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Miniony miesiac przyniost delikatna poprawe na krajowym rynku funduszy inwestycyjnych.

Spoéréd ponad 600 rozwiazan, 63% wypracowato zyski. Dodatnie wyniki udato sie osiagnac - 63% funduszy z

zaréwno produktom o wysokim profilu ryzyka, jak i rozwigzaniom o bezpieczniejszym oferty krajowych

charakterze. B

TFI zakonczyto

W lipcu najwiecej powodow do zadowolenia mieli inwestorzy lokujacy swoj kapitat na rynkach .. .

, o o _ lipiec z zyskiem
panstw rozwinietych, a w szczegdlnosci na gietdach Starego Kontynentu. Wydarzeniem

ostatniego miesigca mozna nazwac zawarty kompromis w negocjacjach Grecji - Najwieksze
z wierzycielami, ktdry pozytywnie wptynat na notowania na europejskich parkietach.

o _ . , o zyski odnotowaty
W rezultacie w lipcu indeksy gietd Europy Zachodniej poszybowaty w gore, a najwiecej zyskat

francuski CAC40 +6,1% oraz niemiecki DAX +3,3% w EUR. Z kolei brytyjski FTSE250 zakorczyt fundusze akcji
miesigc z wynikiem +0,8% w GBP. W efekcie fundusze akcji rynkdw rozwinietych przyniosty matych i srednich
inwestorom zadowalajace zyski, wypracowujac stope zwrotu na srednim na poziomie +2,8% spétek

w PLN oraz +3,2% w EUR.

Srednie stopy zwrotu funduszy inwestycyjnych (lipiec 2015)

01M 03M 012M 036M 060M YTD
akcji polskich matych i srednich spétek 4,0% -0,1% 14,2% 52,3% - 12,2%
akcji europejskich rynkéw rozwinietych (EUR) 3,2% 1.2% 19.9% 61,6% 65,6% 18,3%
akcji europejskich rynkéw rozwinietych 2,8% 2,6% 19,6% 51,5% 51,9% 15,5%
akcji zagranicznych sektora nieruchomosci 2,1% -0,5% 13,3% 33,0% - 6,6%
akcji amerykanskich (USD) 1.5% 0,9% 7.5% 43,0% 47,7% 2,1%
akcji globalnych rynkéw rozwinietych 1,3% 0,1% 15,7% 43,8% 44,2% 9.2%
dtuzne polskie papiery skarbowe 1,0% -0,6% 2,8% 13,8% 27,6% -0,5%
dtuzne USA uniwersalne 1,0% 4,1% 17,8% 14,8% 34,1% 6,2%
akcji amerykanskich 0,9% 1,6% 14,8% 48,5% 69,5% 2,8%
dtuzne polskie uniwersalne 0,8% -0,4% 2,4% 13,7% 27,6% -0,1%
mieszane zagraniczne stabilnego wzrostu 0,8% -0,9% 6,7% 12,9% - 3,7%
dtuzne europejskie uniwersalne (EUR) 0,7% 1,1% 0,1% 8,5% 13,9% -0,4%
mieszane polskie stabilnego wzrostu 0,5% -2,1% 3,0% 14,9% 15,7% 1,0%
dtuzne zagraniczne 0,4% 3.1% 8,7% 12,6% 24,6% 1,1%
dtuzne polskie korporacyjne 0,3% 0,3% 2,0% 8,8% 21,5% 1,6%
gotowkowe i pieniezne PLN uniwersalne 0,2% 0,3% 2,2% 10,4% - 1,1%
mieszane polskie zréwnowazone 0,1% -3,9% 3,2% 15,9% 8,6% 1,3%
mieszane zagraniczne aktywnej alokacji 0,0% -3,1% 2,6% 30,2% 21,5% 2,1%
akgcji polskich uniwersalne -0,1% -5,3% 5,8% 26,1% 11,8% 4,3%
mieszane polskie aktywnej alokacji -0,1% -3,9% 2,5% 6,8% -3,3% 2,3%
akcji europejskich rynkéw wschodzacych -0,1% -2,7% 2,8% 12,3% 3,5% 2,8%
dtuzne europejskie uniwersalne -0,4% 1.7% -0,2% 9,6% 18,0% -4,2%
dtuzne USA uniwersalne (USD) -0,4% -1,5% -3,6% 2,2% 10,5% -0,4%
mieszane zagraniczne zréwnowazone -0,9% -1,1% 11,9% 19.8% 24,8% 4,6%
akcji rosyjskich -3,7% -9.7% -10,9%  -24,7% -25,4%  13.0%
akgiji tureckich -4,5% -3,4% -5,6% -6,1%  -13,4%  -12,6%
akcji azjatyckich bez Japonii -4,9% -7,.9% 6,0% 28,4% 17,3% 3,8%
akcji globalnych rynkéw wschodzacych -5,7% -9.9% -5,3% 3,0% - -0,9%

Zrédto: FUNDonline FI, Analizy Online

Pozytywne wiesci ptynety takze zza oceanu, gdzie zwyzkom na gietdzie sprzyjata publikacja
dobrych wynikéw finansowych spétek. Amerykanski indeks S&P500 w ostatnim miesiacu
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zyskat +2,0% w USD, a fundusze akcji amerykanskich zakonczyty lipiec z wynikiem +0,9%
w PLN.

Odwrotna sytuacja miata miejsce w przypadku funduszy, ktérych zarzadzajacy inwestuja na
rynkach wschodzacych. Podobnie jak w poprzednim miesiau, tak i w lipcu ujemne wyniki
odnotowaty gietdy w Hong Kongu, Szanghaju, Moskwie, czy Stambule. Najwieksze straty
poniesli inwestorzy koncentrujacy sie na gietdach Panstwa Srodka. W lipcu SSE Composite
ponidst strate w wysokosci -14,3%, z kolei indeks gietdy w Hong Kongu, gdzie kapitat lokuje
wiekszos¢ zarzadzajacych funduszy, stracit -6,1%. W efekcie fundusze akcji azjatyckich bez
Japonii zakonczyty miesiac z wynikiem na poziomie -4,9%.

Trwajacy konflikt miedzy Turcja a Kurdami i Panstwem Islamskim, a takze problemy
z konstrukcja nowego rzadu, nie sprzyjaly wynikom akcji tureckich. W efekcie wartosc¢ ich
jednostek spadta o -4,5%. W minionym miesigcu pod kreska znalazty sie takze rozwiazania
akcji rosyjskich, ktére stracity -3,7%.

Ze zréznicowana sytuacja mielismy do czynienia na krajowym parkiecie. Z jednej strony,
wypowiedzi politykéw dotyczace planowanych reform m. in. wprowadzenia podatku
bankowego i przewalutowania kredytéw frankowych po nizszym kursie szwajcarskiej waluty,
negatywnie wptynety na notowania spétek finansowych, wchodzacych w sktad indeksu WIG20.
W rezultacie polskie blue chipy zakonczyty miesiac z ujemnym wynikiem na poziomie -3,9%,
a w slad za indeksem, straty wypracowata wiekszos$¢ funduszy akcji polskich o uniwersalnym
charakterze, ktére zakonczyty miesiac ze $rednia strata -0,1%.

Z drugiej zas strony, solidne zyski wypracowaty mate i srednie spotki, ktérych indeksy
mWIG40 i sWIG80 zyskaty odpowiednio +3,5% i 3,0%. W rezultacie fundusze akcji matych
i Srednich spdtek zakonczyty miesiac ze Srednim wynikiem na poziomie +4,0%, tym samym
wypracowujac najlepsze rezultaty sposrdd wszystkich grup funduszy. Wyniki produktow tego
typu wahaty sie w przedziale od +1,5% do +5,4%, a w przypadku 5 rozwiazan akcji MiSS, zyski
przekroczyty +5,0%.
Srednie miesieczne wyniki funduszy akcji matych i érednich spétek
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Miniony miesigc przerwat zta passe funduszy dtuznych. W lipcu rentownosci 10-letnich
papieréw rzadowych spadty z 3,3% do 2,9%, a indeks IROS mierzacy zmiany cen obligacji
skarbowych w tym czasie zyskat +1,2%. W rezultacie produkty, ktdrych zarzadzajacy
koncentruja sie na krajowym rynku dtugu, po raz pierwszy od 5 miesiecy wypracowaty zyski.
Fundusze dtuzne polskich papieréw skarbowych na przestrzeni ostatniego miesiaca zyskaty
+1,0%. Z kolei rozwiazania o uniwersalnej strategii zakonczyty lipiec z wynikiem na poziomie
+0,8%. Wsrdéd funduszy tego typu, tylko jedno rozwigzanie odnotowato straty.
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Dodatnie wyniki wypracowaty takze fundusze dtuzne korporacyjne, przynoszac przecietna
stope zwrotu na poziomie +0,3%. Wsrdd nich wyréznit sie zwtaszcza Millennium Obligac;i
Korporacyjnych (Millennium SFI0) (+0,7%).

W lipcu zyski odnotowaty takze wszystkie rozwiagzania sklasyfikowane w grupie funduszy
gotowkowych i pienieznych. Wyniki produktéw tego typu wahaty sie w przedziale od +0,02%
w przypadku KBC Pieniezny [KBC FIO) do +1,0% wypracowanego przez Copernicus
Ptynnosciowy Plus (Copernicus FIO). Z kolei $redni wynik w grupie wynidst +0,2%.

Dodatnie wyniki osiagniete przez wiekszos$¢ rozwiazan o wysokim profilu ryzyka, w potaczeniu
z wypracowanymi zyskami przez produkty o bezpieczniejszym charakterze, sprzyjaty wynikom
funduszy mieszanych. W lipcu najlepiej zachowaty sie produkty stabilnego wzrostu, ktdre
zyskaty srednio +0,5%. Z niewielkim plusem +0,1% zakonczyty miesiac takze rozwiazania
zréwnowazone. Nie powiodto sie natomiast funduszom mieszanym aktywnej alokacji, ktére
wypracowaty straty na $rednim poziomie -0,1%. Warto jednak doda¢, ze w przypadku tej
grupy mielismy do czynienia z duzym zréznicowaniem wynikow, ktére wahaty sie w przedziale
od -5,7% do +3,2%.

W minionym miesiacu bylismy swiadkami silnej przeceny na rynku ztota, ktora odbita sie
negatywnie takze na krajowych funduszach. W przypadku dwdch produktow, straty
przekroczyty -20%.

Zespo6t Analiz Online
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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 dziatan zarzadzajacych oraz
analiza ich wptywu na polski rynek finansowy.

Dziatalnosci firmy obejmuje rowniez monitoring rynku produktow strukturyzowanych, zmian akcjonariatu polskich spotek
publicznych oraz analize rynku polskich papierow dtuznych.

Niniejsze opracowanie zostato sporzadzone wytacznie w celu informacyjnym zgodnie z najlepsza wiedza i starannoécia
autoréw. Dane wykorzystane przy tworzeniu opracowania pochodza ze zrédet uwazanych przez firme Analizy Online SA
za wiarygodne i doktadne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sa one kompletne i odzwierciedlaja stan faktyczny. Opinie
zawarte w niniejszym opracowaniu czeéciowo bazuja na wartosciach szacunkowych, wyznaczanych zgodnie z
metodologia stosowana przez Analizy Online SA, ktére moga odbiega¢ od danych rzeczywistych. Spétka 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 Klientdw spotki
Analizy Online SA, ktérzy otrzymali je bezposrednio od spétki Analizy Online SA. Publikowanie niniejszego opracowania
w prasie, Internecie i innych $rodkach masowego przekazu w catosci badz w czeéci, jak réwniez przytaczanie
zawartych w nim opinii wymaga pisemnej zgody spotki Analizy Online SA.

© Copyright by Analizy Online S.A. www.analizy.pl



