a 'un d 3 marca 2009

SIKANER Czy jestes juz naszym subskrybentem? To najprostszy
fundusze inwesiycyine i najszybszy sposéb otrzymywania naszych raportéw. Bezptatnie.
http://www.analizy.pl/subskrypcja.shtml

www.analizy.pl

Podsumowanie miesiaca na rynku funduszy

Luty byt kiepskim miesigcem dla funduszy inwestycyjnych. Dekoniunktura zaréowno na rynku akcji, jak
i obligacji, spowodowata, ze wiekszos¢ z nich zakonczyta miesigc na minusie. Zaledwie co piaty fundusz
wypracowat dodatnig stope zwrotu. Dzieki dalszemu ostabianiu sie ztotowki, wsrdd nich znalazty sie fundusze

Sicpy oty bercimarow (uty 2009 ivesujacs 2 g ko

OIM O3M O12M 024M O36M OB0M . _
. +6,4% a euro o +4,9%. Na umocnieniu
$rednia FI PDU_UN 6,4% 26,7% 49,5 201% 188%  0.0% & dolara zyskali liderzy lutowego
$rednia FI PDE_UN 2,8% 16,8% 20,7% 10,3% 14,9% -6,2% podsumowania: KBC Dolar FIZ oraz
Srednia FI AKZ_EM 0,5%  7,0% -44,4% -39,5% - - PKO/CS Papierow Dtuznych USD (SFW
Srednia FI RPP_UN 0,3% 1,5% 43% 83% 12,0% 23,2% SFlO). Byly to jedyne fundusze, ktorych
$rednia FI PDU_UN(USD) 0,0% 0,6% 59% -28% 11% 3,0% 2yski bylty dwucyfrowe. Poza nimi
$rednia FI PDP_UN 3% 3% 47% 7,05 98% 2529 UM zyskaly  ponadto  fundusze
redma = “L2A 20 I LUR P8 9% jnwestujace na wybranych
$rednia FI PDE_UN(EUR) -1,5%  -3,3%  -44% -23%  -1,9%  25% zagranicznych  rynkach  papierow
$rednia FI AKZ_GL -2,1%  9,9% -15,8% -31,8% -30,2% -30,0% udziatowych oraz fundusze rynku
$rednia FI AKZ_EU -2,8%  6,2% -25,6% -41,5% -353% -36,4% Ppienieznego i  gotowkowe.  Na
$rednia FI SWP_UN 3,8%  52% -19,2% -19,1% -9,0% 13,8% Przgc‘xlEg{Vm hb1eglg(téme znalazty = sie
$rednia FI AKZ_ES 5,1%  -9,6% -543% -59,1% i . produkty Charakteryzujace = Sie
_ agresywna polityka inwestycyjna. Wsrod
$rednia FI AKZ_US -6,0%  69% -12,6% -353% -344% -430% pich blisko 50 poniosio  straty
Srednia FI AKZ_NE -6,6%  -8,2% -45,4% -48,2% -44,1% - dwucyfrowe, siggajace w przypadku ING
$rednia FI MIP_UN -6,7% -11,0% -34,3% -35,7% -23,9%  3,6% Srodkowoeuropejski Sektora
$rednia FI MIZ_NE 8,1%  -9,8% -31,6% -34,9% -26,4% . Finansowego Plus (ING SFIO) -19,5%.
$rednia FI AKP_MS -8,7% -19,5% -58,3% -60,8% -34,2% -12,0% . ., .
. - » - . Luty ponownie przyniost spadki na
S,’redma FI AKZ_RE -8,8%  -9,5% -61,8% - i - warszawskiej gietdzie. Gtowny indeks
$rednia FI AKP_UN -10,1% -18,2% -52,4% -55,2% -39,7% _-57% WIG stracit -12,1%, ustanawiajac na
USD/PLN 6,4% 25,9% 58,7% 23,8% 24,6% -6,5% sesji 17 lutego nowy rekord trwajacej
EUR/PLN 4,9%  24,0% 32,3% 18,9% 19,1%  -4,4% bes?{(, ”Ot“_J‘iCt poziom 2t1-,27_4’23
IRP 0,3%  1,3%  59% 10,9% 21,05 28,6% PuCtOW, CO JEStnajnizsza wartoscia o
- - . grudnia 2003 roku. Tym samym indeks
IROS -2,2% 0,9% 6,4% 8,3% 20,5% 32,5% zszedt ponizej szczytow internetowej
sWIG80 -8,1% -14,7% -57,8% -57,5% - - hossy z 2000 roku. Drugi miesiac z rzedu
mWwIG40 -8,9% -20,4% -62,7% -70,4% -29,3% -20,5% najwiecej tracili akcjonariusze bankow.
WIG 12,1% -20,0% -54,4% -58,2% -23,3% -7,0% Dramatycznie spadty kursy akcji PKOO
WIG20 14,0% 21,2% -53,1% -57,7% -344% -207% br» BRE Banku oraz Pekao SA (od -31,2%

do -28,9%). Branzowy indeks WIG-Banki
stracit az o -27,4%, wobec spadku
w styczniu o -20,5%, walnie przyczyniajac sie do znizki WIG20 o -14,0%. Dwucyfrowe miesieczne spadki
odnotowata jeszcze branza medialna, ktorej indeks stracit -13,9%. Lepiej radzity sobie w minionym miesigcu
spotki mniejsze, ktorych indeksy zanurkowaty o -8,9% (mWIG40) oraz -8,1% (sWIG80). Z branz najlepiej
poradzita sobie chemiczna (-1,8%) oraz spozywcza (-3,4%).

Zrédto: FUNDonline Fl, Analizy Online

Fundusze akcji polskich (luty 2009 r.)

Nie napawaja optymizmem dane ptynace z polskiej gospodarki.
Stopa bezrobocia rejestrowanego wzrosta z 9,5 do 10,5%, firmy 5000 -150% -100% -50%  0,0%
informuja rowniez o grupowych zwolnieniach. W styczniu produkcja . , , ,
przemystowa spadta o -14,9% r/r, natomiast roczna dynamika 429 KBC Akcjitatych
sprzedazy detalicznej spadta z 6,6% do 1,3%. ’ Spotek SFIO™
-6,1% ldea Akcji FIO
Wszystkie fundusze inwestujace na polskim rynku akcji poniosty w -

lutym straty. Posiadacze jednostek funduszy akcji polskich -8,7% Srednia FI AKP_MS
uniwersalnych stracili srednio -10,1%. Najlepiej wypadt Idea Akcji ; .
FIO, ktérego jednostka stracita -6,1%, najgorzej Allianz Akcji Plus -10,1% | Srednia F1 AKP_UN
(Allianz FI0), z wynikiem -13,9%. Troche lepiej poradzity sobie Lo ]
fundusze lokujace aktywa w akcje matych i srednich spétek. W ich -13,5% SR S gl A
przypadku s$rednia wyniosta -8,7%. Najlepiej w tej kategorii 13.9% Allianz Akcji Plus |
funduszy wypadt KBC Akcji Matych Spotek SFIO, ktérego jednostka e (Allianz FI0)
stracita na wartosci -4,2%. Zrédto: FUNDonline Fl, Analizy Online
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) . Fundusze mieszane (luty 2009 r.)
Pod kreska miesiac zakonczyty rowniez wszystkie

fundusze mieszane i stabilnego wzrostu inwestujace  -10.0% -5,0% 0.0% 5,0%
w Polsce, dla ktorych srednie wyniosty odpowiednio ' : !
-6,7% oraz -3,8%. Najlepsze fundusze mieszane: PZU PZU Optymalnej AlokacjiFI0 | -2.8%

Optymalnej Alokacji FIO z grupy MIP_XX oraz
SKARBIEC - WAGA Zrownowazony (Skarbiec FIO)
z grupy MIP_UN stracity -2,5% i -4,3%, natomiast
stabilnego wzrostu - ldea Stabilnego Wzrostu FIO
-0,6%. Najstabiej wsrod funduszy mieszanych wypadt KBC Beta SFIO |  -10,3%
KBC Beta SFIO ze strata -9,9%, a wsrod funduszy L
stabilnego wzrostu - CU Stabilnego Inwestowania (CU  Zrédto: FUNDonline Fi, Analizy Online

FI0) z wynikiem -5,6%. Fundusze stabilnego wzrostu (luty 2009 r.)

Srednia FI MIP_UN -5,3%

Gietda w Warszawie zachowywata sie podobnie do  -10,0% -5,0% 0,0% 5,0%
rynkow w krajach rozwinietych, gdzie presja ' : '
sprzedajacych nie ustepuje. Kolejne pakiety Idea Stabilnego Wzrostu FIO. = -0,6%

pomocowe nowej administracji nie wywotuja

optymistycznych reakcji. Wciaz bardzo zle wyglada
Py yezny ) & yga Srednia FISWP_UN | -3,8%

sytuacja sektora finansowego, a dane
makroekonomiczne w wiekszosci nie napawaja . -
optymizmem. Amerykanski S&P500 stracit w lutym CU Stabilnego Inwestowania | 5 5o,

(CU FIO)

-11,0%. Podobnie wyglada sytuacja na Starym
Kontynencie, gdzie gospodarki mocno hamuja (PKB  Zrédto: FUNDonline Fi, Analizy Online

spadt w IV kwartale 2008 r. o 1,5% kw/kw, po spadku

o 0,2% kw/kw kwartat wczesniej), a koncerny publikujg w wiekszosci stabe wyniki finansowe. Bank Anglii
kolejny raz obnizyt stopy procentowe o -50 pb do poziomu 1%. Gtowny indeks DJ Euro Stoxx 50 znizkowat o
-11,7%, niemiecki indeks DAX spadt o -11,4%, a brytyjski FTSE zakonczyt miesiac nizej o -3,2%.

Zdecydowanie negatywny pozostaje sentyment do naszego regionu. W lutym na rynkach dalej dominowaty
spadki, choc ich skala byta rézna. Czeski PX50 znizkowat o -17,2%, wegierski BUX o -11,5%, turecki ISE100 o
-7,4%. Najmniej stracita gietda stowacka -4,9%. Sporym wydarzeniem w Europie Srodkowo-Wschodniej byt
gwattowny wzrost indeksu gietdy rosyjskiej RTS, ktory zyskat w drugim tygodniu lutego ponad 20%. Jednak
tydzien pdzniej gietda oddata cate spektakularne wzrosty i zamkneta miesiac symbolicznym wzrostem o +1,8%.
W staby obraz rynku wpisuje sie rowniez wiekszos¢ gietd azjatyckich. Japonski indeks Nikkei 225 zmniejszyt swa
wartos¢ o -5,3%, co jest poktosiem bardzo stabych danych ptynacych z gospodarki oraz ztych prognoz na
najblizsze kwartaty. W Bombaju indeks spadt o -5,7%. Na tle pozostatych rynkow pozytywnie wyrdznia sie
chinska gietda, ktéra od poczatku roku odnotowuje wyrazny wzrost zainteresowania. Indeks CSI zyskat w lutym
+5,3%, do czego po czesci przyczynito sie ogtoszenie nowego rzadowego planu stymulujacego chinska
gospodarke. Stabnacy eksport (w styczniu spadt o
17% r/r) bilansuje stabilny wobec dolara yuan.

Fundusze akcji zagranicznych (luty 2009 r.)

-25% -20% -15% -10% -5% 0% 5% 10%

DWS Rosja (DWS SFIO) 8,2%

Srednia FI AKZ_EM 0,5%

Srednia FI AKZ_GL -2,1%

Ceny ropy naftowej w lutym nieznacznie wzrosty. Na
gietdzie w Nowym Jorku kontrakty terminowe na
rope Crude przebity bariere 40 dolaréw za barytke.
Trend wzrostowy kontynuuje ztoto, ktére zdrozato w
tym miesiacu o +1,4%. Obecnie za uncje tego kruszcu
ptaci sie 941,5 dolardow.

) : Zdecydowana wiekszos¢ funduszy akcji
srednia Fl AKZ_EU -2,8% zagranicznych zakonczyta miesiac z ujemnym
) ] wynikiem, cho¢ 17 z nich udato sie osiagnaé zyski.
Srednia FI AKZ_ES -5,1% Byty to gtéwnie fundusze inwestujace na
) ] wzrostowych rynkach, czyli inwestujace w ztoto, na
Srednia FI AKZ_NE -6,6% rynku rosyjskim czy chifnskim. Najlepszy wynik
) ] osiagnat DWS Rosja (DWS SFIO) +8,3%. Najstabiej
Srednia FI AKZ_RE -8,8% wypadt natomiast ING Srodkowoeuropejski Sektora

ING Srodkowoeuropejski Sektora Fin. Plus (ING i Finansowego Plus (ING SFI0) z wynikiem -19,5%.

SFI0) -19,5%

Zrédto: FUNDonline Fl, Analizy Online
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Luty nie byt dobrym miesiacem dla rynku dtugu w Polsce. Indeks IROS mierzacy stopy zwrotu benchmarkowych
obligacji skarbowych o oprocentowaniu statym, po 3 miesigcach wzrostowych, stracit az -2,22%. Skala spadku
byta zblizona do tej z pazdziernika zesztego roku, kiedy wyniosta -2,24%. W tym czasie Indeks Rynku
Pienieznego, oparty o jednomiesieczna stawke WIBID zwiekszyt swa wartosc o +0,32%.

Negatywnie na nasz rynek wptywa awersja inwestorow do ryzyka w sytuacji gdy kraje regionu zdaja sie popadac
w coraz wieksze tarapaty, a takze stabnace waluty krajow Europy Srodkowo-Wschodniej. W cenach obligacji
uwzglednia sie ilos¢ dtugu, jaka musi wyemitowac w tym roku polski rzad. Co prawda nie zamierza on zwiekszac
deficytu budzetowego ale i tak musi rolowac zadtuzenie, a skale emisji na ten rok ocenia sie na ponad 150 mld
zt. Z kolei dalsza przecena naszej waluty zwieksza oczekiwania inflacyjne, co stawia pod znakiem zapytania
kolejne obnizki stop procentowych przez Rade Polityki Pienieznej. W lutym RPP obnizyta gtdéwna stope
procentowa o 25 pb, sprowadzajac ja do poziomu 4,0%. Spadek cen obligacji dotknat gtoéwnie papiery
dtugoterminowe, ktorym nie sprzyjaja sygnaty potencjalnych probleméw fiskalnych ptynace ze strony rzadu.
Indeks IROS-10 stracit w ciggu miesigca -3,39%. Skala spadkow papierow o krotszym terminie do wykupu byta
mniejsza. Wskazniki IROS-2 i IROS-5 spadty odpowiednio o -1,17% i -2,94%.

Mimo ztej sytuacji na rynku dtugu, czterem funduszom zlotéwkowygh papierow dtuznych udato sie wypracowac
w lutym dodatni wynik, w tym najlepszy Arka Obligacji FIO +0,35%. Srednia dla catej grupy 31 funduszy wyniosta
-1,27%, czyli byta lepsza od benchmarku (-2,22%).

Fundusze zagr. papierow dtuznych (luty 2009 r.)

Fundusze zt. papierow dtuznych (luty 2009 r.)

-3,0% -2,0% -1,0% 0,0% 1,0% -15,0% -10,0% -50% 0,0% 50% 10,0% 15,0%

Arka Obligacji KBC Dolar FIZ 12,6%

0,35% ) .
FI0 $rednia FI PDU_UN 6,4%

¢rednia FI Srednia FI PDE_UN 2,8%
1,27% , |
PDP_UN $rednia FI PDU_UN(USD) | 0,0%

| Srednia FI PDE_UN(EU@ -1,5%

SEB Obligacji =
-3,61% ;.
Plus (SEB FIO) Superfund Ptynnosciowy (USD) 91%
(Superfund SFI0)
Zrédto: FUNDonline Fl, Analizy Online Zrédto: FUNDonline Fl, Analizy Online

Podobnie wygladata sytuacja na zagranicznych rynkach dtugu, cho¢ na blisko 40 funduszy inwestujacych na tych
rynkach, potowa zakonczyta miesiac na plusie (fundusze wyceniane w ztotowkach). Pomogto im dalsze
ostabienie sie naszej waluty. Za dolara amerykanskiego trzeba byto zaptacic¢ pod koniec lutego 3,68 zt (+6,4%), a
za euro 4,66 zt (+4,9%). Na wzrost rentownosci (czyli spadek cen) obligacji amerykanskich przetozyty sie
zwiekszone emisje papierow skarbowych. Zte dane ptynace z gospodarki stymuluja kolejne wydatki rzadu, a
wiec i emisje obligacji, co powoduje rosnaca nieche¢ inwestorow do inwestowania w te papiery. Nieco wolniej
rosty rentownosci obligacji europejskich, gdyz m.in. EBC nie wyklucza kolejnych obnizek stop procentowych. W
lutym najwiecej zarobity fundusze obligacji amerykanskich wyceniane w ztotéwce (+6,4%), w tym lider
lutowego zestawienia KBC Dolar FIZ.

Zespot Analiz Online
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Spotka Analizy Online jest niezaleznq 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 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 akcji polskich pozostate MIZW_XX (waluta)
AKPW_MS akgcji polskich matych i Srednich spoétek (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 diuzne 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 réwniez przytaczanie zawartych w nim opinii wymaga pisemnej zgody spétki Analizy Online Sp. z o0.0.
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