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Podsumowanie miesiaca na rynku funduszy

Za nami koniec dobrego roku, tak mozna w skrocie scharakteryzowac to co sie dziato na rynkach finansowych
i co znalazto odzwierciedlenie na rynku funduszy inwestycyjnych. Cho¢ do poczatku marca na niektorych
gietdach utrzymywata sie gteboka bessa, to byt to rok szczegélnie pomyslny dla inwestorow, ktorzy nie bali sie
ryzyka inwestycyjnego i ulokowali swoje oszczednosci w instrumenty udziatowe. Najlepsze tegoroczne indeksy
gietdowe zyskaty ponad 100%, w tym indeks rosyjskiej gietdy RTS, ktory urost o +129%. W czotowce swiatowych
indeksow znalazty sie gtownie wskazniki krajow emerging markets, ktore odreagowaty nadmierna przecene
z 2008 roku. Wsrod oszczedzajacych w funduszach inwestycyjnych najwiecej powodéw do zadowolenia mieli
posiadacze jednostek uczestnictwa i certyfikatow funduszy akcji zagranicznych, szczegélnie z rynkow
wschodzacych. Od poczatku 2009 roku srednia stopa zwrotu dla tej grupy wyniosta +67,8%, a jednostka ING
Rosja EUR FIO (EUR) zyskata na wartosci +101,1% (w ztotowkach +98%). Jednostki i certyfikaty funduszy akcji
zagranicznych rynkéw nieruchomosci wzrosty na wartosci srednio o +60,9% (Arka Rozwoju Nowej Europy FIO
+91%), a europejskich rynkoéw wschodzacych o +53,7% (Arka Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy FIO +86,8%).
Najnizsze zyski wypracowaty fundusze inwestujace na rynkach dojrzatych.

Rodzimy rynek réwniez pozwolit sporo zarobi¢. Niemal wszystkie gtowne indeksy warszawskiej gietdy wzrosty po
kilkadziesiat procent, najwiecej indeksy grupujace mate i sSrednie spotki, sWIG80 +61,9% zas mWIG40 +55,2%.
Indeks szerokiego rynku WIG oraz spotek o najwiekszej kapitalizacji WIG20 wzrosty odpowiednio o +46,9%
i +33,5%. Zdecydowanym liderem wzrostow byty indeksy WIG-spozywczy oraz WIG-deweloperzy, ktdre zyskaty
+126% i +125%. Na przeciwlegtym biegunie znalazt sie WIG-telekomunikacja, ktory zyskat niecate +2%. Srednia
stopa zwrotu za caty 2009 rok funduszy akcji

. o ; , 3 Stopy zwrotu benchmarkow (grudzien 2009)
polskich matych i srednich spotek wyniosta

+42,6%, a akcji polskich uniwersalnych _ : OM O3M OI2M 024M O36M O60M
+40,1%. Pomiedzy wynikami funduszy istnieje Srednia FI AKZ_US 8,4%  3,9% 27,2% -5,9% -18,1% -12,9%
duza rozbieznos¢. W grupie funduszy akcji Srednia FI AKZ_EU(EUR)  5,4%  4,0% 32,0% -24,9% -25,7% -1,8%
polskich matych i srednich spotek najlepiej “¢rednia FI AKZ_EM 50% 7,2% 67,8% -16,4%
wypadt Aviva Investors Matych Spotek (Aviva = qreea—1F 49% 2,3% 53,7% -211% -10,0%
Investors Fl0), ktorego jednostka zyskata na - -
wartoéci  +83.3% podczas gdy jednostka Srednia Fl AKZ_US(USD) 4,0% 5,0% 35,4% -17,3% -16,1% -7,7%
Noble Akcji MiS Spétek (Noble Funds FIO) Srednia FI AKZ_GL 3,9% 2,6% 29,3% -7,7% -15,1%  5,2%
zaledwie +22,2%. W grupie funduszy akcji S$rednia FI AKZ_ES 3,3% 1,4% 49,8% -33,5% -33,5%
polskich  uniwersalnych  najwyzsza  stope ¢ -qnia Fi PDU_UN 3,2% -02% 144% 306% 161% 18,5%
zwrotu (+78,9%) wypracowat Aviva Investors - - ~ - - -
Nowych Spétek (Aviva Investors FIO), za Srednia FI AKZ_EU 2,6% 0,1% 18,4% -24,1% -28,8% -11,5%
najnizsza (+22,6%) PKO Akcji - FIO. Srednia FI AKP_MS 2,1% 0,9% 42,6% -38,3% -26,8% 37,8%
Rynek dtugu réwniez zaczat rok od duzych S’,redma FI AKZ_RE 1L7% 2,4% 60,9% -40,0%
spadkow, jednak bilans roczny wyszedt na Srednia FI AKP_UN 1,7% 3,9% 40,1% -29,7% -20,9% 39,3%
plus. Indeks IROS mierzacy koniunkture na Srednia FI MIP_UN 1,0%  2,8% 23,3% -15,6% -8,5% 32,9%
rynku obligacji benchmarkowych o statym “$rednia FI SWP_UN 0,7% 1,8% 15,5% -4,4% 1,7% 29,7%
oprocentowaniu  zyskat +4,09%. Natomiast g Frpp N 0,3% 11% 4,6% 9,0% 12,9% 22,5%
srednia stopa zwrotu funduszy ztotowkowych ———— - -
papieréw  dtuznych  wyniosta  +6,2%. OSredniaFIPDEUNEUR) 0,2% 1.4% 10,5% 10.2% 12,0% 13,7%
Najwyisza Stope zZwrotu Wypracowa{ §rednia FI PDP_UN 0,1% 1,1% 6,2% 14,7% 16,9% 29,7%
zarzadzajacy Idea Obligacji (ldea FIO) Srednia FI MIZ_NE -0,2% -0,6% 16,6% -15,9% -12,0% 18,2%
;t21’2%<3 Pdk‘?Wid“iaJ'aC’ ze féwli‘_"ei na rli/nk}! $rednia FI PDE_UN 0,3% 1,2%  8,7% 21,6% 157% 10,3%
insvge‘;tyg?n;?htyxgggu v‘j%zr:cmznc,‘usglizﬁ]; Srednia FI PDU_UN(USD) -0,3%  1,0% 18,9% 12,5% 16,7% 22,3%
zyski. Niestety w grupie znalazty sie tez USD/PLN 3,5% -1.2% 3.8% 7.1%  -2,1% 47k
fundusze z ujemna stopa zwrotu: Allianz mWIG40 2,7% 3,9% 55,2% -41,8% -37,2% 35,6%
Obligacji (Allianz FIO) -2,4% oraz DWS ‘wiG20 1,5% 9,0% 33,5% -30,9% -27,3% 21,8%
. e L. 4 0
Dtuznych Papierow Wartosciowych FIO -1,8%. WIG 1,0% 6,4% 46,9% 28.1% -20.7% 50,1%
W 2009 roku fundusze mieszane polskie swi1G80 0,7% -1,8% 61,9% -30,3% -12,8%
Zl{sskgt/y Sre'\?",‘o +23,3%, a Stlf,b“nego WZFOStlU IRP_WIBID_1M 0,3% 0,9% 3,7% 10,05 14,9% 25,8%
+15,5%. Najmniejsze zyski wypracowaty - - — - —
fundusze pieniezne, ktore przecietnie IROS 0,2% 1,3% 4T1% 13,4% 153% 30,9%
pozwolity swoim klientom zarobi¢ +4,6%. EUR/PLN -0.8%  -2,7% -1,5% 147%  1.2%  0,7%

Zrédto: FUNDonline Fl, Analizy Online
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Ostatni miesigc 2009 roku przyniosta umiarkowane wzrosty wielu indeksow, przy czym lepiej radzity sobie m.in.
parkiety zachodnioeuropejskie, turecki czy rosyjski. Najwiecej powodow do zadowolenia mieli posiadacze
jednostek funduszy akcji zagranicznych, ktore w zdecydowanej wiekszosci odnotowaty zyski, siegajace
w przypadku DWS Turcja (DWS SFIO) +16,0%. Rowniez posiadacze jednostek funduszy inwestujacych na
krajowym rynku akcji moga zaliczy¢ grudzien do udanych, gdyz wiekszos¢ z nich wypracowato kilkuprocentowe
stopy zwrotu. Na tle poprzedzajacych grudzien miesiecy, mniej na wartosci zyskaty ceny obligacji, dlatego tez
zyski w tej grupie byty symboliczne.

Grudzien byt dos¢ udany dla wiekszosci parkietéw azjatyckich. Indeks japonskiej gietdy Nikkei225 zyskat na
wartosci az +12,8%. Niewiele mniejsze zyski (+11,9%) odnotowat chinski CSI300, podczas gdy indeks gietdy
w Hong Kongu zyskat tylko +0,2%. Bardzo dobrze wygladata sytuacja na gietdach Starego Kontynentu, indeks DJ
Euro Stoxx 50 zyskat +6,0%. Wiekszos¢ gietd naszego regionu odnotowata natomiast jedynie symboliczne
wzrosty, a czesc stracita nawet po kilka procent, w tym butgarski SOFIX -5,4%. Pozytywnie wybity sie tu indeksy:
turecki odreagowujacy spadki z poprzednich 2 miesiecy (+16,5%) oraz rosyjski (+5,1%). Na symbolicznych
plusach grudzien zakonczyty gietdy w Stanach Zjednoczonych, indeks amerykanskich blue chipow S&P500 wzrdst
o +1,8%, a DJIA o +0,8%. Miniony miesiac nie byt zbyt pomyslny dla ztota i ropy naftowej. Uncja kruszcu byta
wyceniana na koniec roku na blisko 1097 dolaréw (-7% w ciagu miesigca). Fundusze, ktore majg w nazwie
,»gold” odnotowaty spadek wartosci jednostki od -4% do -15,6%. Lepiej zachowywata sie ropa, cena barytki ropy
Brent spadta na koniec miesigca do 78,14 dolaréw (-0,4%).

Na ponad 110 jednostek funduszy akcji zagranicznych,
tylko 5 zanotowato straty. Dwucyfrowe zyski wypracowato
5% 0% 5% 10% 15% 20% kilka funduszy lokujacych aktywa w krajach naszego
. . . , regionu, w tym w Turcji. Bardzo dobrze poradzity sobie
DWS Turcja (DWS SFIO) 16,0%  fundusze inwestujace na amerykanskim rynku akcji

érednia FI AKZ_US | 8 4% wyceniane w ztotéwkach (Srednio +8,4%). Wynikom
. 1 ’ pomogto umocnienie sie dolara wobec naszej krajowej
srednia Fl AKZ_EU(EUR) | 5,4% waluty o +3,5%. Amerykanskiej walucie pomogty
Srednia FI AKZ_EM 5,0% informacje o spadku bezrobocia w USA oraz wyzsze od
) szacunkow wydatki konsumentow. Jednostki funduszy

Fundusze akcji zagranicznych (grudzien 2009 r.

Srednia FI AKZ_NE 4,9% . . o .
o 1 inwestujacych na rynkach Europy Zachodniej zwiekszyty
srednia FI AKZ_US(USD) | 4,0% swa wartos¢ o +5,4%, podczas gdy w wyniku ostabienia sie
SredniaFI AKZ_GL 3,9% euro wobec ztotowki o -0,8% nizsze zyski wypracowaty
| : ; . . .
¢rednia FI AKZ_ES 3,3% jednostki wyrazone w ztotowce (+2,6%).
érednia FI AKZ_EU | 2,6% Gtowne indeksy warszawskiej gietdy zanotowaty w grudniu

L T niewielkie zmiany. Indeks grupujacy spotki o najwiekszej
sredniaFIAKZRE | | 1,7% kapitalizacji wzrést o +1,5% konczac rok na poziomie
DWS Gold (DWSSFIO) | -4,0% 2388,72 punktow. Indeks szerokiego rynku WIG zamknat rok
Zrédto: FUNDonline Fl, A,,a,',-zy Online na poziomie 39985,99 punktdw, co oznacza wzrost o +1,0%.
Na poczatku miesigca, 4 grudnia, ich wyceny byty

najwyzsze w catym 2009 roku. Najlepsza koniunktura panowata w segmencie srednich spotek, bowiem mWIG40
zanotowat wzrost o +2,7%, tymczasem indeks grupujacy
najmniejsze spotki sWIG80 odnotowat jedynie symboliczny [HUALMEREINS Nl e N1l WALENS)
wzrost o +0,7%. Z indeksow branzowych na czoto wybit sie
WIG-informatyka, ktoéry zyskat +8,5%, z kolei 4 indeksy

4% 2% 0% 2% 4% 6% 8%

zakonczyty miesiac na minusie (najwiecej stracit WIG- AmanzAkc'ji Mié S.pé{ek
budownictwo -2,2%). (Allianz FIO) 5,6%
W grudniu wyzsze stopy zwrotu wypracowaty fundusze Allianz Akcji Plus (Allianz 4.3%
inwestujace w walory matych i $rednich spotek. Sredni wynik FIO) ’
na poziomie +2,1% byt lepszy od benchmarku, ktérym jest ¢rednia Fl AKP MS 2.1%
indeks IRFU-AKP_MS (mWIG40 - 70%, sWIG80 - 20% oraz WIBID T ’
1M - 10%). Fundusze akcji polskich uniwersalnych zyskaty ¢rednia FI AKP UN 1.7%
srednio +1,7%, ten wynik réowniez byt lepszy od naszego T e
benchmarku IRFU-AKP_UN (WIG 90%, WIBID 1M 1M) o +0,7 pkt L

S PZU Akcji Mi$ Spétek FIO | -0,1%
proc. W obu grupach najwyzsze stopy zwrotu wypracowaty
fundusze zarzadzane przez Allianz Polska TFI: Allianz Akcji Legg Mason AKcji T > 0%
MiS Spotek (Allianz FI0) +5,6% oraz Allianz Akcji Plus (Allianz Skoncentrowany FIZ | %7

FIO) +4,3%. Pozostate Wyniki nie by{y jui tak WySOKie’ Zrédto: FUNDonline Fl, Anal-izy Online
a w dwach przypadkach byty nawet ujemne.
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Niewielka zmiennoscia charakteryzowat sie w grudniu rynek dtugu. Indeks IROS mierzacy koniunkture na rynku
obligacji benchmarkowych o statym oprocentowaniu zyskat +0,21% (w poréownaniu do +0,32% w listopadzie).
Najbardziej rosty ceny waloréw na krotszym koncu krzywej - indeks papieréow dwuletnich zwyzkowat o +0,31%,
podczas gdy dziesiecioletnich o zaledwie +0,03%. Rynkowi dtugu, szczegélnie obligacjom z dtugiego konca
krzywej, zaszkodzito obnizenie ratingu Grecji, ktére miato miejsce na poczatku miesigca. Agencja ratingowa
Fitch obnizyta Grecji rating kredytowy z poziomu A- do BBB+, najnizszej kategorii jaka obecnie posiada kraj
strefy euro. Perspektywa ratingu jest negatywna. Zamieszanie na rynkach finansowych, ktore miato miejsce po
tym zdarzeniu, kosztowato nasze obligacje wzrost rentownosci przecietnie o +20 pkt bazowych w skali tygodnia.

Grudzien przyniost kilka dobrych danych makroekonomicznych: inflacja bazowa okazata sie nieco nizsza od
prognoz (2,8% vs 2,9%), sprzedaz detaliczna okazata sie¢ duzo lepsza od konsensusu rynkowego (6,3% vs 5,5%),
rowniez ptace wzrosty w mniejszym tempie (2,3% vs 3,0%). Rada Polityki Pienieznej zgodnie z oczekiwaniami
nie zmienita gtownej stopy podstawowej (3,5).

Fundusze ztotowkowych papierow dtuznych zyskaty
w grudniu Srednio +0,12% i byt to wynik stabszy od
benchmarku, ktorym jest wspomniany indeks IROS. -4,0% -20% 00% 20% 4,0%
Sposrod 29 funduszy, 9 udato sie go jednak pokonad, , , ,
przy czym zarzadzajacy Novo Papierow Dtuznych (Novo
FIO) wypracowat swietny wynik jak na takie stabe
warunki +2,2%, mimo to fundusz nie moze zaliczyc
catego 2009 roku do szczegolnie udanych. Az 7 funduszy Srednia FI PDP_UN || 0,1%
zakonczyto grudzien z ujemnymi wynikami, siegajacymi
w przypadku Allianz Obligacji (Allianz FIO) -2,8%. To
dlatego fundusz ten zakonczyt «caty 2009 rok
z najgorszym wynikiem w grupie. Fundusze pieniezne
i gotowkowe wypracowaty w grudniu lepszy wynik
(+0,31%), jednak i w tej grupie rozrzut wynikow byt znaczny i zawierat sie w przedziale od -0,01% (KBC
Pieniezny (VIP SF10)) do +0,91% (Amplico Pieniezny FIO).

Fundusze mieszane lokujace zarowno na krajowym rynku akcji jak i obligacji, zyskaty w grudniu srednio +1,0%,
a stabilnego wzrostu nieco mniej - srednio o +0,7%. W pierwszej grupie najlepiej wypadty fundusze zarzadzane
przez BZ WBK AIB TFl, co zawdzieczaja m.in. duzym wzrostom na rynku tureckim. Jednostka Arka
Zrownowazony FIO zyskata na wartosci +3,1%. Najstabiej wypadt fundusz Allianz Aktywnej Alokacji (Allianz F10),
ktoérego zarzadzajacy od kilku miesiecy utrzymuje niskie zaangazowanie na rynku akcji (-0,2%). Najlepsze wyniki
w grupie funduszy stabilnego wzrostu rowniez wypracowaty fundusze zarzadzane przez BZ WBK AIB TFI (Arka
Stabilnego Wzrostu FIO +2,7%) oraz Idea Stabilnego Wzrostu (Idea FIO) +2,4%. Wyniki pozostatych funduszy byty
nizsze od +2%. Jeden fundusz zakonczyt nawet miesiac z ujemna stopa zwrotu - Allianz Stabilnego Wzrostu
(Allianz F10) -0,8%.

Fundusze zt. papieréw dtuznych (grudzien 2009 r.)

Novo Papieréw Dtuznych (Novo FIO) 2,2%

Allianz Obligacji (Allianz FIO) -2,8%

Zrédto: FUNDonline Fl, Analizy Online

Fundusze mieszane (grudzien 2009 r.) Fundusze stabilnego wzrostu (grudzien 2009 r.)
-1,0% 0,0% 1,0% 2,0% 3,0% 4,0% -2.0% 0,0% 2,0% 4,0%
. Arka Stabilnego Wzrostu | 2.7%
Arka Zrownowazony FIO 3,1% FIO e
érednia FIMIP_UN | 1,0% Srednia FISWP_UN [ 0,7%
) ) al Allianz Stabilnégo 5
Allianz Aktywnej Alokacji | : -B,2%
(Allianz Fi0) -0,6% Wzrostu (AllianzF10) I
Zrédto: FUNDonline Fl, Analizy_Online Zrédto: FUNDonline Fl, Analizy Online
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Zespo6t Analiz Online

Spétka Analizy Online jest niezaleznqg firmq analitycznq 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 rowniez 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 spétek 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 rozwinigte 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 o.0., ktére 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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