a'und 20 sierpnia 2008

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

www.analizy.pl

Podsumowanie miesiaca na rynku funduszy

Lipiec w przeciwienstwie do czerwca byt bardziej taskawy dla ponad 3 mln klientéw funduszy inwestycyjnych.
Zyskali gtéwnie posiadacze funduszy inwestujacych na polskim rynku akcji, ktore w wigkszosci zakonczyty maj
na plusie. Pomimo odreagowania, jakie na warszawskim parkiecie nastapito w drugiej potowie miesiaca, stopy
zwrotu w lipcu nie sa zachwycajace, choc dla catego rynku mozna je okresli¢ mianem przyzwoitych. Szeroki
indeks WIG wzrost o +3,06%, a indeks duzych spotek WIG20 zyskat +6,23%. Poprawa nastrojow omineta segment
srednich i matych spotek. Lepsze wyniki osiggnety spotki o wiekszej kapitalizacji, ale dobry wynik WIG20 to
gtownie zastuga bankow. W lipcu subindeks WIG-banki wzrost o +13,6%. Bardzo dobrze wypadt réwniez segment
telekomow. Obrazujacy koniunkture w tym segmencie subindeks WIG-telekomunikacja wzrést o +11,2%.
Pozostate branzowe mierniki koniunktury, za wyjatkiem subindeksu WIG-paliwa (+3,6%) nie moga zaliczyc
ostatniego miesiagca do udanych. Spotki deweloperskie, budowlane i informatyczne zaliczyty 4 z rzedu miesiac
spadkow, przy czym najdtuzsza negatywna seria dotyczy segmentu spotek medialnych, ktory traci
nieprzerwanie od 7 miesiecy. W ujeciu procentowym najwiekszy spadek w lipcu wykazat segment spotek
deweloperskich - subindeks WIG-deweloperzy stracit -9,6%.

Sposrod 467 rozwiazan inwestycyjnych, obejmujacych podstawowe jednostki poszczegolnych funduszy
wyceniane w réznych walutach, zysk w lipcu przyniosto 216. Zblizona liczba rozwiazan (213) zakonczyta lipiec
ponizej poziomu wycen z konca pierwszego poétrocza. Warto przy tym podkreslic, ze wsrod najlepszych, az w
pieciu przypadkach wzrosty miaty dwucyfrowy charakter, a stopa zwrotu lidera - ING Parasol SFIO subfundusz
Srodkowoeuropejski Sektora Finansowego Plus wyniosta +12,3%. To jednak jedyny w pierwszej piatce fundusz,
dostepny dla szerokiego grona inwestorow.

Stopy zwrotu benchmarkow Gdy popatrzymy na poszczegolne

OIM O03M O12M O036M O060M o12om Srupy produktow, wynikajace z
prowadzonej przez fundusze

?redma FI AKP_MS -3,6%  -17,7%  -43,3%  63,9%  110,9% polityki inwestycyjnej to okaze sie,
$rednia FI AKP_UN 1,3%  -104% 33,04  38,0% 109,8% 17505 je najlepszy rezultat w lipcu
$Srednia FI AKZ_EM -4,6% -8,5%  -13,6% wypracowaty fundusze mieszane
Srednia FI AKZ_ES 7,1%  -18,1%  -41,4% inwestujace na rynkach tzw. nowej
$rednia FI AKZ_EU 92%  -19,6% -37,9%  -29,5% -16,8% EU“’_EV (M!Zt_NZE)A‘/ ktorych  sredni
$rednia FI AKZ_GL 6,6% -150% -31,4% 25,9% -17,0% WYNIK Wyniost +2,4%.

?rednia FI AKZ_NE 5% -7,3%  -27,6% Nieco gorzej poradzity sobie
Srednia FI AKZ_US -3,1%  -15,5%  -36,5%  -41,4%  -39,1% fundusze mieszane polskie
Srednia F1 MIP_UN 1,8% 5,3%  -19,2%  26,1%  65,3% 138,7% (MIP_UN), dla ktorych $redni
$rednia FI MIZ_NE 2,4%  -2,9% -16,7%  10,0% miesieczny zysl|: wym.os{ +1,8%. W
$rednia FI PDE_UN 3,05 -63% -13,1%  -19,3%  -20,3% tym  przypadku liderem  pod
_ wzgledem miesiecznego  wyniku
$rednia FI PDE_UN(EUR) 0,7% 0,2% 2,1% 2,3% 8,4% zostat PKO/Credit Suisse Parasolowy
Srednia F1 PDP_UN 1,5% 0,4% 3,1% 9,5% 22,1% 124,0% - SFIO Subfundusz Zr()wnowaiony
Srednia FI PDU_UN -3,5% -8,9%  -23,2%  -34,1%  -38,8% Plus, ktérego jednostka zyskata
$rednia FIPDU_UN(USD]}  -0,3%  -1,1%  2,0%  7,3%  12,3% +4,7%. Co .C‘ekavze’ dk°lelnek cztery
$rednia FI RPP_UN 0,5%  12%  43%  12,1%  23,5% 123,5% iejsca zajmuja fundusze aktywnej
- - - - — alokacji zyskujace w lipcu od 3,6 do
$rednia FI SWP_UN 15%  34%  -11,2%  18,0%  43,8% 148,2% 3¢9 W gronie tym prym wibdt
Zrédto: FUNDonline Fl, Analizy Online re[atywnie nowy produkt - Pioneer

Aktywnej Alokacji FIO. Okazato sie
jednak, ze nie wszyscy posiadacze jednostek uczestnictwa w funduszach mieszanych mieli tyle szczescia,
bowiem w trzech przypadkach na ich koncie zamiast zyskow pojawity sie straty.

Kolejne miejsca pod wzgledem najlepszych rezultatow zajety krajowe fundusze papieréow dtuznych (PDP_UN)
oraz stabilnego wzrostu (SWP_UN) zyskujace przecietnie po 1,5%. Liderem w pierwszej z grup zostaty fundusze
SEB FIO Subfundusz SEB 5 Obligacji Skarbowych oraz ING Parasol SFIO subfundusz Obligacji Plus, ktérych
jednostki zyskaty po +2,4%. W drugim przypadku najlepszy wynik (+2,3%) wypracowaty ING FIO Stabilnego
Wzrostu oraz ING Parasol SFIO subfundusz Stabilnego Wzrostu Plus.

Na dobre zachowanie tych produktow w lipcu miata dobra sytuacja na krajowym rynku obligacji, gdzie na
przestrzeni miesigca odnotowalismy wzrosty cen. Wskaznik IROS obrazujacy zachowanie benchmarkowych
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obligacji skarbowych zyskat +1,92%. Najwiecej zyskaty obligacje z dtugim terminem do wykupu, a
najmniej te z krotkim duration. Subindeks dziesieciolatek IROS-10 wzrdst +3,12%, a subindeks papierow
dwuletnich IROS-2 zyskat +1,18%. W lipcu spadta rentownosc obligacji, ale ostatnia decyzja Rady Polityki
Pienieznej o pozostawieniu stdp procentowych na niezmienionym poziomie, nie oznacza konca
kontynuacji cyklu podwyzek stopy procentowej w Polsce. Oparty o jednomiesieczna stawke WIBID, Indeks
Rynku Pienieznego odwzorowat wynik z czerwca wzrastajac ponownie o +0,51%.

Fundusze akcji zagranicznych (AKZ) Najstabiej w lipcu  wypadty
fundusze akcji zagranicznych, po

'2?% '1?% '1?% '?OA’ 0% 57% 19% 1?% czesci za sprawa stabszej sytuacji
ING Srodkowoeuropejski Sektora Finansowego 12.3% na rynkach akcji, a po czeéci - W
Plus | wyniku  dalszego  umocnienia
Srednia FI AKZ_ NE | -1,5% ztotego. Tylko w lipcu nasza
Srednia FI AKZ usi 3.1% waluta zyskata 4,5% wobec EUR i
i 3,2% wobec  amerykanskiego
Srednia FIAKZ_EM ~ -4.6% dolara, a roczne zyski z inwestycji
Srednia FI AKZ GL | -6.6% w nasza walute przyniosty juz
—_— odpowiednio 15% i 25%. Jednak w
Srednia FIAKZ_ES | -71% sytuacji odwrotnej, gdy mowimy o
Srednia FI AKZ EU | 9.2% naszych inwestycjach za granica,
— silny ztoty istotnie zmniejsza
PKO/CS Europejskiego Rynku Akgcji =~ -14.4% wypracowany wynik.

Zrédto: FUNDonline Fl, Analizy Online | byt gtéwny pOWéd tego, ze
)

lipcowe wyniki funduszy akcji zagranicznych byty stabe mimo nienajgorszego zachowania sie wiekszosci
rynkow, na ktorych prym wiodta bez watpienia Turcja. Wskaznik gietdy w Stambule, ISE100, wzrost w ciagu
miesiaca o +20,26%. Zaden z pozostatych indeksow nie byt w stanie zblizy¢ sie do tego wyniku. Poprawa
sytuacji miata miejsce réwniez na rynkach azjatyckich, ale tamtejsze wzrosty miaty charakter
selektywny. Indyjski indeks BSE30 wzrost o +6,6%, Hang Seng z Hong Kongu zyskat +2,8%, a chinski CSI300
+0,5%. Spadki odnotowata za to gietda w Korei Potudniowej, ktorej indeks Kospi stracit -4,6%.

Na europejskich rynkach wschodzacych zabrakto jednomyslnosci. Oprocz polskiego i tureckiego parkietu
na plusie miesigc zakonczyty takze Wegry (BUX +8,9%) i Stowacja (SAX +4,3%). Na pozostatych gietdach
Emerging Europe obserwowalismy spadki. Najwiecej stracita gietda w Butgarii (Sofix -10,8%) i Rosji (RTS-
14,8%). Spadki na rynku ropy, ktére w lipcu wyniosty -11,6%, obok moskiewskiego parkietu pociagnety do
dotu takze brazylijski indeks Bovespa, ktory stracit po raz drugi z rzedu, tym razem -8,5%.

Na rynkach rozwinietych zapanowata stagnacja. Indeks amerykanskich blue chipow stracit -1,0%, indeks
DJ EuroStoxx 50 zyskat jedynie +0,4%, a japonski Nikkei225 spadt o -0,8%. Gorzej wygladata sytuacja w
krajach Europy Zachodniej, gdzie dodatnia stopa zwrotu mogt sie, co prawda pochwali¢ niemiecki DAX
+1,0%, ale gtéwne indeksy brytyjskie, francuskie, czy austriackie zakonczyty miesiac na minusie.

Najstabszy rezultat w tym segmencie rynku odnotowaliSmy w grupie funduszy akcji europejskich
(AKZ_EU), ktore srednio tracity -9,2%. Gtownym motorem tak silnej znizki byt PKO/Credit Suisse SFW -
SFIO Subfundusz Europejskiego Rynku Akcji (-14,4%), ktorego jednostka spadata w lipcu dwukrotnie
szybciej niz u konkurentow. Najlepiej za$, gtéwnie za sprawa znacznych inwestycji w Turcji,
prezentowaty sie w lipcu fundusze akcji tzw. Nowej Europy, ktore po przeliczeniu ich wynikéw na
ztotowki przecietnie tracity -1,5%. W tym przypadku najlepszy rezultat w lipcu wypracowat fundusz
PKO/Credit Suisse Akcji Nowa Europa - FIO, zyskujac 3% mimo niekorzystnych relacji walutowych. Poza
liderem dodatni wynik w tej grupie zdotaty wypracowac jeszcze 3 fundusze, a jednostka jednego nie
zmienita swojej wartosci.

Zespot Analiz Online
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Spétka 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 réwniez monitoring rynku produktéow 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.
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