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Podsumowanie miesigca na rynku funduszy (styczen 2012)

Po jednym z najtrudniejszych lat dla inwestorow, przyszedt czas na czesciowe odrobienie strat. Styczen
okazat sie zaskakujaco dobry. Akcja Europejskiego Banku Centralnego, ktory zasilit banki komercyjne
kwota rzedu 500 mld euro, bedaca odpowiednikiem amerykanskiego Quantitative Easing, przyniosta
natychmiastowy efekt. Na rynki finansowe powrdcit optymizm, a najwazniejsze indeksy gietdowe na
Swiecie zakonczyty miesiac na duzym plusie. Indeks MSCI AC World zyskat +5,7%. Mocniej na nastroje na
rynkach zareagowaty gietdy krajow rozwijajacych sie. Opisujacy je indeks MSCI EM Emerging Markets
wzrost o +11,2%, a indeks MSCI dla Europy Wschodniej nawet +15%.

Sposrod ponad 550 jednostek i certyfikatow funduszy inwestycyjnych, ponad 90% zakonczyto miesiac
z zyskiem. 42 fundusze przyniosty inwestorom nawet dwucyfrowe stopy zwrotu. Wsrod najbardziej
zyskownych znalazty sie fundusze akcyjne. Wszystkie ich kategorie przyniosty zyski, a liderami wzrostow
zostaty fundusze inwestujace w naszym regionie, w tym w Polsce.

Srednie stopy zwrotu funduszy (styczen 2011)
OlIM 03M 012M 036M 060M  YTD

akcji polskich matych i srednich spotek 9,2% 1,7% -21,0% 46,8% -37,4% 9,2%
akcji europejskich rynkow wschodzacych 9,1%  0,7% -16,4% 54,5% -17,4% 9,1%
akcji polskich uniwersalne 8,8% -0,3% -15,8% 52,5% -26,7% 8,8%
akcji europejskich rynkow wschodzacych Mi$ 8,7%  0,3% -25,9% 19,1% -50,0% 8,7%
akcji zagranicznych sektora nieruchomosci 8,5% -2,0% -30,9% 20,2% 8,5%
akcji globalnych rynkéw wschodzacych 6,6% 2,4% -8,7% 63,4% -3,3% 6,6%
mieszane zagraniczne aktywnej alokacji 6,3% 1,5% -10,5% 30,4% -13,9% 6,3%
akcji amerykanskich (USD) 6,2% 0,8% -5,3% 46,0% -13,6% 6,2%
akcji azjatyckich bez Japonii 5,8% 0,5% -8,5% 46,1% -9,1% 5,8%
mieszane polskie zrownowazone 5,7% 0,0% -10,2% 29,0% -13,4% 5,7%
mieszane polskie aktywnej alokacji 5,2% -0,4% -10,2% 28,2% -12,1% 5,2%
akcji europejskich rynkow rozwinietych (EUR) 4,2% 0,6% -9,8% 34,0% -27,2% 4,2%
akcji globalnych rynkéw rozwinietych 4,1%  3,5% -6,5% 27,8% -12,7% 4,1%
mieszane polskie stabilnego wzrostu 3,9% 0,8% -3,2% 24,6%  3,8% 3,9%
dtuzne USA uniwersalne (USD) 3,8% 1,9% 2,9% 30,2% 27,7% 3,8%
mieszane zagraniczne zrownowazone 3,66 2,9% -0,8% 32,1% -1,9% 3,6%
akcji europejskich rynkow rozwinietych 3,4% 2,0% -6,4% 13,3% -32,7% 3,4%
dtuzne europejskie uniwersalne (EUR) 1,9% 0,7% 1,4% 17,0% 16,6% 1,9%
dtuzne polskie uniwersalne 1,3% 1,7% 6,8% 19,5% 31,2% 1,3%
dtuzne polskie papiery skarbowe 1,3% 1,5% 7,4% 17,8% 30,0% 1,3%
akcji amerykanskich 0,6% 4,05 5,2% 36,3% -8,2% 0,6%
gotowkowe i pieniezne PLN uniwersalne 0,6% 1,3% 4,7% 14,3% 23,6% 0,6%
mieszane zagraniczne stabilnego wzrostu 0,0 1,8% 5,5% 29,8% 17,3% 0,0%
dtuzne europejskie uniwersalne -2,5% -2,0% 8,9% 12,6% 20,8% -2,5%
dtuzne zagraniczne -2,6% -0,3%  9,9% 14,1% 27,2% -2,6%
dtuzne USA uniwersalne -2,7%  5,2% 14,4% 20,8% 37,4% -2,7%

Zrédto: FUNDonline Fl, Analizy Online

WIG20 po poczatkowych spadkach w pierwszej dekadzie miesiaca, zakonczyt miesiac +8,8% wzrostem,
pozwalajacym na odrobienie strat z grudnia. Jeszcze lepiej zachowywaty sie spotki mate i Srednie,
charakteryzujace sie wieksza wrazliwoscia rynkowa. Gdy na rynkach dominowaty spadki, akcje tych
spotek tracity najwiecej, zarowno z powodu mniejszej ptynnosci, jak i z obawy o ich kondycje
finansowa. Wraz z silnym odbiciem, to wtasnie te spotki najbardziej wzrosty. sWIG80 od poczatku roku
dat zarobi¢ juz +10,9%, a mWIG40 +8,3%. W efekcie to wtasnie fundusze akcji polskich matych i srednich
spotek wypracowaty w styczniu najlepszy wynik, srednio +9,2%. Fundusze akcji uniwersalnych zarobity w
tym czasie przecietnie +8,8%.
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Wsrod funduszy akcji polskich najwyzsza Fundusze akcji polskich (styczen 2012)
inajnizsza stope zwrotu wypracowaty
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+14,9%, a wsrod akcji matych i srednich spotek - PKO Akcji Matych i Srednich Spotek Plus (Parasolowy
FIO) +14,1%.

Dwucyfrowy wynik wypracowat blisko co piaty fundusz akcji zagranicznych. Inwestorzy chetnie
nabywali waluty krajow rozwijajacych sie i lokowali swoje pieniadze w ryzykowne aktywa.
Zdecydowana wiekszos¢ indeksow odnotowata wzrost, a prym wiodty parkiety krajow rozwijajacych sie
(rosyjski RTS zyskat +13,7%, turecki +11,5%, a Bovespa, jak i Sensex30 wrosty o ponad +11%). Najwiecej
zyskata jednostka funduszu Arka BZ WBK Akcji Tureckich (EUR) (Arka BZ WBK FIO) +17,8%. Sposrod
sklasyfikowanych grup, najlepszy wynik wypracowaty fundusze akcji europejskich rynkdéw wschodzacych,
srednio +9,1%, a inwestujace w tym regionie ale w akcje matych i srednich spotek +8,7%. Nieco gorzej
zachowywaty sie rynki rozwiniete, szczegolnie gietda amerykanska, na ktorej S&P500 wzrost ,,jedynie” o
+4,4%. Fundusze akcji amerykanskich wyceniane w USD zarobity srednio +6,2%, a akcji europejskich
(EUR) +4,2%. Wyniki jednostek wycenianych w PLN byty stabsze, ze wzgledu na umocnienie sie naszej
waluty i wyniosty odpowiednio +0,6% oraz +3,4%. W przypadku kilku funduszy, na skutek umocnienia sie
naszej waluty, jednostki wyceniane w PLN poniosty straty - najwieksza Pioneer Akcji Amerykanskich FIO
-2,3% (wyceniana w USD zyskata +4,2%).

Powrot apetytu na ryzyko sprzyjat rowniez cenom polskiego dtugu. Indeks obligacji skarbowych IROS
zyskat az +1,38%, najwiecej od marca 2010 roku, kiedy miesieczna stopa zwrotu wyniosta +1,62%.
Zadowoleni moga byc¢ wiec klienci funduszy dtuznych, w szczegolnosci tych, ktore miaty w portfelach
papiery dtugoterminowe, czy euroobligacje. Fundusze polskich papieréw dtuznych zarobity srednio
+1,3%. Najwyzszy wynik wypracowat zarzadzajacy UniKorona Obligacje (UniFundusze FlO), ktorego
jednostka zyskata na wartosci az +2,43%. Bardzo dobre wyniki wypracowaty rowniez fundusze z PKO TFl,
w tym PKO Papierow Dtuznych Plus (Parasolowy FIQ), ktory zarobit +2,06%. Nie wszystkie fundusze
wykorzystaty w petni dobra koniunkture. Blisko potowa zarobita mniej od benchmarku (indeksu IROS),
w tym PZU Ochrony Majatku FIO tylko +0,4%, a Allianz Obligacji Plus (Allianz FIO) i Investor Obligacji FIO
+0,5%.

W tym segmencie rynku straty przyniosty fundusze zagranicznych papieréow dtuznych. Najwiecej
stracity ztotowe jednostki funduszy inwestujacych w obligacje USA (Srednio -2,7%). Niewiele mniejsze
straty poniosty fundusze dtuzne zagraniczne (-2,6%) oraz fundusze obligacji europejskich (-2,5%).
Funduszom tym zaszkodzito umocnienie sie naszej waluty. Inwestorzy, ktorzy zainwestowali w jednostki
walutowe funduszy obligacji dolarowych zarobili srednio +3,8%, a obligacji europejskich +1,9%.

Swietna koniunktura na rynku akcji, jak i dtuznym pozytywnie wptyneta na wyniki funduszy mieszanych.
Fundusze polskie zréwnowazone zarobity srednio +5,7%, a stabilnego wzrostu +3,9%.

Zespot Analiz Online

Spotka 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 dziatari
zarzqdzajqcych oraz analiza ich wptywu na polski rynek finansowy.

Dziatalnosci firmy obejmuje réwniez monitoring rynku produktéw strukturyzowanych, zmian akcjonariatu polskich spotek
publicznych oraz analize rynku polskich papieréw dtuznych.
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Niniejsze opracowanie zostato sporzadzone wytacznie w celu informacyjnym zgodnie z najlepsza wiedza i starannoscia autorow. Dane
wykorzystane przy tworzeniu opracowania pochodza ze zrodet uwazanych przez firme Analizy Online S.A. 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 S.A., ktore moga odbiegac¢ od danych
rzeczywistych.

Spotka Analizy Online S.A. 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 S.A.,
ktorzy otrzymali je bezposrednio od spotki Analizy Online S.A.

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 spotki Analizy Online S.A.
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