
.10 piątek 05 czerwca 2009www.parkiet.com

FUNDUSZE INWESTYCYJNEfinanse

Akcji krajowych
RYNEK: 90 PROC. WIG + 10 PROC. 3-MIESIĘCZNY WIBOR
AVIVA INVESTORS NOWYCH SPÓŁEK (SUBFUNDUSZ) 3,29 24,92 -13,15 5,80 4,08 6,94 8,67
AVIVA INVESTORS MAŁYCH SPÓŁEK (SUBFUNDUSZ) 3,25 25,11 -17,03 5,43 3,86 6,57 8,15
KBC AKCJI MAŁYCH SPÓŁEK SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ
INWESTYCYJNY OTWARTY 5,90 10,92 6,02 2,91 3,88 6,98
PKO/CREDIT SUISSE AKCJI MAŁYCH I ŚREDNICH SPÓŁEK
FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY 7,72 13,67 -33,50 19,20 5,36 4,44 5,54 6,47
ALLIANZ MAŁYCH I ŚREDNICH SPÓŁEK (SUBFUNDUSZ) 4,46 24,69 -29,26 4,91 4,89 6,05 6,07
DWS POLSKA FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY AKCJI PLUS 0,31 1,66 -41,54 -32,31 -5,24 4,37 -3,00 -12,61
NOBLE FUND AKCJI MAŁYCH I ŚREDNICH SPÓŁEK (SUBFUNDUSZ) 0,22 -7,26 -43,33 -5,64 2,75 -4,50 -12,90
AIG FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY MAŁYCH
I ŚREDNICH SPÓŁEK 0,00 -4,70 -46,29 -5,57 4,21 -4,43 -14,21
AIG FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY AKCJI 0,17 -1,80 -44,20 -33,68 -6,35 4,74 -4,12 -15,22
DWS POLSKA FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY TOP 25
MAŁYCH SPÓŁEK 1,23 -2,83 -53,63 -45,29 -7,40 4,49 -5,16 -17,05
ŚREDNIO 2,69 8,71 -35,61 -24,72 -0,52 4,27 0,97 -3,82
Akcji zagranicznych
RYNEK: 90 PROC. AC WORLD INDEX + 10 PROC. LIBOR 3-MIESIĘCZNY DOLAROWY + ZMIANA KURSU USD/PLN
ING FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY CHINY I INDIE (USD) 25,62 55,24 -23,33 25,37 6,30 18,83 37,91
MILLENNIUM BRIC (SUBFUNDUSZ) 14,30 64,90 22,28 1,78 16,30 36,80
DWS INDIE I CHINY (SUBFUNDUSZ) 12,02 48,05 17,43 1,95 11,45 26,93
AIG AKCJI RYNKÓW WSCHODZĄCYCH (SUBFUNDUSZ) 16,33 52,77 -25,85 18,58 4,55 11,20 25,23
DWS ROSJA (SUBFUNDUSZ) 12,03 43,83 16,58 3,28 10,61 23,91
BPH NIERUCHOMOŚCI EUROPY WSCHODZĄCEJ (SUBFUNDUSZ) 3,73 29,46 -43,77 -62,30 0,82 5,53 -5,72 -10,42
UNISEKTOR NIERUCHOMOŚCI NOWA EUROPA (SUBFUNDUSZ) 1,14 35,20 -62,25 1,56 6,35 -5,83 -10,62
PIONEER AKCJI MAŁYCH I ŚREDNICH SPÓŁEK RYNKÓW
ROZWINIĘTYCH (SUBFUNDUSZ) 3,27 6,54 -39,81 -0,55 3,46 -7,93 -11,93
MILLENNIUM ŚREDNICH SPÓŁEK EUROPY
ŚRODKOWO-WSCHODNIEJ (SUBFUNDUSZ) 1,43 2,55 -32,96 -1,85 2,36 -9,24 -13,45
UNIAKCJE POLSKA 2012 (SUBFUNDUSZ) 2,09 0,62 -42,51 -2,77 3,84 -10,16 -16,77
ŚREDNIO 7,68 25,37 -25,72 -29,63 7,92 3,64 1,20 5,48
Papierów dłużnych krajowych
RYNEK: 100 PROC. INDEKS POLSKICH OBLIGACJI CITIGROUP
IDEA OBLIGACJI (SUBFUNDUSZ) 2,87 12,34 16,78 20,63 7,04 0,93 4,83 10,94
BPH OBLIGACJI 2 (SUBFUNDUSZ) 1,99 10,38 18,79 26,54 6,58 0,70 4,36 10,23
BPH OBLIGACJI 1 (SUBFUNDUSZ) 1,88 8,97 13,96 20,96 5,46 0,63 3,24 8,08
PKO/CREDIT SUISSE OBLIGACJI DŁUGOTERMINOWYCH
FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY 0,30 7,47 19,76 34,84 5,41 0,59 3,19 8,01
SKOK OBLIGACJI (SUBFUNDUSZ) 1,08 7,17 15,70 3,71 0,47 2,22 5,46
NOBLE FUND SKARBOWY (SUBFUNDUSZ) 0,12 1,71 5,49 0,97 1,05 -0,52 -0,60
SKARBIEC-OBLIGACJA (SUBFUNDUSZ) -0,28 1,07 5,10 8,19 0,95 0,61 -1,27 -0,92
MILLENNIUM PAPIERÓW DŁUŻNYCH (SUBFUNDUSZ) -0,15 0,65 4,88 9,66 1,01 0,73 -1,21 -0,94
AIG OBLIGACJI PLUS (SUBFUNDUSZ) 0,76 0,10 1,54 0,67 1,05 -0,82 -1,21
DWS POLSKA FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
DŁUŻNYCH PAPIERÓW WARTOŚCIOWYCH -0,80 -2,78 1,28 4,84 -0,71 0,85 -2,93 -4,48
ŚREDNIO 0,51 3,67 8,65 14,94 2,48 0,66 0,46 2,27
Gotówkowe i rynku pieniężnego
RYNEK: 3-MIESIĘCZNY WIBOR
IDEA PREMIUM SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY
OTWARTY KRÓTKOTERMINOWYCH PAPIERÓW DŁUŻNYCH 1,28 4,81 8,32 18,65 3,56 0,18 1,48 4,86
PKO/CREDIT SUISSE RYNKU PIENIĘŻNEGO FUNDUSZ
INWESTYCYJNY OTWARTY 2,12 3,77 4,42 11,74 3,16 0,38 1,09 3,87
PKO/CREDIT SUISSE SKARBOWY FUNDUSZ
INWESTYCYJNY OTWARTY 1,20 4,29 6,29 13,08 2,92 0,24 0,84 3,52
BPH SKARBOWY (SUBFUNDUSZ) 0,94 3,90 5,75 13,56 2,64 0,16 0,56 3,05
UNIWIBID SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY 0,40 3,06 6,37 16,36 2,33 0,05 0,25 2,52
LEGG MASON PIENIĘŻNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY -0,21 1,11 3,13 11,02 0,95 0,27 -1,13 -0,45
DWS POLSKA FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
PŁYNNA LOKATA 0,01 -1,39 1,44 9,13 0,33 0,55 -1,75 -1,98
FUNDUSZ KORPORACYJNY SPECJALISTYCZNY 
FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY -1,50 -0,56 -1,72 7,12 -0,90 0,62 -2,98 -4,50
SKARBIEC-GOTÓWKOWY (SUBFUNDUSZ) -3,67 -2,48 0,40 7,64 -2,46 1,12 -4,54 -8,12
DWS POLSKA FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
PŁYNNA LOKATA PLUS -2,36 -13,89 -11,35 -3,93 -5,64 1,85 -7,72 -15,21
ŚREDNIO 0,38 1,97 3,60 11,56 1,41 0,28 -0,43 0,69

Majowy ranking funduszy inwestycyjnych (5 najlepszych, 5 najgorszych) Źródło: obliczenia własne na podstawie danych Notoria Serwis i Bloomberg
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Stabilnego wzrostu krajowe
RYNEK: 70 PROC. INDEKS POLSKICH OBLIGACJI CITIGROUP + 20 PROC. WIG + 10 PROC. 3-MIESIĘCZNY WIBOR
IDEA STABILNEGO WZROSTU (SUBFUNDUSZ) 3,96 17,26 7,39 24,83 8,01 1,70 6,98 13,28
UNISTABILNY WZROST (SUBFUNDUSZ) 4,86 4,95 1,43 4,29 1,79 3,52 6,01
ARKA BZ WBK STABILNEGO WZROSTU FUNDUSZ
INWESTYCYJNY OTWARTY 3,63 11,45 -11,72 1,57 3,55 2,06 2,52 4,02
SKARBIEC – TOP FUNDUSZY STABILNYCH SPECJALISTYCZNY
FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY 2,91 7,65 -6,16 3,01 2,96 1,44 1,92 3,44
BPH STABILNEGO WZROSTU (SUBFUNDUSZ) 2,13 10,04 -4,58 1,13 2,99 1,63 1,96 3,32
PIONEER STABILNEGO WZROSTU FUNDUSZ
INWESTYCYJNY OTWARTY 1,30 5,47 -14,42 -13,56 -0,18 2,22 -1,21 -3,62
AVIVA INVESTORS STABILNEGO INWESTOWANIA (SUBFUNDUSZ) 0,74 2,67 -13,86 -2,63 -0,50 2,03 -1,53 -4,07
DWS POLSKA FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
ZABEZPIECZENIA EMERYTALNEGO -0,11 3,64 -12,03 -3,69 -0,73 1,68 -1,76 -4,17
AIG FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
STABILNEGO WZROSTU 1,28 0,00 -17,77 -11,50 -1,52 1,96 -2,55 -6,02
AIG STABILNEGO WZROSTU PLUS (SUBFUNDUSZ) 0,13 -1,80 -17,34 -2,01 1,56 -2,78 -6,35
ŚREDNIO 1,36 5,12 -8,84 -0,19 1,01 1,57 0,06 -0,51
Papierów dłużnych zagranicznych
RYNEK: 100 PROC. INDEKS ŚWIATOWYCH OBLIGACJI CITIGROUP + ZMIANA KURSU USD/PLN
PKO/CS PAPIERÓW DŁUŻNYCH USD (SUBFUNDUSZ) -2,37 35,28 76,98 13,22 3,38 6,67 16,51
ARKA BZ WBK OBLIGACJI EUROPEJSKICH FUNDUSZ
INWESTYCYJNY OTWARTY 2,75 23,84 40,55 27,41 11,98 2,71 4,07 13,33
PKO/CS PAPIERÓW DŁUŻNYCH EURO (SUBFUNDUSZ) 1,78 27,07 40,04 10,57 1,91 4,03 12,69
PKO/CREDIT SUISSE PAPIERÓW DŁUŻNYCH CHF (SUBFUNDUSZ) 3,68 20,98 33,21 9,91 2,87 3,36 10,40
PIONEER OBLIGACJI STRATEGICZNYCH (SUBFUNDUSZ) 10,46 19,57 -11,96 9,51 2,55 2,97 9,93
UNIOBLIGACJE NOWA EUROPA (SUBFUNDUSZ) 1,44 12,82 20,24 5,52 1,45 -1,02 3,05
SKOK SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY
OTWARTY ETYCZNY 1 -0,07 -0,05 0,10 0,97 0,82
ALLIANZ WALUTOWY (SUBFUNDUSZ) -0,96 9,56 35,75 12,50 5,49 2,42 -2,42 0,64
AIG OBLIGACJI ŚWIATOWYCH (SUBFUNDUSZ) -0,12 11,89 21,29 4,43 2,77 -2,12 -0,46
MILLENNIUM OBLIGACJI AMERYKAŃSKICH PLUS (SUBFUNDUSZ) -2,58 13,65 1,05 2,54 -0,39 -1,88
ŚREDNIO 1,64 18,75 32,68 13,61 7,49 2,44 1,57 6,62
Zrównoważone krajowe
RYNEK: 50 PROC. WIG + 40 PROC. INDEKS POLSKICH OBLIGACJI CITIGROUP + 10 PROC. 3-MIESIĘCZNY WIBOR
OPERA SUBSTANTIA.PL (SUBFUNDUSZ) 15,55 27,32 15,57 2,22 13,43 26,78
BPH GLOBALNY ŻYWNOŚCI I SUROWCÓW (SUBFUNDUSZ) 9,35 6,08 0,68 5,66 11,05
PIONEER AKTYWNEJ ALOKACJI FUNDUSZ
INWESTYCYJNY OTWARTY 6,49 15,59 -13,57 5,98 3,21 5,96 8,74
LUKAS DYNAMICZNY POLSKI (SUBFUNDUSZ) 5,04 16,33 -23,76 -5,96 3,87 3,60 4,13 4,40
PKO/CREDIT SUISSE ZRÓWNOWAŻONY PLUS (SUBFUNDUSZ) 3,87 7,36 -17,12 2,28 2,30 2,26 2,23
AIG AKTYWNEJ ALOKACJI PLUS (SUBFUNDUSZ) 0,16 -2,33 -27,17 -3,08 2,42 -3,10 -8,60
KBC BETA SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ
INWESTYCYJNY OTWARTY 0,93 3,85 -31,73 -26,43 -3,12 3,90 -2,86 -9,87
PZU FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY OPTYMALNEJ ALOKACJI -1,78 -7,19 -16,87 -4,28 1,46 -4,30 -10,04
SKARBIEC – SEKTORA NIERUCHOMOŚCI FUNDUSZ
INWESTYCYJNY OTWARTY -3,24 8,38 -33,79 -3,81 3,31 -3,83 -10,95
AIG FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY AKTYWNEJ ALOKACJI 0,17 -1,97 -27,81 -35,32 -4,83 2,81 -4,57 -12,21
ŚREDNIO 2,06 6,47 -21,56 -14,55 0,36 2,47 0,29 -1,81
Zrównoważone zagraniczne
RYNEK: 50 PROC. AC WORLD INDEX + 40 PROC. INDEKS ŚWIATOWYCH OBLIGACJI CITIGROUP + 10 PROC. 3-MIESIĘCZNY DOLAROWY LIBOR + ZMIANA
KURSU USD/PLN
PZU AKCJI RYNKÓW WSCHODZĄCYCH (SUBFUNDUSZ) 8,12 44,96 30,89 17,36 3,18 10,49 24,68
AIG ZRÓWNOWAŻONY AZJATYCKI (SUBFUNDUSZ) 8,31 39,79 19,90 15,35 3,15 8,48 20,68
MILLENNIUM INWESTYCJI ALTERNATYWNYCH (SUBFUNDUSZ) 7,01 19,09 8,38 2,76 6,93 12,55
PIONEER DOCHODU I WZROSTU RYNKU CHIŃSKIEGO
(SUBFUNDUSZ) 10,45 24,21 -14,55 7,86 10,57 2,98 3,31 10,90
AIG ZRÓWNOWAŻONY ŚWIATOWY (SUBFUNDUSZ) 4,14 27,61 12,27 9,44 2,78 2,57 9,22
MILLENNIUM DYNAMICZNY USD (SUBFUNDUSZ) -0,49 16,27 2,94 2,03 -0,89 0,02
LEGG MASON ZRÓWNOWAŻONY ŚRODKOWOEUROPEJSKI
FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY 3,46 7,49 -14,99 -3,82 2,06 2,19 -4,92 -5,04
AIG FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY ZRÓWNOWAŻONY
NOWA EUROPA 4,58 7,61 -19,73 -9,45 2,05 3,72 -4,93 -6,59
PIONEER WZROSTU I DOCHODU MIX 40 (SUBFUNDUSZ) 1,38 3,16 -17,88 -17,65 -1,14 1,97 -8,12 -11,23
PIONEER WZROSTU MIX 60 (SUBFUNDUSZ) 1,97 3,18 -27,96 -28,82 -2,32 2,96 -9,30 -14,58
ŚREDNIO 4,58 18,37 -1,17 -8,84 6,40 2,46 0,58 4,52

TFI dalej odrabiają straty
Natalia Chudzyńska
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We wszystkich kate-
goriach funduszy
średnia majowa
stopa zwrotu jest

dodatnia. Nic dziwnego. Indeks
światowych akcji (MSCI) zyskał
w maju 9,5 proc. Ceny obligacji
na świecie wzrosły o 3,3 proc.
U nas też miały miejsce zwyżki,
choć dużo mniejsze, odpowied-
nio o około 1 proc. i 0,2 proc. 

I lepiej, i gorzej od rynku
Przy tym – średnio – zarzą-

dzający radzili sobie całkiem do-
brze – pobili wyznaczone przez
nas dla poszczególnych grup
funduszy benchmarki. Tak jest
np. w przypadku funduszy akcji
krajowych. Niekiedy może to

jednak wynikać z częściowego
zaangażowania ich aktywów
za granicą. Analitycy ostrzegają,
że może to odwrócić się na ich
niekorzyść, gdy na giełdach za-
wita korekta, która ma być naj-
głębsza na rynkach, które ostat-
nio najbardziej zyskiwały. 

W perspektywie ostatniego
półrocza przeciętne wyniki fun-
duszy też są lepsze od przyję-
tych punktów odniesienia. Go-
rzej z rocznymi i 3-letnimi.
Szczególnie w przypadku fun-
duszy z udziałem akcji straty
klientów TFI są dużo większe
niż te, które przyniósł rynek. 

PKO na szczycie
W rankingu bierzemy pod

uwagę wyniki (oraz inne para-
metry) z różnych okresów.

Po maju na czoło wysunęło się
PKO TFI. Pomogły mu głównie
wyniki funduszy rynku pienięż-
nego – jeden zyskał 2,1 proc.,
drugi 1,2 proc. – To głównie za-
sługa zagranicznych papierów
firm o wysokim ratingu, których
ceny po wcześniejszej przece-
nie wracają do wartości funda-
mentalnej – mówi Arkadiusz
Bogusz z Credit Suisse, zarzą-
dzający funduszami PKO TFI.
W maju nieco słabiej niż w po-
przednich miesiącach poradziło
sobie PKO Obligacji Długoter-
minowych. – Trochę zmodyfi-
kowaliśmy strategię, inwestuje-
my ostrożniej – komentuje Bo-
gusz. PKO wyróżniło się także
funduszem małych i średnich
spółek, którego majowa stopa
zwrotu sięgnęła blisko 8 proc.

Dobrze w obligacjach
Drugie miejsce przypadło

Idea TFI. I tym razem na plus
wyróżniły się głównie tzw. fun-
dusze bezpieczne oraz dodat-
kowo podmiot stabilnego wzro-
stu. Jeżeli chodzi o obligacje,
warto zwrócić uwagę przede
wszystkim na dwa trafione ru-
chy zarządzających. – W ofercie
pierwotnej kupiliśmy obligacje
skarbowe oraz Banku Pekao.
Papiery te zaraz potem sporo
zyskały – komentuje Piotr Zaga-
ła, zarządzający w Idea TFI. 

Także w dużej mierze fundu-
sze papierów dłużnych pozwo-
liły BPH TFI trafić na trzecią po-
zycję naszego zestawienia.
– Wykorzystuję mis-pricing,
czyli wyszukuję takich akty-
wów, które są wycenione poni-

żej ich wartości, czego przykła-
dem jest obligacja inflacyj-
na – mówi o funduszach obliga-
cji Witold Chuść, zarządzający
w BPH TFI. – Dobry wynik uda-
ło się osiągnąć dzięki obliga-
cjom zmiennokuponowym, ku-
powanym po niskich cenach
– komentuje wynik BPH Skar-
bowy Łukasz Witkowski, inny
zarządzający w tym TFI.

Na koniec rankingu trafiło
AIG. Poza najsłabszą piątką
znalazł się Pioneer Pekao. Maj
był kolejnym miesiącem popra-
wy wyników jego funduszy.
Przedstawiciele towarzystwa
nie komentują, z czego może to
wynikać. Jak już pisaliśmy,
ostatnio w Pioneerze miały
miejsce spore roszady kadrowe
wśród zarządzających.

Po maju najwyżej w naszym rankingu plasuje się PKO. Na podium znalazły się też Idea i BPH. We wszystkich
trzech przypadkach na plus wyróżniały się przede wszystkim fundusze obligacji i rynku pieniężnego TFI PUNKTY W MAJU

RANKING TFI

PKO 22
IDEA 15
BPH 13,5
BZ WBK AIB 9
AVIVA INVESTORS
(DAWNE CU) 8
ING 5
OPERA 5
PZU 3,5
KBC 2
UNION INVESTMENT 1
MILLENNIUM 0,5
SKOK 0
QUERCUS 0
ALLIANZ -0,5
PIONEER PEKAO -0,5
NOBLE FUNDS -1,5
LEGG MASON -3
SKARBIEC -3
DWS -6,5
AIG -9,5

Wyniki wszystkich funduszy oraz
pełna metodologia na stronie
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