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Podsumowanie miesiaca na rynku funduszy

Czerwiec byt udanym miesiacem dla posiadaczy jednostek uczestnictwa funduszy, ktorych portfel w wiekszej
czesci wypetniony byt akcjami. Cho¢ indeksy warszawskiej gietdy poprawiaty w czerwcu rekordy wszechczasow
i zakonczyty miesiac na plusie, to wyniki koncowe nie byty juz tak spektakularne jak w minionych miesigcach.
Dobrze radzity sobie rowniez pozostate gietdy tzw. Nowej Europy. Inaczej wygladata sytuacja na gietdach w
Stanach Zjednoczonych i Europy Zachodniej, gdzie gtdwne indeksy zanotowaty spadki, badz niewielkie wzrosty.
Polskim funduszom inwestujacym na tych rynkach dodatkowo zaszkodzito umocnienie sie polskiej waluty w
stosunku do EUR oraz USD, ktore mocno ostabito ztotowe wyniki inwestycji walutowych. W zwiazku z tym
jednostki uczestnictwa funduszy inwestujacych za granica, denominowane w ztotych osiagnety stabe wyniki,
czesto straty. Czerwiec nie byt rowniez pomyslnym miesiagcem dla funduszy dtuznych, ktére w wiekszosci
zakonczyty miesigc na minusie.

Stopy zwrotu benchmarkow (czerwiec 2007) Najlepszy wynik w czerwcu

odnotowat fundusz

iesi 3M(* 6M 12M 24M 36M .
miesiac O zamkniety ~ SKARBIEC-SEZAM
SAFU-AKP 4,3% 18,0%  35,8% 75,0% 143,1% 169,1%  F7, ktérego zarzadzajacy w
SAFU-AKZ 1,2% 4,9% 7,8% 13,7% 17,0% 13,0% ciagu 1 miesigca zwiekszyli
SAFU-MIP 2,7% 8,4%  15,4% 32,5% 58,8% 76,1% W;“‘rtg;c Nc?rttyg‘katow . I:)‘
SAFU-SWP 1,5% 54%  9,4% 19,1% 32,2% 46,2% o n>%. Najstabsze  Wynii
minionego miesigca
SAFU-PDP -0,4% 0,0%  0,8% 4,4% 5,8% 17,1%  wypracowat rowniez fundusz
SAFU-RPP 0,3% 0,9% 1,7% 3,6% 7,5% 13,4% zamkniety, zaliczany przez
SAFU-PDE -1,4% 3,2%  -1,7% -6,6% -7,5% -13,4% ?)?)?X)dgt %rUFEY IPOZO'italVCth
. Faul s Investments
SAFU-PDU -0,9% -3,6%  -2,0% -8,8% -12,3% 186% £z (-40,3%). W tym
SAFU-PDE (EUR) 0,0% -0,2% 0,1% 1,3% -0,2% 4,7% przypadku na[ejy jednak
SAFU-PDU (USD) -0,4% -0,1% 1,3% 5,2% 5,6% 8,7% mie¢ na uwadze fakt, iz
poprzednia wycena

(*) 3M, 6M, 12M, 24M, 36M - ostatnie petne 3, 6, 12, 24, 36 mies, kalendarzowych -
certyfikatu tego funduszu

miata miejsce pod koniec marca. A to oznacza, ze wynik ten dotyczy dtuzszego, bo 3-miesiecznego okresu.
Sposrod 10 najlepszych inwestycji w czerwcu, sytuacja taka dotyczy az 5 produktow. Sposrod funduszy
otwartych najwyzsza stope zwrotu osiagnat dziatajacy zaledwie od miesigca fundusz PKO/Credit Suisse
Parasolowy SFIO Subfundusz Zréownowazony Plus (+10,4%). Najstabiej w czerwcu poradzili sobie zarzadzajacy
funduszem AIG SFIO Parasol Podatkowy AIG Subfundusz Obligacji Swiatowych (-3,7%).

Kolejny miesiac z rzedu najlepsze wyniki [SYRRIT N4 (czerwiec 2007 r.)

wypracowaty fundusze akcyjne, ktore swoje
wzrosty zawdzieczaja utrzymujacej sie -8,0% 2,0% 12,0%
dobrej koniunkturze na warszawskiej w w w

gietdzie. Cho¢ najwazniejsze indeksy  PKO/Credit Suisse Parasolowy
zyskaty w czerwcu na wartosci, poprawiajac SFIO Subfundusz Akgji Plus

swoje historyczne maksima, to jednak 1
dynamika tego wzrostu nie byta juz tak

10,1%

X R X X SAFU-AKP 3,1%
imponujaca jak bywato w ostatnich

miesigcach. Przez caly czerwiec gtowny 1

indeks warszawskiej gietdy WIG zyskat ING FIO Akgji 0.1%

+4,0%, co jest wynikiem stabszym od
majowego o ponad 2,3 pkt proc. Po raz :
pierwszy od grudnia zesztego roku indeks
najwiekszych i najbardziej ptynnych spotek
polskiej gietdy WIG20 zyskat wiecej od indeksu opisujacego srednie spotki. Podczas gdy pierwszy z nich zyskat
+3,0%, drugi - mWIG40 ponad potowe mniej +1,2%. Najwiecej mozna byto jednak zyska¢ inwestujac w spotki
najmniejsze, indeks sWIG80 zyskat az +6,0%. Podobnie jak w maju bardzo dobrze radzita sobie branza
paliwowa (+11,0%), jednak najwigksze zyski przyniosty inwestycje w branze telekomunikacyjna (+13,5%). W
dwoch przypadkach sektorowe subindeksy zanotowaty w minionym miesigcu straty. Najwieksze przyniosty
inwestycje w branze medialna (-6,3%), ktoéra notuje spadki od trzech miesiecy. Na minusie zakonczyt miesiac
réwniez indeks TECHWIG -0,4%.

Zrédto: Analizy Online
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W przeciwienstwie do minionych miesiecy w grupie 10 najlepszych funduszy znalazty sie tylko 3 produkty,
ktorych aktywa inwestowane sa w akcje matych i srednich spotek. Najlepszy wynik osiagnat jednak tradycyjny
fundusz akcyjny, dziatajacy od zaledwie miesigca - PKO/Credit Suisse Parasolowy SFIO Subfundusz Akcji Plus,
ktorego jednostka wzrosta o +10,1%. Ponad 5,0% zyskaty rowniez: Legg Mason Akcji FIO +5,8% oraz PZU FIO
Akcji Matych i Srednich Spotek +5,5% (najlepszy w grupie funduszy matych i srednich spotek). Laczna Srednia
stopa zwrotu dla produktow z grupy AKP wyniosta w czerwcu +3,12%. Niewiele nizszy (+3,05%) byt wynik
osiagniety przez benchmark, sktadajacy sie w 75% z wynikdw indeksu WIG i 25% wynikow indeksu rynku
pienieznego. Az 18 zarzadzajacym nie udato sie go pokonac, przy czym w przypadku jednego funduszu ING FIO
Akcji wynik miesieczny byt wrecz ujemny (-0,1%).

Fundusze AKZ (czerwiec 2007 r.) Czerwcowa koniunktura na warszawskiej
gietdzie okazata sie lepsza niz w Europie
Zachodniej oraz Stanach Zjednoczonych.
Indeks europejskich blue-chipéw DJ Euro
Stoxx zakonczyt miesiac na poziomie
UniAkcje Nowa Europa FIO 4,8% 4489,77 pkt, co oznacza spadek o -0,5% w
stosunku do konca maja. Jeszcze wiekszym
spadkiem zakonczyt miniony miesiac indeks
SAFU-AKZ 0,4% amerykanskich spotek S&P500 (-1,8%) oraz
indeks Dow Jones Industrial Average -1,6%.
Duzo lepiej radzity sobie natomiast spotki

-5,0% 5,0%

Pioneer Akcji Amerykanskich FIO | -3,4% na gietdach Europy Srodkowo-Wschodniej.
] Indeks wegierskiej gietdy BUX zyskat +8,3%,
Zrédto: Analizy Online czeskiej +1,4%. Na plusie zakonczyta

miesigc rowniez gietda rosyjska (+6,6%)
oraz japonska, indeks Nikkei zwyzkowat o +1,5%. W grupie AKZW czyli funduszy zagranicznych wycenianych w
walutach obcych, ponad potowa produktow zanotowata dodatnie stopy zwrotu. Najwiecej data zarobic
inwestycja w jednostki funduszu BPH FIO Akcji Europy Wschodzacej (EUR), ktdrej wartos¢ wzrosta w czerwcu o
+5,8%. Powyzej 5,0% zyskat rowniez AIG SFIO Parasol Podatkowy AIG Subfundusz Akcji Chinskich i Azjatyckich
(USD) +5,1%. Najstabiej wypadt natomiast produkt, ktorego aktywa lokowane sa w akcje spotek amerykanskich
- Pioneer Akcji Amerykanskich FIO (USD). Wartos¢ jego jednostki spadta o -2,0%.

Nieco mniej dochodowe okazaty sie ztotowe inwestycje w fundusze akcji zagranicznych, gdyz polska waluta
umocnita si¢ w stosunku do EUR i USD. Kurs waluty europejskiej spadt o -1,4%, zas amerykanskiej o -1,5%.
Sredni zysk 22 funduszy AKZ wyniost +0,4%. Najwyzsza stope zwrotu w grupie zanotowat fundusz UniAkcje
Nowa Europa FIO +4,8%. Ponad potowa funduszy odnotowata straty, przy czym najwieksze, podobnie jak w
grupie AKZW Pioneer Akcji Amerykanskich FIO -3,4%.

Czerwiec byt bardzo niepomyslny dla rynku [EUale[VErNz vl (erdTa I Tl A0 [0V A 9

obligacji, ktorych ceny znacznie spadty.

Znizka okazata sie dos¢ gteboka - indeks -1.5% -0,5% 0,5%
IROS, mierzacy stopy zwrotu najbardziej ‘ ! ‘
ptynnych obligacji skarbowych o] Pioneer Obligacii o
oprocentowaniu statym, stracit az -0,8% (w Plus FIO 0.2%

poréownaniu do +0,4% w maju). Przyczyna 1
tak stabego zachowania rynku, byty spadki .
niemal wszystkich obligacji, przy czym SARERDEN -04%
najbardziej stracity obligacje najdtuzsze 10- i
letnie (-1,6%). Najlepiej przy spadajacych BPH EIO .
cenach dtugu poradzit sobie zarzadzajacy Obligacii 2 -1,.2%
funduszem Pioneer Obligacji Plus FIO, ktory

wypracowat niewielki zysk na poziomie Zrdto: Analizy Online
+0,2%. Jeszcze 3 fundusze zakonczyty

miesigc na niewielkim plusie: Arka BZ WBK Obligacji FIO, Lukas FIO subfundusz Lukas Lokacyjny oraz Pioneer
Obligacji FIO, ktorych stopa zwrotu miesci sie w przedziale 0-0,15%. Na 32 fundusze polskich papierow
dtuznych tylko 4 nie poradzity sobie z benchmarkiem (indeksem IROS), z ktorych najstabszy okazat sie BPH FIO
Obligacji 2 (-1,2%). Srednia stopa zwrotu dla catej grupy funduszy inwestujacych w polskie obligacje (PDP)
spadta w czerwcu o -0,4%.
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Niewiele lepiej wypadty inwestycje w zagraniczne instrumenty dtuzne denominowane w walutach obcych.
Srednia warto$¢ jednostki walutowej funduszy inwestujacych w obligacje denominowane w USD wyniosta
-0,4%, podczas gdy srednia wartos¢ jednostki walutowej funduszy papierow dtuznych denominowanych w EUR
wzrosta o +0,02%. Umocnienie si¢ ztotowki w czerwcu pogtebito straty funduszy obligacji zagranicznych
wycenianych w polskiej walucie. Srednia stopa zwrotu denominowanych w PLN jednostek funduszy z grupy PDU
wyniosta -1,1%, a z grupy PDE -1,4%. Tylko jeden fundusz z obu grup zakonczyt miesiac dodatnig stopa zwrotu.
Wartos¢ certyfikatu funduszu KBC Dolar FIZ wzrosta o +2,6%, fundusz ten w minionym miesigcu byt najstabszy
w grupie. Najmniejsza strate wsrdd funduszy eurowych zanotowat natomiast SKARBIEC-EURO OBLIGACJA FIO
Zagranicznych Instrumentow Dtuznych -0,8%. Najstabiej poradzity sobie natomiast fundusze Pioneer Obligacji
Dolarowych Plus FIO z grupy PDU (-2,9%) oraz AIG SFIO Parasol Podatkowy AIG Subfundusz Zagranicznych
Obligacji z grupy PDE (-2,4%).

W czerwcu indeks rynku pienieznego IRP_WIBID_1M wzrdst o +0,34%, wobec +0,36% w maju. Tylko 3 funduszom
Z grupy pienieznych i gotowkowych udato sie przebi¢ benchmark. Najwyzsza stope zwrotu osiagnat fundusz
Allianz Pieniezny FIO +0,38, natomiast najstabszy wynik zanotowat PKO/Credit Suisse Skarbowy FIO +0,09%.

Fundusze MIP (czerwiec 2007 r.) Na wyniki funduszy hybrydowych (MIP oraz

SWP) ma wptyw zaréowno koniunktura na

-10,0% -5,0% 0,0% 5,0% 10,0% rynku akcji jak i dtugu. Poniewaz miniony
: : : : miesigc byt dobry dla akcji, jednoczesnie
PKOICS Parasolowy SFIO Subfundusz 10.4% niekorzystny dla papierow dtuznych, w
Zréwnowazony Plus ’ zwiazku z tym lepsze wyniki wypracowaty

1 fundusze mieszane (zrownowazone i
aktywnej alokacji), w ktorych portfelach

SAFU-MIP 1,9% wiekszy udziat maja papiery udziatowe. W

, grupie tej sredni zysk z inwestycji wyniost

JKARBIEC-SEKTORA NIERUCHOMOSCI . *1,9% i byt wyzszy od benchmarku
FIO -1,9% sktadajacego sie w 50% z wynikow indeksu

WIG i 50% wynikow indeksu obligacji
(+1,6%). Prawie potowie funduszy nie udato
sie go pokonac. Najlepszy wynik osiggnat
utworzony pod koniec maja fundusz PKO/Credit Suisse Parasolowy SFIO Subfundusz Zrownowazony Plus
(+10,4%). Trzy fundusze w grupie MIP zakonczyty czerwiec z ujemnymi wynikami, przy czym najwigcej stracit
SKARBIEC-SEKTORA NIERUCHOMOSCI FIO (-1,9%). Na 7 funduszy mieszanych, lokujacych aktywa za granica i
wycenianych w PLN (MIZ) 3 zakonczyty miesiac z dodatnimi wynikami. Najlepszy okazat si¢ Legg Mason
Zrownowazony Srodkowoeuropejski FIO (+3,1%). Sposrod 4 funduszy, ktérych wartos¢ jednostki w ciagu
miesigca spadta, najstabiej wypadt Pioneer Zrownowazony Rynku Amerykanskiego FIO (-2,6%).

Zrédto: Analizy Online

Na inwestycjach w fundusze stabilnego [V le[VFZ=BN\VIN (@d=g il 00V A )

wzrostu (SWP), angazujacych ok. 20% w

akcje, inwestorzy niewiele zyskali. Srednia -3,0% 2,0% 7,0%
stopa zwrotu dla catej grupy wyniosta w w w
+1,0%. Najlepszy z funduszy, dziatajacy od q/cs parasolowy SFIO Subfundusz .
zaledwie miesigca, PKO/Credit Suisse Stabilnego Wzrostu Plus 5.0%
Parasolowy SFIO Subfundusz Stabilnego
Wzrostu Plus zwiekszyt wartos¢ jednostki
uczestnictwa o +5,0%. Indeks IRFU, SAFU-SWP 1,0%
sktadajacy sie w 20% z wynikéw indeksu
WIG i 80% indeksu obligacji zyskat w
minionym miesigcu +0,1%. Na 41 funduszy BPH FIZ Pro Lokata | -0,5%
SWP, tylko 3 nie udato sie go pokonac.

Dodatkowo odnotowaty one ujemne wyniKi,  zrsdto: Anatizy Online
a najwiecej stracita wartos¢ certyfikatu

funduszu BPH FIZ Pro Lokata, ktéra spadta o -0,5%.

Czerwiec byt dos¢ pomyslnym miesigcem dla funduszy alternatywnych. Najbardziej optacalna okazata sie
inwestycja w certyfikaty inwestycyjne funduszu zamknietego Opera Za 3 Grosze FIZ (+4,9%). Na 14 produktow,
2 odnotowaty ujemne stopy zwrotu, przy czym z najstabszym wynikiem miesiac zakonczyt fundusz PZU SFIO
Funduszy Zagranicznych PZU Subfundusz Wielu Klas Aktywow (-1,5%).
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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 zmian akcjonariatu polskich spétek publicznych oraz analize
rynku polskich papieréw dtuznych.

Opis grup

grupa | opis Konstrukcja i sktad indeksu

RPP Fundusze pieniezne i gotowkowe, inwestujace zebrane | IRFU rpp indeks funduszy pienieznych i
aktywa w depozyty bankowe lub instrumenty rynku | gotowkowych, oparty na stawce WIBID 1M,
pienieznego skonstruowany i obliczany przez Analizy Online

PDP Fundusze polskich papierow dtuznych, inwestujace | IRFU pdp - indeks funduszy papierow dtuznych,
posiadane aktywa w dtuzne papiery wartosciowe oparty na Indeksie Rynku Obligacji Skarbowych

(IROS), skonstruowanym i obliczanym przez Analizy
Online

SWP Fundusze stabilnego wzrostu, inwestujace od 0 do 50% : IRFU swp - indeks funduszy stabilnego wzrostu,
wartosci zgromadzonych aktywow na krajowym rynku : oparty na Warszawskim Indeksie Gietdowym (20%)
akcji oraz indeksie IROS (80%)

MIP Fundusze mieszane, inwestujace od krajowym rynku ; IRFU mip - indeks funduszy mieszanych, oparty na
akcji srednio potowe zgromadzonych aktywow (zaréwno | Warszawskim Indeksie Gietdowym (50%) oraz
0-100% jak i 40-60%) indeksie IROS (50%)

AKP Fundusze polskich akcji, dla ktorych inwestycje na | IRFU akp - indeks funduszy polskich akcji, oparty na
krajowym rynku akcji nie powinny by¢ nizsze niz 66% | Warszawskim Indeksie Gietdowym (75%) oraz
wartosci aktywow indeksie WIBID 1M (25%)

AKZ Fundusze akcji zagranicznych, dla ktorych inwestycje na | Brak wspolnego indeksu
zagranicznych gietdach nie powinny by¢ nizsze niz 66%
wartosci aktywow

PDU Fundusze dolarowych papierow dtuznych, inwestujace | Brak wspolnego indeksu
posiadane aktywa w dtuzne papiery wartosciowe
denominowane w USD

PDE Fundusze ,,eurowych” papieréw dtuznych, inwestujace : Brak wspolnego indeksu
posiadane aktywa w dtuzne papiery wartosciowe
denominowane w EUR

NIE Fundusze nieruchomosci Brak wspdlnego indeksu

ALT Fundusze alternatywne, inwestujace w bardzo szerokie | Brak wspolnego indeksu
spektrum instrumentow finansowych

SEK Fundusze sekurytyzacyjne Brak wspolnego indeksu

PDX Fundusze zagranicznych papieréw dtuznych, inwestujace = Brak wspolnego indeksu
posiadane aktywa w dtuzne papiery wartosciowe
denominowane w innej walucie niz USD lub EUR

MIZ Fundusze mieszane inwestujace aktywa w instrumenty | Brak wspolnego indeksu
udziatowe i dtuzne denominowane w walutach obcych

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 rowniez przytaczanie zawartych w nim opinii wymaga pisemnej zgody spétki Analizy Online Sp. z o.0.
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