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Podsumowanie miesigca na rynku funduszy (grudzien 2010)

Za nami jeden z lepszych miesiecy mijajacego roku. Z poczatkiem grudnia indeksy gietdowe wybity sie
z listopadowej konsolidacji, zwiazanej z sytuacja budzetowa krajow peryferyjnych UE, wykonujac
dynamiczny ruch w gore. Ceny akcji rosty praktycznie przez caty miesigc. S&P500 zyskat +6,5%, a Euro
Stoxx 50 +5,4%. Bardzo dobrze zakonczyt rok rynek surowcowy - cena ropy przekroczyta 90 USD za
barytke - co sprzyjato m.in. rynkowi rosyjskiemu. Indeks RTS wzrdst znacznie ponad +10%. Niezle
zachowat sie rowniez krajowy rynek obligacji, ktory po 2 spadkowych miesigcach, odnotowat ponad 0,5-
procentowa zwyzke. Fundusze inwestycyjne skorzystaty z ogolnie dobrej koniunktury. Najwiecej
powodow do zadowolenia maja posiadacze jednostek funduszy akcyjnych (zyski nierzadko przekraczaty
5%). Jednoczesnie wszystkie fundusze polskich instrumentow dtuznych osiggnety w minionym miesigcu
dodatnie stopy zwrotu.

W sumie na ponad 500 jednostek i certyfikatow, 80% przyniosto swoim klientom zyski. Najbardziej
zyskowne wsrod funduszy dostepnych dla indywidualnych inwestorow okazaty sie w minionym miesigcu
produkty hedgingowe oferowane przez Superfund TFl, w kilku przypadkach zyski przekroczyty nawet
20%. Powyzej 10% zarobity réwniez fundusze z oferty Investors TFI, w tym Investor FIZ, ktory jednak
liczac od poczatku roku poniost strate rzedu -3,9%. Wsrdd sklasyfikowanych grup do najbardziej
zyskownych w grudniu funduszy nalezaty te, ktore inwestuja w akcje narynkach rozwinietych:
amerykanskim i europejskim, ale tylko liczac w walucie obcej (Srednia stopa zwrotu wyniosta
odpowiednio +5,6%, +5,1%). Wyrazajac zyski w rodzimej walucie, topnieja one do +2,1% i +2,7%, co
wynika z umocnienia sie naszej waluty. Dolar potaniat o -4,09%, a euro o -1,7%.

Srednie stopy zwrotu funduszy (grudzien 2010)
OlM O3M 012M O036M O60M YTD

akcji polskich uniwersalne 4,2% 5,8% 19,0% -16,3% 33,9% 19,0%
akcji polskich matych i srednich spotek 3,4% 3,4% 18,8% -26,7% 55,6% 18,8%
akcji europejskich rynkow wschodzacych 3,4% 5,5% 16,6% -7,9% 18,3% 16,6%
akcji globalnych rynkéw rozwinietych 2,2% 5,4% 15,4% 6,6%  2,4% 15,4%
akcji globalnych rynkow wschodzacych 2,4% 6,2% 14,2% -4,6% 14,2%
akcji azjatyckich bez Japonii 0,1% 3,7% 12,4% -10,7% 12,4%
akcji amerykanskich 2,1% 7,8% 12,0% 5,4% -9,6% 12,0%
mieszane polskie aktywnej alokacji 2,1% 2,6% 11,9% -5,9% 22,2% 11,9%
mieszane zagraniczne aktywnej alokacji 3,3% 4,6% 11,9% -2,9% 13,0% 11,9%
mieszane polskie zrownowazone 2,8% 2,9% 11,4% -6,0% 25,1% 11,4%
dtuzne USA uniwersalne -4,5% 0,8% 9,9% 43,5% 17,9% 9,9%
akcji zagranicznych sektora nieruchomosci 2,1% -0,6%  9,9% -34,0% 9,9%
mieszane zagraniczne stabilnego wzrostu -0,5% 1,2% 9,4% 14,7% 24,0% 9,4%
akcji europejskich rynkow rozwinietych (EUR) 51%  6,1%  9,4% -17,9% -9,3% 9,4%
mieszane polskie stabilnego wzrostu 1,9% 1,6% 9,3% 4,5% 27,5% 9,3%
mieszane zagraniczne zrownowazone 1,4% 3,2%  8,8% 0,0% 15,2% 8,8%
akcji amerykanskich (USD) 5,6% 7,6% 7,1% -11,5% -0,3% 7,1%
dtuzne polskie uniwersalne 0,9% -0,3% 6,1% 21,8% 29,2% 6,1%
dtuzne polskie papiery skarbowe 0,6% -0,7% 6,1% 21,0% 26,9% 6,1%
akcji europejskich rynkow wschodzacych Mi$ 1,2%  0,2%  6,0% -29,5% 6,0%
dtuzne USA uniwersalne (USD) 0,9% -0,6% 5,7% 18,9% 27,5% 5,7%
gotowkowe i pieniezne PLN uniwersalne 0,3% 0,9% 4,7% 14,1% 22,4% 4,7%
dtuzne zagraniczne -3,2%  -0,5%  4,6% 31,3% 15,8% 4,6%
akcji europejskich rynkow rozwinietych 2,7% 3,8%  3,9% -21,1% -18,7% 3,9%
dtuzne europejskie uniwersalne (EUR) 0,1% -1,3% 2,6% 13,0% 14,5% 2,6%
dtuzne europejskie uniwersalne -2,7%  -2,0%  -1,1% 20,3% 13,2% -1,1%

Zrédto: FUNDonline Fl, Analizy Online

W catosciowym ujeciu miniony rok okazat sie szczegodlnie dobry dla tych ktorzy ulokowali swoje
oszczednoéci w papiery udziatowe, cho¢ wypracowane zyski byty ponad 2-krotnie nizsze niz rok
wczesniej. Sprawdzity sie prognozy anahtykow dla rynkow finansowych na 2010 rok, ktore przewidywaty
mozliwos¢ osiagniecia wysokich zyskow z akcji ale jednoczesnie duza zmiennosc tego rynku. Najbardziej
optacalnymi inwestycjami w minionym roku okazaty sie akcje sSrednich firm - od poczatku roku indeks
mWIG40 zyskat +19,6%. Rowniez kursy spotek wspoéttworzacych indeks WIG20 wzrosty o kilkanascie
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procent  (+14,9%).  Najstabiej Fundusze z najwyzszymi stopami zwrotu* (2010)

wypadty spotki o najmniejszej

kapitalizacji, ktorych indeks zyskat Investor Gold FIZ 63,8%
jedynie +10,2%, w poréwnaniu do Alianz Akcji Plus (Alianz FIO) 37,8%
+61,9% w 2009 roku. W sumie w Aviva Investors Nowych Spotek (Aviva Investors FI0) 37,7%
catym 2010 roku ze wzrostami Legg Mason Akcji Skoncentrowany FIZ 35,5%
mieliSmy do czynienia w7 Aviva Investors Matych Spotek (Aviva Investors F10) 35,1%

miesiacach, szczegoélnie w marcu,

X > P -
kiedy indeks WIG zyskat blisko Aviva Investors Akcji Europy Wschodzacej (Aviva Investors FI0) 34,4%

+10%. Spadki byty natomiast __Alianz Akcji MiS Spotek (Allianz FIO) 33,7%
najbardziej dotkliwe w maju i Aviva Investors Nowoczesnych Technologii (Aviva Investors FI0) 33,5%
czerwceu (-4,1% i -5,2%). DWS Gold (DWS SF10) 32,2%

QUERCUS Agresywny (Parasolowy SFI0) 30,9%

W minionym roku ze zmiennoscia
mieliSmy réwniez do czynienia na
rynku obligacji. Ze spadajacymi
cenami krajowych papierow dtuznych mielisSmy do czynienia w czterech miesigcach. Laczne zyski w skali
roku byty jednak przyzwoite. Indeks obligacji skarbowych IROS zyskat bowiem +6,51%, w poréwnaniu do
+4,09% rok wczesniej. Dla porownania indeks rynku pienieznego zyskat w tym czasie +3,47%.

*fundus ze ogdlnie dostepne

Zrédto: FUNDonline Fl, Analizy Online

Wsrod oszczedzajacych w funduszach inwestycyjnych najwiecej powodow do zadowolenia mieli
posiadacze jednostek uczestnictwa i certyfikatow funduszy polskich akcji. Od poczatku roku srednia
stopa zwrotu w grupie funduszy uniwersalnych wyniosta +19%, a w grupie funduszy akcji matych i
srednich spotek +18,8%. Co trzeci fundusz dat zarobi¢ swoim klientom ponad 20%, w tym najwiecej
Allianz Akcji Plus (Allianz FIO), ktorego jednostka zyskata na wartosci +37,8%. Jest to jednoczesnie
jeden z najlepszych wynikow osiagnietych przez fundusze w minionym roku. Wsrod funduszy ogolnie
dostepnych wyprzedzit go jedynie Investor Gold FIZ (+63,8%). Pierwsza trojke zamyka Aviva Investors
Nowych Spotek (Aviva Investors FIO) z wynikiem +37,7%, ktory jednoczesnie byt najlepszy w kategorii
funduszy akcji matych i srednich spotek. W minionym roku kilkunastoprocentowe zyski wypracowaty
rowniez fundusze akcji Nowej Europy (+16,6%), globalnych rynkéw rozwinietych (+15,4%), rynkow
wschodzacych (+14,2%), azjatyckich (+12,4%) i amerykanskich, ale tylko wycenianych w PLN (+12%),
dzieki umocnieniu sie dolara wobec ztotowki.

W segmencie funduszy mieszanych najlepiej poradzity sobie aktywnej alokacji i to zaréwno
inwestujace na rynku polskim, jak i zagranicznych (+11,9%). Jednoczesnie fundusze zréwnowazone
zarobity srednio +11,4%, a stabilnego wzrostu +9,3%. Najlepszy fundusz w catym segmencie - UniTotal
Trend (UniFundusze SFIO) - zarobit w minionym roku +29,7%. Ponad 20% zyskat rowniez fundusz Noble
Stabilnego Wzrostu Plus (Noble Funds FIO). Rok 2010 byt udany dla funduszy polskich obligacji, ktore
srednio zyskaty +6,1%, podczas gdy Srednia stopa zwrotu funduszy pienieznych wyniosta +4,7%. Dwom
funduszom dtuznym udato sie nawet pobic bariere 10%: SKOK Obligacji (SKOK PARASOL FIO) i Skarbiec -
Depozytowy DPW (Skarbiec FIO). Niestety jeden fundusz - Allianz Obligacji (Allianz FIO) - przynidst
swoim uczestnikom straty siegajace -1,6%.

Wracajac do grudniowych wynikéw, tu rowniez najwiecej powodow do zadowolenia moga miec
posiadacze funduszy lokujacych aktywa gtownie w akcje polskich spoétek. Warszawskie indeksy

zakonczyty bowiem ostatni miesiac roku Fundusze akcji polskich (grudzien 2010)
kilkuprocentowymi zyskami. Najlepiej radzity

sobie spotki o najwiekszej kapitalizacji, Aviva Investors Nowych Spétek 7,5%
opisujacy je indeks zyskat +5,1%. Tylko nieco

stabiej radzity sobie spdotki o Sredniej Aviva Investors Matych Spotek 7,2%

kapitalizacji, indeks mWIG40 wzrost o +4,1%.
Rowniez dla spotek najmniejszych byt to udany  Srednia funduszy uniwersalnych I 4,2%
miesigc. Dla obrazujacego koniunkture w tym . ) 1
segmencie indeksu sWIG80 byt to najlepszy SrEd"'aéfr“e”jr:‘izf‘ysazfg;"a*VCh' |3,4%
miesiac od blisko pot roku (+4,2%). Indeks P 1
szerokiego rynku WIG zakonczyt grudzien ze Allianz Akgji 1,1%

stopa zwrotu na poziomie +4,7%. Nie dziwi

wiec fakt, iz to fundusze uniwersalne (czyli UniAkcje Mi$ Spétek 0,9%

wtasnie szerokiego rynku) poradzity sobie w

grudniu nieco lepiej od funduszy akcji matych i 0% 3% 6% 0%

srednich spotek. Choc¢ rozbieznosci pomiedzy

wynikami byty spore, wazne jest iz zaden  zrsqto: FuNDontine Fi, Analizy Ontine
fundusz nie poniost straty.
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Wsrod funduszy uniwersalnych, ktore srednio zyskaty +4,2%, az 15 rozwiazan (czyli blisko potowa)
wypracowato zysk przewyzszajacy grudniowy wynik indeksu WIG. Wsréd nich znalazty sie fundusze z
Aviva Investors Poland TFl, w tym Aviva Investors Nowych Spotek (Aviva Investors FIO) zyskujacy +7,5%,
a takze Legg Mason Akcji Skoncentrowany FIZ i Noble Akcji (Noble Funds F10). Wsrod funduszy ogdlnie
dostepnych najstabiej wypadt Allianz Akcji (Allianz FIO) z wynikiem +1,1%. Fundusze akcji matych i
srednich spotek wypadty nieco gorzej (Srednia +3,4%). Najwieksze zyski wypracowat zarzadzajacy
funduszem Aviva Investors Matych Spétek (Aviva Investors FIO) +7,2%.

W segmencie funduszy mieszanych, najlepiej w grudniu wypadty fundusze zagraniczne aktywnej
alokacji (Sredni wynik to +3,3%), gdzie najwyzsza stope zwrotu wypracowat Investor CEE FIZ +6,4%.
Wsrdd funduszy lokujacych aktywa na naszym rynku, w grudniu lepiej sobie poradzity klasyczne
rozwiazania o zrownowazonej strategii (+2,8%). Sredni wynik funduszy lokujacych aktywnie byt o -0,7
pkt proc. stabszy, tylko nieznacznie lepszy od funduszy stabilnego wzrostu (+1,9%). Zarzadzajacy jedym
funduszem ponidst nawet strate (Allianz Aktywnej Alokacji (Allianz FIO) -0,6%). W segmencie funduszy
mieszanych krajowych i jednoczesnie ogoélnie dostepnych, najwyzsza stope zwrotu wypracowat
ponownie fundusz zarzadzany przez Avive Investors Poland TFI - Aviva Investors Zrownowazony (Aviva
Investors FIO) +3,8%.

Po dwoch stabych miesigcach, dobre
wyniki wypracowaty fundusze polskich
papieréw dtuznych. Indeks obligacji

Fundusze zt. papierow dtuznych (grudzien 2010)

3 Amplico Obligaciji 2,9%
skarbowych IROS po dwoch spadkowych
miesigcach w grudniu zyskat +0,55%. Amplico Obligacji Plus 7%
Lepiej zachowaty sie fundusze

uniwersalne (+0,9%) od funduszy Srednia funduszy uniwersalnych
papierow skarbowych (+0,6%).
Zarzadzajacy funduszami Amplico
Obligacji (Krajowy FIO) i Amplico
Obligacji Plus (Swiatowy SFI0)
wypracowali zyski siegajace nawet blisko Allianz Obligacji
+3%, kolejne cztery zarobity ponad 1%. . !
Wiérdéd pozostatych najstabiej miesiac 0,0% 1,0% 2,0% 3,0% 40%
zakonczyty Arka Prestiz Obligacji (Arka

Prestiz SF|O), Allianz Obligacji (Allianz Zrédto: FUNDonline Fl, Analizy Online

FIO) i PKO Obligacji - FIO z wynikiem

+0,3%.

Srednia funduszy pap. skarbowych

PKO Obligacji - FIO

Grudzien nie nalezat do udanych miesiecy dla inwestorow posiadajacych oszczednosci ulokowane
w funduszach zagranicznych papierow dtuznych. Jednostki funduszy obligacji dolarowych wyceniane
w ztotowce tracity srednio -4,5%, funduszy inwestujacych w obligacje o roznych walutach -3,2%,
natomiast dtuznych eurowych -2,7%.

Zespo6t Analiz Online

Spotka Analizy Online jest niezalezng firmg analityczng zajmujgcq sie monitoringiem rynku polskich i zagranicznych
instytucji zbiorowego lokowania srodkow: 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 rowniez monitoring rynku produktow strukturyzowanych, zmian akcjonariatu polskich spotek
publicznych oraz analize rynku polskich papieréw dtuznych.
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