cjiund

Ranking funduszy inwestycyjnych

Miesiac na rynku funduszy

Pazdziernik miesiacem oszczedzania ten znany slogan znajduje swoje
odzwierciedlenie w wynikach funduszy inwestycyjnych. W skali miesiagca
zyskowne okazaty sie lokaty we wszystkie rodzaje funduszy z wyjatkiem
funduszy polskich papieréw dtuznych (PDP).

W pazdzierniku spadek wartos¢ jednostek zanotowaliSmy w przypadku 27
sposrod 122 dziatajacych przez caty miesiac funduszy. Najwyzsze i niespotykane
na tym rynku zyski przyniosty inwestycje w certyfikaty funduszu Skarbiec Sezam
(+59,9%) podmiotu  dostepnego dla zamknietego grona inwestorow,
inwestujacego w szeroki wachlarz instrumentow emitowanych i zwigzanych ze
spotkami nalezacymi do firmy Maspex najwiekszego gracza na polskim rynku
sokow. Wzrost w podobnej skali, bo o +49,6% zanotowali posiadacze jednostek
funduszu FWP PKP SFIO, do ktdrego trafia 15% wartosci prywatyzowanego
majatku PKP. Przecietny inwestor niestety nie mogt pochwali¢ sie zyskiem
dwucyfrowym, choc¢ wyniki osiagniete przez otwarte fundusze moga cieszyc.

pazdziernik 2003

fundusze z nota 58 w rankingu
dtugoterminowym

z grupy AKP
PKO/CS Akcji
Pioneer Agresywny

z grupy MIP
ING Zréwnowazony
PKO/CS Zrownowazony

z grupy SWP
Skarbiec Il filar

z grupy PDP
PKO/CS Obligacji
UniKorona Obligacje

Wsrdéd ogélnie dostepnych form inwestycji najwyzszy zysk przyniost fundusz
DWS Top 50 Europa (+9,4%). z grupy RPP

DWS Pieniezny Plus
Pazdziernik na rynku kapitatowym przebiegat pod znakiem dalszego ostabienia CA IB Pienigzny
ztotowki wzgledem EUR, kolejnej fali wyprzedazy polskich obligacji o statym

oprocentowaniu oraz odbicia po wrze$niowej korekcie na rynku akcji. Na razie —stopy zwrotu benchmarkéw

trudno przesadza¢ o tym, ze pazdziernikowe wzrosty sa poczatkiem jakiegos miesigc  012m(*) 036m
wiekszego ruchu na rynku akcji, jednak ich skala pozwolita na odrobienie SAFU-akz 4.62% 15.90% -47.87%
wigkszosci strat z wrzeénia. Indeks WIG20 zyskat +4,7% w skali miesiaca (dla  saFy-akp 4.07% 36.92% 22.42%
funduszy inwestycyjnych miesiac oznacza okres od 29 wrzesnia do 30 e o o
pazdziernika), a indeks szerokiego rynku WIG wzrdst o +5,0%. W konsekwencji SAFU-mip 1.58%  18.69% 23.39%
srednia zmiana jednostki funduszy polskich akcji wyniosta +4,07% przewyzszajac SAFU-pdz 1.01%  11.93% J
tym samym wazrost indeksu IRFU-akp (+3,88%), czyli naszego benchmarku dla SAFU-swp 0.62% 12.80% 36.68%
funduszy z tej grupy. Najlepszy wynik +6,24% osiagnat zarzadzajacy funduszem SAFU-rpp 0.29%  5.40% 37.10%
CU Polskich Akcji, a 8 zarzadzajacych nie zdotato pokona¢ benchmarku. SAFU-pdp -1.23%  3.87% 38.83%

(*) 012m, 036m - ostatnie 12, 36
Sytuacja na najwiekszych swiatowych gietdach nie odbiegata istotnie od tego, miesiecy

co obserwowalismy na naszym podworku, a jezeli juz to raczej in plus. W

ostatecznym rozrachunku lepszymi okazaty sie europejskie inwestycje indeks DJ Euro Stoxx 50, opisujacy koniunkture w
grupie najwiekszych spotek wzrost o +5,4%, a niemiecki DAX zyskat az +9,5%. Podstawowe indeksy rosty rowniez w
USA indeks najwiekszych spotek notowanych na nowojorskiej gietdzie DJIA zyskat w skali miesigca +4,3% a S&P 500 wzrost
0 +4%. Tym co dodatkowo poprawiato wyniki funduszy inwestujacych poza Polska byta stabnaca ztotowka. Mniej wiecej od
potowy miesigca nasza waluta systematycznie tracita na wartosci w stosunku do EUR konczac miesigc na poziomie o +2,3%
wyzszym niz 29 wrzesnia. Wzrost kursu dolara rozpoczat sie juz w pierwszej dekadzie pazdziernika i od tego momentu PLN
stracit 5,5%, cho¢ w skali catego miesigca relacja PLN/USD nie ulegta wiekszej zmianie. W konsekwencji inwestycje w
jednostki funduszy akcji zagranicznych (grupa AKZ) przyniosty spore zyski. Najlepszy wynik osiagnety fundusze inwestujace
w spotki europejskie, a liderem wzrostow zostat fundusz DWS Top 50 Europa (+9,4%). Srednia zmiana wartosci jednostki w
tej grupie byta wyzsza niz w przypadku AKP i wyniosta +4,62%.

W ogoélnym rozrachunku na stabnacym ztotym korzystali rowniez posiadacze jednostek funduszy inwestujacych w
zagraniczne papiery dtuzne (grupa PDZ), choc nie wszystkich. Liczac w ujeciu walutowym, po raz kolejny najwyzszy zysk
(+1,9%) przyniost Pioneer Obligacji Dolarowych Plus a wzrost jego jednostki od poczatku roku bez uwzglednienia réznic
kursowych wynosi juz +16,4%. Ponad to zysk wypracowaty jeszcze dwa fundusze Arka Obligacji Europejskich oraz Citi
Obligacji Dolarowych inwestujacy catosc¢ srodkow w jednostki funduszu Citi Institunional Enhanced Income Fund. Fakt ow
jest godny podkreslenia zwazywszy na kolejny wzrost rynkowych stop procentowych zaréwno za oceanem jak i w strefie .
Jezeli uwzglednimy stabnaca ztotowke to Srednia zmiana wartosci jednostki w grupie PDZ wyniosta +1,01%, a najlepszy
wynik w miesigcu (+3,09%) osiagnat zarzadzajacy funduszem Arka Obligacji Europejskich. W czterech przypadkach straty
zwiazane ze spadkiem cen instrumentow byty na tyle duze, ze nie niweluje ich uwzglednienie zyskow z réznic kursowych.

Polski rynek papierow dtuznych pozostawat we wrzesniu pod wptywem negatywnych informacji. Wyprzedaz polskich
papierow wywotana kuluarowymi plotkami o dymisji premiera oraz realnymi problemami z budzetem i brakiem wiary na
naprawczy plan Hausnera doprowadzity w drugiej czesci miesiaca do gtebokich spadkow cen obligacji o statym
oprocentowaniu. W konsekwencji IROS, oparty na cenach gietdowych wazony wartoscia emisji Indeks Rynku Obligacji
Skarbowych, stracit w skali miesigca 1,96%. Jego odpowiednik uwzgledniajacy ceny z Elektronicznego Rynku Skarbowych
Papieréw Wartosciowych spadt o 1,58%, a najszybciej tracity na wartosci obligacje o najdtuzszych okresach do wykupu -
indeks IROS-ERS10 opisujacy sytuacje w segmencie papierow 10-cio letnich stracit w pazdzierniku 2,99%. Po raz kolejny
okazato sie, ze na tak niepewne czasy najlepszym schronieniem jest rynek pieniezny, ktory w skali miesiaca pozwolit
zarobi¢ +0,43% (wzrost IBS-52, czyli indeksu bonow skarbowych). Myli sie jednak ten, kto uwaza ze zyski z rynku
pienieznego przektadaja sie na wzrost wartosci jednostek funduszy z grupy RPP. W pazdzierniku mielisSmy do czynienia z
dos¢ kuriozalnym przypadkiem, w ktorym PKO/CS Skarbowy klasyfikowany jako fundusz rynku pienieznego stracit w skali
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miesiaca 0,06%. To bezposrednia konsekwencja sktadu portfela, w ktorym obok duzej czesci instrumentéow o
zagwarantowanej stopie zwrotu znalazty sie rynkowe obligacje o statym oprocentowaniu (okoto 25% aktywow). Fakt ten po
raz kolejny potwierdza koniecznos¢ swiadomego podejmowania decyzji o inwestycji w jednostki funduszy, wykraczajacego
poza prosta analize stop zwrotu. Najlepszy wynik w tej grupie (+0,44%) osiagnat zarzadzajacy funduszem UniWIBID i on
jako jedyny pokonat benchmark IRFU-rpp (+0,43%). Srednia zmiana wartosci jednostki w grupie RPP wyniosta +0,29%.

Na zyski nie mogli liczy¢ w pazdzierniku posiadacze jednostek w funduszach polskich papieréw dtuznych (grupa PDP). Co
wiecej byt to zdecydowanie najgorszy miesiac w okresie ostatniego roku. Srednia zmiana jednostki wyniosta 1,23%, a IRFU-
pdp, nasz benchmark dla funduszy obligacyjnych, stracit 1,96%. Najlepsze wyniki w grupie pokazaty fundusze
antypodatkowe Skarbiec Obligacja Plus (+0,43%) oraz CA IB Pro Lokata (+0,43), a wsrdd funduszy otwartych najwyzsza
stope zwrotu zanotowat SEB2 (+0,24%). Tylko zarzadzajacym tymi trzema funduszami udato sie zakonczyé miesiac na
plusie.

Dobra sytuacja na rynku akcji pozwolita zrekompensowac straty z dtuznej czesci portfela zarzadzajacym funduszami
mieszanymi. Zreszta jak juz pisaliSmy zarzadzanie portfelem papierow dtuznych w tej grupie funduszy ma bardzo pasywny
charakter, sprowadzajac si¢ czesto do inwestycji w bony skarbowe lub obligacje o zmiennym oprocentowaniu, a w
ostatnim miesigcu taka wtasnie strategia chronita czes¢ aktywow ulokowana w papiery dtuzne. Srednia zmiana wartosci
jednostki wyniosta w grupie MIP +1,58% nieznacznie pokonujac nasz benchmark IRFU-mip (+1,53%). Najlepszy wynik
(+3,68%) osiagnat zarzadzajacy funduszem Arka Zrownowazony.

Wsrod funduszy stabilnego wzrostu (SWP) najlepszy wynik osiagnat CU Stabilnego Wzrostu, ktorego jednostka zyskata na
wartosci +1,76%. Sredni wzrost aktywow netto przypadajacych na jednostke uczestnictwa w tej grupie wyniost +0,62%.
Benchmarku IRFU-swp, ktory w skali miesiaca stracit na wartosci 0,56% nie pokonat tylko jeden zarzadzajacy, ktory jako
jedyny w grupie wypracowat w pazdzierniku ujemna stope zwrotu.

Komentarz do rankingéw

Pazdziernik byt pierwszym miesigcem, w ktorym 12 miesieczna historiag mogto sie poszczyci¢ przynajmniej pie¢ funduszy
inwestujacych w zagraniczne papiery dtuzne. To tez po raz pierwszy mamy przyjemnos¢ zaprezentowac krotkoterminowy
ranking dla funduszy z tej grupy. Najwyzsza ocene 5a uzyskat fundusz Skarbiec Euro Obligacja. Trzy pierwsze fundusze
dzieli nieznaczny dystans, a o ich ostatecznej kolejnosci zadecydowato ryzyko, bowiem oczekiwana dodatkowa stopa
zwrotu we wszystkich trzech przypadkach jest bardzo podobna. Ponad to pazdziernik przynidst kilka zmian na najwyzszych
pozycjach w dtugoterminowych rankingach. | tak w grupie funduszy akcyjnych (AKP) Pioneer Agresywny wyprzedzit
fundusz ING Akcji. Wsrdd funduszy mieszanych (MIP) do grona podmiotow z najwyzsza nota (5a) awansowat fundusz
PKO/CS Zrownowazony, a w grupie funduszy rynku pienieznego (RPP) najwyzsza ocene uzyskat DWS Pieniezny Plus, dla
ktorego jest to debiut w rankingach dtugoterminowych.

We pazdziernikowym rankingu uczestniczyty 111 sposrod 122 dziatajacych na polskim rynku funduszy. Wsrdd nich w
horyzoncie krotkoterminowym sklasyfikowano 86 podmiotow, a niezmieniong polityke inwestycyjna na przestrzeni
ostatnich 36 miesiecy, umozliwiajaca dokonanie oceny w dtugim horyzoncie, prowadzito 50 funduszy.

Fundusze inwestycyjne z grupy AKZ (akcji zagranicznych)

biezaca ocena

nazwa funduszu ranking ranking = S

dtugoterminowy krotkoterminowy & a
1 DWS Top 50 Europa marzec 2005 5 a
2 UniGlobal marzec 2004 48
3 UniXXI Wiek marzec 2004 3 El
4 Pioneer Akcji Amerykanskich marzec 2004 3 a
5 CA IB Top Europa marzec 2004 2 a
6 CA IB Top Ameryka marzec 2004 18

Fundusze inwestycyjne z grupy AKP (akcji polskich)
biezaca ocena
nazwa funduszu ranking ranking % P‘:':
dtugoterminowy krotkoterminowy & a

1 PKO/CS Akcji oa 3a
2 Pioneer Agresywny 5a 4a
3 ING Akgji 4 oa
4 UniKorona Akcje 42 3a
5  Skarbiec Akcja 438 od
6  CAIB Akcji 3a 23
7 CitiAkcji 3a J3a
8  PZU Akcji KRAKOWIAK 3a 1a
9 SEB3 - Akdji 2a 3a



10
11

12
13
14
15
16
17
18

19

Pioneer Akcji

DWS Akcji Plus

DWS Akcji

Pioneer Indeksowy
CU Polskich Akcji
Arka Akcji

ING Akcji2
Millennium Akcji
Pioneer Sektora Ustug

DWS Top 25 Matych Spotek

23 4a

2a 1a
1a 2a
1a 3a
maj 2005 5a
styczenh 2005 4a
listopad 2004 3a
styczen 2005 23
styczen 2004 18

listopad 2005 listopad 2003

Fundusze inwestycyjne z grupy MIP (mieszane)

10
11
12
13

14

nazwa funduszu

ING Zréwnowazony
PKO/CS Zréwnowazony
CitiZrownowazony
UniKorona Zréwnowazony
Pioneer Zréwnowazony
Skarbiec Waga

SEB 1 - Zrownowazony
DWS Zrownowazony

CA IB Stabilnego Wzrostu
Arka Zréwnowazony

KB Akcja

Warta Beta

Millennium Zréwnowazony

CA IB Aktywnego Zarzadzania

biezaca ocena

ranking ranking
dtugoterminowy ~ krétkoterminowy
oda od
5a 43
43 3a
3a 4a
3a 3a
3a oa
28 43
1a 23
1a 1a
styczen 2005 3 a
lipiec 2005 3 E
listopad 2003 2 E
styczen 2005 2 El
czerwiec 2004 18

Fundusze inwestycyjne z grupy SWP (stabilnego wzrostu)

10

1

12
13

nazwa funduszu

Skarbiec IlI filar

CitiSenior SFIO

PKO/CS Stabilnego Wzrostu
SEB 4 - Stabilnego Wzrostu
Arka Stabilnego Wzrostu SOFI
DWS Emerytalny

CU Stabilnego Inwestowania
ING Emerytura Plus

Warta Trzeciofilarowy

PZU Stabilnego Wzrostu MAZUREK
Pioneer SFIO TP S.A.

Lukas Stabilnego Wzrostu

Pioneer Stabilnego Wzrostu

biezaca ocena

ranking ranking
dtugoterminowy  krétkoterminowy
od od
44 28
3a 43
3a 3a
23 3a
1a 2a
maj 2005 od
grudzien 2003 48
grudzien 2004 3 E
lipiec 2004 18
sierpien 2004 18
maj 2006 maj 2004

sierpien 2006 sierpien 2004

paz 03

paz 03

paz 02

paz 02



Fundusze inwestycyjne z grupy PDP (polskich papieréw dtuznych)

10
11
12
13
14
15
16
17
18
19
20
21
22
23

24

nazwa funduszu

PKO/CS Obligacji

UniKorona Obligacje

GTFI Obligacji Skarbowych
ING Obligacji

Skarbiec Obligacja

PZU Papierow Dtuznych POLONEZ
SEB 2 - Obligacji i Bonow Skarbowych
Pioneer Obligacji

CitiObligacji

CA IB Obligacji

DWS Papierow Dtuznych
Pioneer Obligacji Plus
Skarbiec Sezam Il DPW

Warta Papierow Dtuznych

ING Obligacji2

Skarbiec Obligacja Plus
Pioneer Obligacji 2 FIM

KB Obligacja

Arka Obligacji

CU Obligacji

Millennium Papieréow Dtuznych
CA IB Pro Lokata

SEB 5 - Obligacji Skarbowych

Pioneer Obligacji Skarbowych

biezaca ocena

ranking ranking
dtugoterminowy krotkoterminowy
5a 43
oa oa
4a 3a
44 3a
42 43
3a 3a
3a oa
3a 1a
23 23
23 1a
23 3a
1a 1a
1a 238
grudzien 2004 5a
listopad 2004 42
lipiec 2005 428
wrzesien 2005 3 E

sierpien 2005 3 a
sierpien 2005 2a
maj 2005 2 El
styczen 2005 18
grudzien 2005 grudzien 2003
czerwiec 2006 czerwiec 2004

sierpien 2006 sierpien 2004

Fundusze inwestycyjne z grupy RPP (rynku pienieznego)

10
11

12

nazwa funduszu

DWS Pienigzny Plus
CA IB Pieniezny
UniKorona Pienigzny
GTFI Premium KPD
ING Gotowkowy
DWS Pieniezny

GTFI Skarbowy Pieniezny
Skarbiec Kasa
CitiPieniezny
Skarbiec Kasa Plus
Pioneer Pienigzny

CitiPtynnosciowy SFIO

biezaca ocena

ranking ranking
dtugoterminowy  krétkoterminowy
oa oa
oda 3a
43 oda
33 3a
3a 3a
3a 4a
23 3a
1a 238
1a 13
maj 2005 od

wrzesien 2004 4a
wrzesien 2005 48

paz 03

paz 03

paz 02

paz 02



13
14

15
16
17
18
19
20
21
22
23

24

PKO/CS Skarbowy
KB Pieniadz

CU Depozyt Plus

Millennium Pieniezny

Arka Ochrona Kapitatu

ING Lokata Plus

Millennium Gwarantowany Plus 20
Warta Gamma

KB Pieniadz Plus

DWS Pienigzny FIM

UniWIBID

CA IB Skarbowy

Fundusze inwestycyjne z grupy PDZ

10

11

nazwa funduszu

Skarbiec Euro Obligacja

DWS SFIO Euroobligacji

Pioneer Obligacji Dolarowych Plus
Pioneer Obligacji Dolarowych
Skarbiec Dolarowa Obligacja
CitiObligacji Dolarowych

Pioneer Obligacji Europejskich Plus
CA IB Dolarowych Obligacji
Millennium Dolarowa Lokata

CA IB Europejskich Obligacji

Arka Obligacji Europejskich

luty 2004 3 E
lipiec 2005 2 E
maj 2005 2 E
styczen 2005 18
sierpien 2005 18

grudzien 2005
grudzien 2005
grudzien 2005
styczen 2006

styczen 2006

grudzien 2003
grudzien 2003
grudzien 2003
styczen 2004

styczen 2004

maj 2006 maj 2004

lipiec 2006 lipiec 2004

biezaca ocena

ranking ranking

dtugoterminowy krotkoterminowy
pazdziernik 2005 5 a
pazdziernik 2005 48
pazdziernik 2005 32
pazdziernik 2005 2a
pazdziernik 2005 18

luty 2006 luty 2004

czerwiec 2006 czerwiec 2004

lipiec 2006 lipiec 2004
lipiec 2006 lipiec 2004
lipiec 2006 lipiec 2004

sierpien 2006 sierpien 2004

paz 03

paz 02



