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Lepsza koniunktura na rynku akcji i rynku dtugu wspomogta wyniki funduszy inwestycyjnych.

Ponad 75% z nich wypracowato zysk w sierpniu. Po kilku miesiacach spadkéw polscy - Ponad trzy
inwestorzy mogli cieszy¢ sie z poprawy notowan spotek z warszawskiej gietdy. Indeks WIG czwarte funduszy
wzrost w sierpniu o +3,7%, co byto najlepszym wynikiem od lutego tego roku. Lepiej niz z oferty TFlI

w poprzednich miesiacach spisywat sie réwniez segment matych i $rednich spotek. Indeks
. i ’ _ . _ wypracowato zysk
MiS80 odnotowat, co prawda, skromny wzrost o +0,3%, ale jednoczesnie byt to najlepszy

wynik od szesciu miesiecy. Z podobna sytuacja mieliSmy do czynienia w segmencie $rednich wsierpniu
spotek, indeks mWIG40 wypracowat ponad +3,0% stope zwrotu. .
- fundusze akgji

Srednie stopy zwrotu funduszy inwestycyjnych (sierpier 2014)

polskich
01M  012M 036M 060M YTD
akcji amerykanskich 45% 18,0% 51,8% - 11,2% odnotowaty
akcji amerykanskich (USD) 3,7% 19,1% 34,9% 50,0% 6,1% W sierpniu
mieszane zagraniczne zréwnowazone 3,1%  80% 135% 229% 7,9% najwyzsze wyniki
dtuzne USA uniwersalne 3,1% 4,2% 20,5% - 8,9% od szeéciu
akcji globalnych rynkéw wschodzacych 2,8% 13,9% 8,0% 259% 8,1% ..
akcji polskich uniwersalne 2,8% 3,3% 13,3% 20,3% -2,7% miesiecy
akcji globalnych rynkéw rozwinietych 2,6% 13,9% 391% 47,6% 8,0%
dtuzne zagraniczne 2,4% 3,8% 159% 265% 6,8%
akcji europejskich rynkow rozwinietych 2,2% 9,0% 38,6% 350% 3,4%
akcji azjatyckich bez Japonii 2,1% 20,4% 18,0% 30,0% 12,7%
mieszane polskie zréwnowazone 1,9% 3,0% 10,9% - -0,9%
dtuzne europejskie uniwersalne 1,7% 3,3% 14,9% 23,1% 4,7%
akgji polskich matych i srednich spotek 1,6% 2,0% 27,2% 22,4% -71%
akcji europejskich rynkow wschodzacych 1,4% 45% 11,8% 16,1%  2,6%
mieszane zagraniczne stabilnego wzrostu 1,4% 6% 16,6% 291% 6,2%
mieszane polskie stabilnego wzrostu 1,4% 50% 13,2% - 2,1%
mieszane polskie aktywnej alokacji 1.3% -12% -13% 3,6% -4,1%
akgji europejskich rynkow rozwinietych (EUR) 1,1% 12,8% 451% 51,5% 1,4%
akcji rosyjskich 1,1% -10,6% -17,2% 16,1% -14,5%
mieszane zagraniczne aktywnej alokacji 1,1% 10,5% 248% 30,1% 3,9%
dtuzne polskie papiery skarbowe 1,0% 6,5% 18,9% 33,4% 4,8%
dtuzne polskie uniwersalne 0,8% 6,7% 190% 33,4% 4,8%
dtuzne europejskie uniwersalne (EUR) 0,5% 4,6% 13,0% 20,0% 3.2%
dtuzne USA uniwersalne (USD) 0,4% 55% 10,4% 229% 3,3%
dtuzne polskie korporacyjne 0,4% 40% 12,8% 260% 2,4%
gotéwkowe i pieniezne PLN uniwersalne 0,3% 3,6% 13,2% 235% 2,4%
akcji tureckich -0,0%  11,4% 292% 192% 22,9%
akcji zagranicznych sektora nieruchomosci -0,3% 0,3% -1,7% - -2,0%

Zrédto: FUNDonline Fl, Analizy Online

Jedna z przyczyn lepszej koniunktury na GPW mogta by¢ wieksza niz w minionych
miesiacach aktywnos¢ ze strony inwestorow zagranicznych, ktorzy wczesniej wycofywali sie
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z polskiego rynku, zniecheceni napieta sytuacja na Ukrainie. Byto to widoczne po ON L INE
notowaniach najwiekszych spotek z GPW, ktére zyskaty ponad +4,1% w sierpniu.

Polskiej gietdzie sprzyjata rowniez do$¢ wysoka (w poréwnaniu do pesymistycznych
prognoz), liczba ubezpieczonych, ktérzy zdecydowali sie pozostac¢ w funduszach
emerytalnych - ponad 2,5 mln osdb, czyli15% wszystkich uprawnionych, z czego wiekszos$¢

stanowity osoby o wyzszych dochodach. W praktyce oznacza to, ze w kolejnych latach nie
bedziemy mieli do czynienia z odptywem gotowki netto z OFE.

Srednie wyniki funduszy akji polskich uniwersalnych
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Zrédto: FUNDonline Fl, Analizy Online

W efekcie fundusze akcji polskich wypracowaty najwyzsze wyniki od szesciu miesiecy,
rozwiazania o uniwersalnej strategii zyskaty érednio +2,8%, a fundusze akcji Mi$S +1,6%.
Jednostki najlepszych przedstawicieli grupy o uniwersalnej strategii: BNP Paribas Akcji
(BNP Paribas FI0), Superfund Akcyjny (Superfund SFI0 Portfelowy), Skarbiec - Top Funduszy
Akcji SFI0 oraz Legg Mason Akcji (Legg Mason Parasol FI0) wzrosty nawet o ponad +4,0%

w sierpniu. Stopy zwrotu inwestujacych na GPW bytyby jeszcze lepsze, gdyby nie obawy

o dalszy rozwdj sytuacji na Ukrainie. Pod koniec miesigca wtadze tego kraju poinformowaty

o aktywnosci wojsk rosyjskich we wschodnich rejonach panstwa, co wywotato przecene na
najwiekszych rynkach akgcji.

5 funduszy otwartych z najwyzsza stopa zwrotu (sierpien 2014)

Superfund C

QUERCUS lev

Investor Amerykatacinska

Superfund C (EUR)

ING (L) Ameryki tacinskiej

5,0% 6,0% 7.0% 8,0% 9.0% 10,0%

Zrédto: FUNDonline F, Analizy Online
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Napieta sytuacja geopolityczna w Iraku i na Ukrainie nie popsuta nastrojéw na zagranicznych
rynkach. Amerykanski indeks S&P500 w sierpniu odnotowat kolejne historyczne rekordy,

a w skali miesiaca zyskat +3,8%. Inwestoréw do kupna akcji przekonato wystapienie Jannet
Yellen, szefowe] Fed, ktora na przekor oczekiwaniom sceptykow, nie zapowiedziata
wczesniejszego zaostrzenia polityki monetarnej w USA. W efekcie fundusze akgji
amerykanskich zyskaty w sierpniu +4,5% w PLN (takze dzieki umocnieniu sie USD wzgledem
ztotego) i +3,7% w USD. Stabsze dane makro ptynace z najwiekszych gospodarek Starego
Kontynentu ostudzity nieco entuzjazm na rynkach europejskich. Mimo to, fundusze
europejskich rynkéw rozwinietych zyskaty ponad +2,0% w minionym miesiacu.

Sierpien nie byt natomiast udany dla klientdw funduszy akcji tureckich. Inwestorzy po kilku
bardzo dobrych miesiacach postanowili zrealizowa¢ czes¢ zyskow z tego rynku. W efekcie
gtowny indeks gietdy w Stambule spadt o0 -2,2%, a fundusze akcji tureckich osiagnety wynik
bliski 0%. Grozba eskalacji konfliktu na Ukrainie nie przeszkodzita w osiaganiu zyskow
przez inwestujacych na rosyjskiej gietdzie. Fundusze akcji rosyjskich, po silnej przecenie

w lipcu (ponad -11,0%), zarobity w sierpniu $rednio +1,1%.

Z kontynuacja dobrej koniunktury mieliSmy do czynienia na rynku dtugu. Rentownosci
obligacji 10-letnich, po raz pierwszy od maja 2013 r., spadty w okolice historycznego
minimum 3,06%. W efekcie indeks cen polskich obligacji skarbowych IROS wzrdst w sierpniu
po raz siédmy z rzedu, tym razem o +1,4%. Z jeszcze wyzszymi stopami zwrotu mieliSmy do
czynienia w segmencie papieréw o dtuzszym terminie zapadalnosci, indeks IROS-10 wzrést
o ponad +2,3%.

Nastroje inwestoréw wspierat, pierwszy w historii wolnego rynku, spadek inflacji ponizej
zera w lipcu. Na korzys¢é cen obligacji dziataty rowniez komentarze niektorych cztonkdéw RPP
o koniecznosci przeprowadzenia kolejnych obnizek stép procentowych. Dobra koniunktura
na rynku obligacji przetozyta sie na dodatnie stopy zwrotu funduszy dtuznych.

Rozwiazania o uniwersalnej strategii zyskaty w sierpniu +0,8%, a fundusze polskich papierdw
skarbowych +1,0%. W tym segmencie najwyzsze stopy zwrotu +1,4% odnotowaty fundusze:
Inventum Premium SFI0, Arka BZ WBK Obligacji Plus (Arka BZ WBK F10), Aviva Investors
Dtuzny (Aviva Investors SFI0) oraz BNP Paribas Papieréw Dtuznych (BNP Paribas FIO).

Kontynuacja dobrej koniunktury na rynku obligacji oraz odbicie na polskiej gietdzie dziataty
na korzys$¢ funduszy mieszanych polskich. Rozwiazania zrownowazone zyskaty srednio
+1,9% w sierpniu a jednostki funduszy stabilnego wzrostu wzrosty o +1,4%.
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Spotka Analizy Online jest niezalezna firma analityczna zajmujaca sie monitoringiem rynku polskich i zagranicznych instytucji
zbiorowego lokowania srodkow: funduszy inwestycyjnych, emerytalnych oraz ubezpieczeniowych funduszy kapitatowych).
W zakres analiz rynku funduszy wchodza miedzy innymi rankingi funduszy, ocena efektywnosci dziatar zarzadzajacych oraz

analiza ich wplywu na polski rynek finansowy.

Dziatalnosci firmy obejmuje réwniez monitoring rynku produktow strukturyzowanych, zmian akcjonariatu polskich spotek

publicznych oraz analize rynku polskich papierow dtuznych.

Analizy Online SA.

Niniejsze opracowanie zostato sporzadzone wytacznie w celu informacyjnym zgodnie z najlepsza wiedzg i starannoscig autorow.
Dane wykorzystane przy tworzeniu opracowania pochodzg ze zrédet uwazanych przez firme Analizy Online SA za wiarygodne i
doktadne, lecz nie istnieje gwarancja, iz s3 one kompletne i odzwierciedlajg stan faktyczny. Opinie zawarte w niniejszym
opracowaniu czesciowo bazujg na wartosciach szacunkowych, wyznaczanych zgodnie z metodologig stosowang przez Analizy
Online SA, ktére moga odbiega¢ od danych rzeczywistych. Spoétka Analizy Online SA nie ponosi odpowiedzialnosci za
ewentualne szkody spowodowane wykorzystaniem opinii i informacji zawartych w niniejszym opracowaniu. Niniejsze
opracowanie jest przeznaczone do wytacznego, wtasnego uzytku Klientow spdtki Analizy Online SA, ktdrzy otrzymali je
bezposrednio od spdtki Analizy Online SA. Publikowanie niniejszego opracowania w prasie, Internecie i innych $rodkach
masowego przekazu w catosci bagdz w czesci, jak rowniez przytaczanie zawartych w nim opinii wymaga pisemnej zgody spotki
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