ktore zyskaty srednio +0,6% oraz
stabilnego wzrostu, ktorych jednostki urosty srednio o +0,5%. Podobnie jak w funduszach akcyjnych, prym
wiodty produkty zarzadzane przez KBC TFI. Jednostka KBC Beta SFIO zyskata na wartosci +3,9%, a KBC Stabilny
(KBC FIO) +1,5%. Najlepszy wynik w grupie funduszy stabilnego wzrostu (+2,2%) wypracowat Allianz Stabilnego
Wzrostu (Allianz FIO) wyprzedzajac niemal wszystkie fundusze mieszane. W obu grupach znalazto sie kilkanascie
produktow z ujemnymi stopami zwrotu, siegajacymi Lukas Dynamiczny Polski (Lukas FIO) -1,9%.

Fundusze mieszane (X 2009 r.) Fundusze stabilnego wzrostu (X 2009 r.)

20% 00% 20% 40% 60% -2,0% 0,0% 2,0% 4,0%

Allianz Stabilnego

KBC Beta SFIO 3,9% Wazrostu (Allianz FIO) 2,2%

SredniaFIMIP_UN | | 0,6% sredniaFISWP_UN | | 0,5%

Aviva Investors

Lukas Dynamiczny Po lski 0 ; -1,7%
- chrony Kapitatu.. ’
(Lukas FI0) 1,9% y¥ap
Zrédto: FUNDonline Fl, Analizy Online Zrédto: FUNDonline Fl, Analizy Online
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Pazdziernik byt rowniez udany dla posiadaczy wiekszosci funduszy inwestujacych na zagranicznych rynkach
dtugu. Fundusze inwestujace w eurowe papiery dtuzne wyceniane w ztotowkach zarobity srednio +0,81%,
réwniez dzieki dalszemu umacnianiu sie waluty europejskiej wzgledem ztotowki. Fundusze wyceniane w EUR
zyskaty bowiem +0,42%. Z odwrotng sytuacja mieliSmy do czynienia w grupie funduszy lokujacych aktywa
w dolarowe papiery wartosciowe, ktore zarobity srednio +0,28% (wyceniane w USD). Fundusze wyceniane w PLN
dzieki ostabieniu sie dolara wzgledem naszej waluty poniosty w pazdzierniku straty -0,59%.

Mimo coraz lepszych danych makroekonomicznych, ktére ptynety
ze Swiata, w drugiej potowie pazdziernika przecena stata sig

Fundusze akcji zagranicznych (X 2009 r.)

faktem. Nie zatrzymaty jej nawet Swietne dane ptynace z 10% -5% 0% 5%  10%
amerykanskiej gospodarki, gdzie w lll kwartale PKB wzrosto o . , , s
+3,5%. W rezultacie globalny indeks akcji indeks MSCI AC World Idea Surowce Plus (IdeaFIO) 6,9%
spadt w ciggu miesigca o -1,85%, gtownie dlatego, ze jako ) 1

pierwsze pogorszenie koniunktury wykazaty rynki rozwiniete. SredniaFI AKZ_EM || 0,5%

Zachowanie niektérych indeksdéw na rynkach wschodzacych nie

. . L . . Srednia Fl AKZ_ES 2
byto natomiast jednoznaczne. W pazdzierniku korekcie opart sie ] . 0.2%

miedzy innymi rynek chinski, ktéry wieksza przecene odnotowat Srednia FI AKZ_NE | -0,3%
juz w sierpniu. Indeks amerykanskich blue chipow S&P500 spadt o 1
w pazdzierniku o -2,0% jednak silniejsza przecena miata miejsce sredniaFIAKZ_EY | -1,2%

w Europie, gdzie indeks DJ Euro Stoxx 50 stracit o -3,5%. Drugi
miesigc z rzedu tracit japonski Nikkei 225 (-1,0%). W naszej
czesci Europy sytuacja byta niejednorodna. Najmocniej stracit SredniaFI AKZ_US | -2,2%
stowacki SAX -8,3%, podczas gdy rosyjski RTS wzrost o +7,5%. W ]
rozwijajacej sie Azji najlepiej wypadty indeksy chinskie. CSI300 |
zyskat +9,2%, a indeks gietdy w Hong Kongu wzrost o +3,8%. PKO/CS Matych Spotek | - .,
Najnowszy raport wskazat, iz w trzecim kwartale tego roku Japonskich (SFW'SFIO) J =
gospodarka Chin urosta o 8,9%, co jest najlepszym wskaznikiem  Zrédto: FUNDonline Fl, Analizy Online

w ciagu ostatnich 12 miesiecy. Spadki wykazaty z kolei indeksy

indyjskie (BSE -7,2%), czy koreanskie (KOSPI -5,5%). Gietda w Brazylii zakonczyta miesiac na symbolicznym
plusie.

SredniaFIAKZ_GL | -1,2%

SredniaFI AKZRE | -2,5%

Na blisko 110 jednostek funduszy akcji zagranicznych, tylko co trzeciemu udato sie zakonczy¢é miesiac
z dodatnim wynikiem. Najlepiej poradzity sobie fundusze inwestujace w surowce oraz na rynku rosyjskim.
Wsrdd 7 grup z segmentu funduszy akcji zagranicznych, dla ktorych wyliczamy srednie, tylko 2 wykazaty
w pazdzierniku wzrosty. Fundusze akcji globalnych rynkéw wschodzacych zarobity srednio +0,5%, a fundusze
europejskich rynkéw wschodzacych matych i srednich spotek +0,2%. Najwieksze straty poniosty fundusze akcji
zagranicznych sektora nieruchomosci, ktérych jednostki stracity srednio -5,2%. W catym segmencie najmniej
powodéw do zadowolenia maja posiadacze jednostek funduszu PKO/CS Matych Spoétek Japonskich (SFW SFIO),
ktory drugi miesiac z rzedu poniost najwyzsza strate (-5,2%).

Stabe wyniki osiagnety rowniez fundusze o mieszanej strategii inwestycyjnej inwestujace na zagranicznych
gietdach. Cho¢ jednostki i certyfikaty kilkunastu funduszy wykazaty zyski, to jednak zdecydowana wiekszos¢
zakonczyta miesiac na minusie. Wsrod nich znalazty sie m.in. fundusze z oferty Superfund TFI, Investor FIZ
(-7,3%), Opera Universa-plus.pl (Opera SFIO) (-7,1%), MCI Gandalf Aktywnej Alokacji SFIO (-3,2%).

Zespot Analiz Online
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Spétka Analizy Online jest niezalezng firmq analityczng zajmujqcq sie monitoringiem rynku polskich i zagranicznych
instytucji zbiorowego lokowania srodkéw: funduszy inwestycyjnych, emerytalnych oraz ubezpieczeniowych funduszy
kapitatowych). W zakres analiz rynku funduszy wchodzq miedzy innymi rankingi funduszy, ocena efektywnosci
dziatan zarzqdzajqcych oraz analiza ich wptywu na polski rynek finansowy.

Zakres dziatalnosci firmy obejmuje réowniez monitoring rynku produktow strukturyzowanych, zmian akcjonariatu
polskich spotek publicznych oraz analize rynku polskich papieréw dtuznych.

grupa opis grupa opis
mieszane zagraniczne europa rynki
AKP_MS akcji polskich matych i Srednich spotek MIZ_NE wschodzgce
AKP_UN akcji polskich uniwersalne MIZ_XX mieszane zagraniczne pozostate
mieszane  zagraniczne pozostate
AKP_XX akgji polskich pozostate MIZW_XX (waluta)
AKPW_MS akcji polskich matych i Srednich spétek (waluta) NIE_UN nieruchomosci uniwersalne
AKZ_EM akcji zagranicznych globalne rynki wschodzace OKP_UN ochrony kapitatu polskie uniwersalne
ochrony kapitatu zagraniczne
AKZ_EU akcji zagranicznych europa rynki rozwiniete OKZ_UN uniwersalne
akcji zagranicznych europa rynki wschodzace mate i
AKZ_ES Srednie spotki PDE_UN dtuzne euro uniwersalne
AKZ_GL akcji zagranicznych globalne rynki rozwiniete PDEW_UN dtuzne euro uniwersalne (waluta)
AKZ_NE akcji zagranicznych europa rynki wschodzace PDP_UN dtuzne ztotowe uniwersalne
AKZ_US akcji zagranicznych amerykanskie PDP_XX dtuzne zlotowe pozostate
AKZ_XX akcji zagranicznych pozostate PDU_UN dtuzne dolarowe uniwersalne
akcji zagranicznych globalne rynki wschodzace
AKZW_EM (waluta) PDUW_UN dtuzne dolarowe uniwersalne (waluta)
AKZW_EU akcji zagranicznych europa rynki rozwiniete (waluta) PDX_XX dtuzne zagraniczne pozostate
akcji  zagranicznych globalne rynki rozwiniete
AKZW_GL (waluta) PDXW_XX dtuzne zagraniczne pozostate (waluta)
akcji zagranicznych europa rynki wschodzace
AKZW_NE (waluta) RPP_UN gotowkowe i pieniezne uniwersalne
AKZW_US akcji zagranicznych amerykanskie (waluta) SEK_UN sekurytyzacyjne uniwersalne
stabilnego wzrostu polskie
AKZW_XX akcji zagranicznych pozostate (waluta) SWP_UN uniwersalne
MIP_UN mieszane polskie uniwersalne SWP_XX stabilnego wzrostu polskie pozostate
stabilnego wzrostu zagraniczne
MIP_XX mieszane polskie pozostate SWZ_XX pozostate
stabilnego wzrostu zagraniczne
MIPW_UN mieszane polskie uniwersalne (waluta) SWZW_XX pozostate (waluta)
MIPW_XX mieszane polskie pozostate (waluta)

Niniejsze opracowanie zostato sporzadzone wytacznie w celu informacyjnym zgodnie z najlepsza wiedza i starannoscig
autorow. Dane wykorzystane przy tworzeniu opracowania pochodza ze zrddet uwazanych przez firme Analizy Online Sp. z
0.0. za wiarygodne i doktadne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sa one kompletne i odzwierciedlaja stan faktyczny.

Opinie zawarte w niniejszym opracowaniu czesciowo bazuja na wartosciach szacunkowych, wyznaczanych zgodnie z
metodologia stosowana przez Analizy Online Sp. z 0.0., ktore moga odbiegac¢ od danych rzeczywistych.

Spotka Analizy Online Sp. z 0.0. nie ponosi odpowiedzialnosci za ewentualne szkody spowodowane wykorzystaniem opinii i
informacji zawartych w niniejszym opracowaniu. Niniejsze opracowanie jest przeznaczone do wytacznego, wtasnego uzytku
Klientow spotki Analizy Online Sp. z 0.0., ktorzy otrzymali je bezposrednio od spétki Analizy Online Sp. z o.0.

Publikowanie niniejszego opracowania w prasie, Internecie i innych srodkach masowego przekazu w catosci badz w czesci,
jak rowniez przytaczanie zawartych w nim opinii wymaga pisemnej zgody spétki Analizy Online Sp. z o.0.
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