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Podsumowanie miesiaca na rynku funduszy

Dla inwestorow gietdowych, czerwiec byt jednym z najgorszych miesiecy w roku. Przez $wiatowe rynki,
zarowno rozwiniete jak i rozwijajace sie, przeszta fala wyprzedazy, ktora sprowadzita wiele indeksow na
najnizsze poziomy od kilku miesiecy lub lat. Gietda warszawska, cho¢ nie nalezata do najstabszych, rowniez
odnotowata znaczne spadki. Do udanych czerwca nie zalicza rowniez inwestujacy na rynku dtugu, ktorego
subindeksy zakonczyty miesiac na minusie. Kolejny miesiac z rzedu, inwestorom lokujacym za granica,
zaszkodzito dalsze umocnienie sie naszej waluty wzgledem euro i dolara, ktore pogorszyto wyniki funduszy
inwestycyjnych lokujacych aktywa za granica, a wycenianych w PLN. Niezle w czerwcu radzit sobie natomiast
rynek surowcowy, gdyz drozata ropa i niektére surowce rolne. Niewielkie wzrosty odnotowaty rowniez metale

szlachetne.
Stopy zwrotu benchmarkow (czerwiec 2008) Na blisko 450 jednostek i
oM  03M  06M O12m o24m ozem Ccertyfikatow funduszy
$rednia FI AKP_MS 12,2%  -18,3%  -29,6%  -454%  19,2%  76,2% inwestycyjnych wycenianych w
>rednia - £ )37 0% s £ 2% réznych walutach i
Srednia Fl AKP_UN -11,1% -13,6% -25,5% -35,9% 3,6% 44,0% lealajqcych w okresie nie
Srednia FI AKZ_EM -6,0% -0,8%  -12,1% -7,0% - - krotszym niz miesiac, az 3/4
$rednia FI AKZ_ES 9,7%  -13,1%  -25,0%  -38,1% - - poniosto straty. W pierwszej
$rednia FI AKZ_EU -9,9% 8,2%  -250% -336% -259% -18,9% GZiesiatce funduszy z
$rednia FI AKZ_GL 9,1% 49%  203%  28.0%  245%  A7en Awyzsza o stopg - zwrotu
>redmia — O 1n R A5 AOPR AR TIO% znalazty sie gtownie fundusze
$rednia FI AKZ_NE -9,3% 42%  -22,4%  -25,2% 0,8% - zamkniete wyceniane raz na
$rednia FI AKZ_US A1,5%  -10,3%  -26,4%  -37,7%  -36,1%  -36,5% miesiac lub kwartat, nalezace
$rednia FI MIP_UN -6,8%  -7,8% -153% -21,6%  51%  28,1% do grup funduszy mieszanych
$rednia FI MIZ_NE 6,3% 5,65 -145%  19.9%  35%  11,2% Zal?zra”,lcz”ych C Werdd bq,dﬁ
ke - - - - - - sekurytyzacyjnych. Wérdd nic
Srednia FI PDE_UN 0,9% 4,9% 6,7% 9% A% 162K it sie tylko jeden fundusz
$rednia FI PDE_UN(EUR) -0,2% 0,0% 0,3% 1,8% 3,1% 15% otwarty  Superfund SFI0
Srednia FI PDP_UN -0,6% -0,5% 0,8% 2,0% 6,1% 7,6% Subfundusz Alternatywny MAX,
$rednia FI PDU_UN -3,6% -5,7%  -13,8%  -21,6%  -27,4%  -31,1% ktorego jednostka wyceniana w
- 0,
$rednia FI PDU_UN(USD) 07%  05%  -01%  26%  7,3%  7.4% EUR V:érgg/{a 051;":53 a thLN
2 + .
$rednia FI RPP_UN 0,4%  11%  23%  41%  7,9%  11,9% ° £, Dodathe — stopy
oreent zwrotu wypracowato jeszcze
$rednia FI SWP_UN -4,3% 5,3%  -9,2%  -13,2% 59%  17,8% kilka funduszy hedgindowych
Zrédto: FUNDonline Fl, Analizy Online zarzadzanych przez Superfund

TFI, kilka zagranicznych
funduszy ochrony kapitatu, wszystkie fundusze gotowkowe i rynku pienieznego oraz pojedyncze produkty z
pozostatych grup. Poza grupa RPP, wszystkie pozostate srednie skonczyty miesiagc na minusie. Najwieksze straty
w czerwcu poniosty fundusze inwestujace na krajowym rynku akcji, szczegoélnie w akcje matych i srednich
spotek. Srednio stracity one w czerwcu -12,2%, i odpowiednio blisko -30% od poczatku roku. Straty funduszy
akcji polskich uniwersalnych byty tylko niewiele nizsze, sredni spadek jednostek w czerwcu wyniost -11,1%, a
od poczatku roku -25,5%.

Do tak stabych wynikéw przyczynity sie znaczne spadki cen akcji na warszawskiej gietdzie. Gtowne indeksy,
trzeci miesiac z rzedu zakonczyty miesiagc na minusie. W czerwcu indeks WIG zszedt do poziomoéw najnizszych
od 2 lat, tracac w ciagu miesigca -11,8%, czyli niewiele mniej niz w fatalnym dla rynku akcji, styczniu tego
roku. W efekcie od poczatku roku Warszawski Indeks Gietdowy stracit juz ponad -26%, a w ciagu ostatnich 12
miesiecy juz -38%. W grupie warszawskich indeksow sektorowych, najwiecej spadaty te, ktore sa powigzane z
budownictwem, WIG-deweloperzy spadt o -22,4%, zas WIG-budownictwo stracit -15,4%. Duze spadki
odnotowaty rowniez spotki z branzy paliwowej, ktorych indeks stracit w ciagu miesiaca -15,9%. Powyzej 10%
stracity jeszcze WIG-spozywczy (-12,2%) oraz WIG-banki (-13,0%). Duzym spadkom opart sie jedynie indeks
spotek z branzy telekomunikacyjnej, ktory stracit zaledwie -0,7%, gtownie dzieki wzrostowi cen akcji
Telekomunikacji Polskiej o niecaty +1%. Jest to jak na razie najbardziej odporny sektor, w ciagu ostatnich 6
miesiecy stracit jedynie -5%. W tym czasie najwiecej stracit indeks branzy deweloperskiej -40%.

Do ogolnie ztego obrazu nalezy jeszcze dodac indeksy spotek o mniejszej kapitalizacji, czyli indeksy mWIG40 i
sWIG80, ktore tracity odpowiednio -15,4% i -11,7%. Najmniejsze spadki odnotowaty spotki najwieksze, tzw.
bluechipy, ktorych indeks WIG20 stracit w minionym miesigcu -10,8%.
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Fundusze AKP (czerwiec 2008 r.) W grupie funduszy inwestujacych na warszawskiej
gietdzie, nie byto w czerwcu funduszu, ktory

-20,0%  -150%  -10,0%  -5,0% 0,0% 5,0% zakonczytby miesiac na plusie. W tym niezwykle

‘ : : ‘ ‘ trudnym okresie najlepiej poradzit sobie fundusz z
Commercial Union FESESISEI 5 1o, grupy AKP_XX - Commercial Union FIO subfundusz

Nowych Spofek CU Nowych Spétek, ktérego jednostka stracita na

wartosci -5,0%. W grupie funduszy akcji polskich
Srednia FI AKP_UN | -11,1% uniwersalnych  najlepszy ~ wynik  wypracowat
— SKARBIEC FIO Subfundusz Akcji SKARBIEC-AKCJA (-

Srednia FI AKP_MS | -12,2% 6,3%), a w grupie funduszy inwestujacych w mate i

| $rednie spotki - Commercial Union FIO subfundusz

DWS Polska FIO Akcji Spétek o Cu MatyCh Spélek -7,9%. W sumie tylkO 7
Eksportowych A7.1% funduszom akcji polskich udato sie pokonac

: benchmark, sktadajacy sie w 75% z wynikow
indeksu WIG i 25% wynikow indeksu rynku
pienieznego, ktory stracit w czerwcu -8,8%.
Roznica miedzy wynikiem najlepszym i najstabszym w segmencie AKP przekroczyta w czerwcu 10 pkt proc.,
gdyz najstabszy fundusz DWS Polska FIO Akcji Spotek Eksportowych (AKP_XX) stracit az -17,1%.

Zrédto: FUNDonline Fl, Analizy Online

Podobne wyniki wypracowaty fundusze inwestujagce na S$wiatowych gietdach, ktore w czerwcu rowniez
odnotowaty znaczne spadki. Inwestorzy obawiaja sie o kolejnga fale kryzysu na rynku kredytow hipotecznych w
Stanach Zjednoczonych. Niekorzystnie na rynki wptywaja rowniez szalejace ceny surowcdw oraz rosnaca
inflacja. Spadki indeksow przyspieszyty w koncdéwce miesiaca, kiedy Fed podjat decyzje o pozostawieniu stop
procentowych bez zmian, ttumaczac te decyzje obawami o wzrost inflacji. Dla indeksu Dow Jones Industrial
Average, ktory stracit -10,2%, byt to najgorszy czerwiec od lat 30 ubiegtego stulecia. Jeszcze wiecej stracit
indeks europejskich gigantow DJ Euro Stoxx 50, ktory zakonczyt miesiac z -11,3% spadkiem. Brytyjski FTSE
spadt o -9,0%, niemiecki DAX o -9,6%, zas amerykanski S&P 500 o -8,6%.

Fala wyprzedazy przetoczyta sie rowniez przez gietdy regionu Srodkowej i Wschodniej Europy. Wegierski BUX
zakonczyt miesiac nizej o -9,7%, czeski PX50 o -12%, a turecki ISE100 o -12,2%. Jedynie rosyjski RTS odnotowat
mniejsze spadki -6,2%. Gteboka korekta ubiegtorocznych wzrostow trwa nadal na chinskim rynku, gdzie indeks
CSI300 spadt az o -22,7%. Niewiele mniej stracita rowniez gietda indyjska, ktorej indeks BSE30 spadt o -18,0%.

Po dwoch miesiacach wzrostow, na minusie -
zakohczyta miesiac réwniez gietda japoriska. LAASEANANA(CASMICOPIUCRE)
Indeks Nikkei 225 stracit tacznie -6,0%. -20,0% -15,0% -10,0% -5,0% 0,0% 50%

PKO7CS SFW - SFIO Sub Rynkow

0,
Wsch. (USD) | 3.0%

W obliczu tych informacji nie dziwia wyniki
funduszy akcji zagranicznych. Najwigcej stracity ¢rednia FI AKZ_EM | -6,0%
te, ktore inwestuja na rynku amerykanskim, L ——

$rednio -11,5%, za$ pozostate grupy z tego orednia FI AKZ GL | -9,1%
segmentu rynku tracity srednio powyzej -9,0%. Srednia FI AKZ_NE | -9,3%
Jedynie fundusze inwestujace na rynkach

. . Srednia FI AKZ_ESi -9,7%
Emerging Markets wypracowaty nieco lepsze

wyniki (Srednio -6,0%), gtownie dzieki funduszowi orednia Fl AKZ_EU | -9,9%
PKO/Credit Suisse SFW - SFIO Subfundusz Rynkow Srednia FI AKZ_US | -11,5%
Wschodzacych, ktory jako jedyny w catym  ING Parasol SFIO Sub | 16.9%
segmencie funduszy akcyjnych wypracowat w Srodkowoeurop. Sektora Finans.
czerwcu wynik dodatni (+0,03% w PLN i +3,0% w  Zrédto: FUNDonline Fl, Analizy Online

usD).

Funduszom z pozostatych grup: papierow dtuznych i hybrydowych, nie pomogta réwniez sytuacja na krajowym
rynku dtugu. Czerwiec, drugi miesiac z rzedu, przyniost spadek cen polskich papierow dtuznych, zwtaszcza o
dtugich terminach do wykupu. Indeks IROS, mierzacy stopy zwrotu benchmarkowych obligacji skarbowych o
oprocentowaniu statym, stracit -0,79%, wobec -0,59% w maju. W tym samym okresie Indeks Rynku Pienieznego,
opartego o jednomiesieczng stawke WIBID wzrdst o +0,51%. Najstabiej poradzity sobie papiery o najdtuzszych
terminach do wykupu - subindeks obligacji dziesiecioletnich IROS-10 spadt o -2,04%. Najmniej na wartosci
stracity natomiast obligacje dwuletnie, ktorych subindeks IROS-2 spadt o -0,21%. Subindeks 5-latek stracit na
wartosci -0,96%. Na spadki cen obligacji wptyneta gtownie inflacja napedzana wzrostem cen surowcow oraz
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zywnosci. Natomiast podwyzszenie stop procentowych przez Rade Polityki Pienieznej o 25 pkt bazowych byt
oczekiwany przez rynek i nie wptynat znaczaco na wzrosty rentownosci papierow.

Fundusze PDP (czerwiec 2008 r.) Fundusze polskich papierow dtuznych stracity
wiec srednio -0,6%, czyli nieco mniej niz nasz

-3,0% -2,0% -1,0% 0,0% 1,0% benchmark, wspomniany indeks IROS. W dodatku
w ! ! w 4 fundusze, na 31 dziatajacych dtuzej niz
BPH Skarbowy Sub BPH . miesiac, zakonczyto miesiagc na plusie. Gorzej

Parasolowy FIO 0.5% wypadty wyniki funduszy hybrydowych, ktére

] czes¢ aktywow lokuja na rynku akcji. W grupie

. funduszy mieszanych oraz stabilnego wzrostu nie

Srednia FI PDP_UN |~ -0,6% byto w czerwcu funduszu, ktory wypracowatby

1 dodatnia stope zwrotu. Srednia dla funduszy

SEB FIO Sub SEB 5 Obligacji zrownowazonych i aktywnej alokacji wyniosta -

S -2,5% 6,8%, co byto wynikiem stabszym od

. benchmarku, sktadajacego sie w 50% z wynikow

indeksu WIG i 50% wynikow indeksu obligacji,
Zrédto: FUNDonline Fi, Analizy Online ktory stracit -6,4%. Sredni wynik funduszy

stabilnego wzrostu (-4,3%) rowniez byt stabszy
od wyniku odpowiedniego benchmarku, sktadajacego sie w 20% z wynikow indeksu WIG i 80% indeksu obligacji,
ktory stracit w czerwcu -3,1%.

Fundusze MIP (czerwiec 2008 r.) Fundusze SWP (czerwiec 2008 r.)
-20,0% -15,0% -10,0% -5,0% 0,0% 5,0% -7,0% -5,0% -3,0% -1,0% 1,0%
SKARBIEC FIO Sub. Zrownowazony 519 DWS Polska FIO Bezpiecznego 0.5%
SKARBIEC-WAGA e Wzrostu Plus o
Srednia FIMIP_UN - -6,8% Srednia FI SWP_UN | -4,3%
ING Parasol SFIO Sub Selektywny 15.7% PKO/CS Parasolowy - SFIO Sub 6,3%
Plus 7 Stabilnego Wzrostu Plus
Zrédto: FUNDonline Fl, Analizy Online Zrédto: FUNDonline Fl, Analizy Online

W grupach funduszy papierow dtuznych inwestujacych na zagranicznych rynkach, wiekszos¢ funduszy rowniez
zakonczyto miesiac na minusie. Wsrdd nich znalazto sie jednak kilka funduszy z dodatniag stopa zwrotu, w tym
najwyzsza wypracowat BPH Obligacji Europy Wschodzacej (USD) Sub BPH Parasolowy FIO (+1,25%). Podobnie
jak w minionych miesigcach, wynikom funduszy wycenianych w PLN zaszkodzito dalsze umacnianie si¢ naszej
waluty wzgledem euro i dolara (odpowiednio o 0,7% i 2,9%).

Zesp6t Analiz Online
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Spétka Analizy Online jest niezaleznqg firmq analitycznqg 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 zarzqdzajqgcych oraz analiza ich wptywu na polski rynek finansowy.

Zakres dziatalnosci firmy obejmuje réwniez monitoring rynku produktow strukturyzowanych, zmian akcjonariatu
polskich spétek publicznych oraz analize rynku polskich papieréw dtuznych.

grupa opis grupa opis

AKP_MS akgcji polskich matych i srednich spétek MIZ_NE mieszane zagraniczne europa rynki wschodzace

AKP_UN akcji polskich uniwersalne MIZ_XX mieszane zagraniczne pozostate

AKP_XX akcji polskich pozostate MIZW_XX mieszane zagraniczne pozostate (waluta)

AKPW_MS akcji polskich matych i Srednich spotek (waluta) NIE_UN nieruchomosci uniwersalne

AKZ_EM akcji zagranicznych globalne rynki wschodzace OKP_UN ochrony kapitatu polskie uniwersalne

AKZ_EU akcji zagranicznych europa rynki rozwiniete OKZ_UN ochrony kapitatu zagraniczne 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 ztotowe pozostate

AKZ_XX akcji zagranicznych pozostate PDU_UN dtuzne dolarowe uniwersalne

AKZW_EM akcji zagranicznych globalne rynki wschodzgce (waluta) PDUW_UN dtuzne dolarowe uniwersalne (waluta)

AKZW_EU akcji zagranicznych europa rynki rozwiniete (waluta) PDX_XX dtuzne zagraniczne pozostate

AKZW_GL akcji zagranicznych globalne rynki rozwiniete (waluta) PDXW_XX dtuzne zagraniczne pozostate (waluta)

AKZW_NE akcji zagranicznych europa rynki wschodzace (waluta) RPP_UN gotowkowe i pieniezne uniwersalne

AKZW_US akcji zagranicznych amerykanskie (waluta) SEK_UN sekurytyzacyjne uniwersalne

AKZW_XX akcji zagranicznych pozostate (waluta) SWP_UN  stabilnego wzrostu polskie uniwersalne

MIP_UN mieszane polskie uniwersalne SWP_XX stabilnego wzrostu polskie pozostate

MIP_XX mieszane polskie pozostate SWZ_XX stabilnego wzrostu zagraniczne pozostate
MIPW_UN mieszane polskie uniwersalne (waluta) SWZW_XX stabilnego wzrostu zagraniczne pozostate (waluta)

MIPW_XX mieszane polskie pozostate (waluta)

Niniejsze opracowanie zostato sporzadzone wytacznie w celu informacyjnym zgodnie z najlepsza wiedza i starannoscia
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., ktére 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.

© Copyright by Analizy Online Sp. z o.o. 4



www.fund24.pl
www.analizy.pl/analizy_online/index.php?strona=subskrypcja

