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Podsumowanie miesiaca na rynku funduszy

Maj to kolejny bardzo dobry miesiagc dla uczestnikow funduszy inwestycyjnych. Rekordy wszech czasow
poprawiaty indeksy warszawskiej gietdy, bardzo dobra koniunktura utrzymywata sie rowniez na gietdach
Starego Kontynentu i w Stanach Zjednoczonych. Nie powinno by¢ zatem zaskoczeniem iz w maju wzrosty
wartosci jednostek uczestnictwa wiekszosci funduszy inwestycyjnych. Najwyzsze stopy zwrotu przyniosty
swoim klientom fundusze polskich akcji, szczegoélnie te ktore znaczng czes¢ srodkow lokujg w spotki o
mniejszej kapitalizacji. Dodatnie stopy zwrotu uzyskaty rowniez fundusze dtuzne. Dzieki ostabieniu sie PLN do
gtownych walut mozna byto réwniez w koncu zarobic¢ inwestujac w zagraniczne instrumenty finansowe. Stabe
wyniki osiagnety natomiast wyceniane w obcych walutach jednostki uczestnictwa funduszy inwestujacych
aktywa w zagraniczne papiery dtuzne.

Stopy zwrotu benchmarkéw (maj 2007) _5P0§ﬂzd 10 n'ajlePSIZYCth
mnwestycji maja znalazto

miesiac 3M(*) 6M 12M 24M 36M sie y 18 ) funduszy

SAFU-AKP 7,4% 25,3% 31,7% 70,6% 145,3% 164,8% inwestujacych w polskie
SAFU-AKZ 3,8% 5,1% 10,1% 15,3% 18,5% 12,3% papiery udziatowe.
SAFU-MIP 3,6% 11,3% 14,4% 29,8% 60,9% 74,3% Najwyzsza stope zwrotu
osiagnety jednak dwa

SAFU-SWP 2,0% 6,9% 8,8% 17,4% 33,6% 5,7%  findusye zamkniete
)

SAFU-PDP 0,3% 0,8% 1,6% 3,8% 7,8% 18,0% ktorych zarzadzajacy w
SAFU-RPP 0,3% 0,9% 1,8% 3,5% 7,6% 13,5% ciagu jednego miesiaca
SAFU-MIZ 1,2% 4,2% 5,1% 10,8% 17,5% zwigkszyli wartosci
certyfikatow o ponad

SAFU-PDE 0,5% -2,7% -0,3% -2,5% -7,0% 14,3%  20%- SKARBIEC-SEZAM Il
SAFU-PDU 1,4% -3,9% -0,6% -2,7% -9,8% -19,0% FIZ (+22,8%) oraz Opoka
SAFU-PDE (EUR) -0,3% -0,3% -0,3% 0,8% 0,5% 4,7% FIZ (+21,6%). Sposrod
SAFU-PDU(USD) -0,2% 0,7% 1,6% 5,0% 6,5% 9,5% funduszy o charakterze

otwartym najwyzsza
stope zwrotu odnotowat
Pioneer Matych i Srednich Spétek Rynku Polskiego FIO (+13,3%). Majowa tabele wynikéw zamykaja 3 fundusze o
charakterze zamknietym, sposrod ktorych zdecydowanie najstabszy wynik zanotowat, dziatajacy od zaledwie 2
miesiecy, fundusz - CC1 FIZ (-20%).

(*) 3M, 6M, 12M, 24M, 36M - ostatnie petne 3, 6, 12, 24, 36 mies. kalendarzowych

W maju gtowny indeks warszawskiej gietdy zyskat +6,3%, co jest wynikiem lepszym od kwietniowego (+4,0%).
Ceny w poszczegolnych segmentach rynku akcji nie rosty jednak rownomiernie. Tradycyjnie, najwiecej mozna
byto zyskac inwestujac w akcje spotek o mniejszej kapitalizacji. Podczas gdy indeks tzw. blue-chipdéw zyskat
+1,6%, indeksy charakteryzujace sytuacje na rynku sSrednich i matych spotek: mWIG40 i sWIG80 zyskaty
odpowiednio +12,8% i 7,5%. Z branz, najsilniejsza w kwietniu budowlanka, w maju zanotowaty straty -0,7%. W
minionym miesigcu najwieksze zyski przyniosty inwestycje w branze paliwowa (+9,2%) oraz bankowg
(+6,4%). Spadki poza budowlankg zanotowaty réwniez spotki z branzy medialnej (-1,6%).

W efekcie, kolejny miesiac z rzedu, najlepiej [FUlM=W CR(IESPIVAN!
radzity sobie fundusze, ktérych aktywa lokowane
sa W akcje matych i srednich spétek. Liderem
majowych = wzrostow zostat fundusz Pioneer
Matych i Srednich Spétek Rynku Polskiego FIO,
ktory zwiekszyt wartos¢ jednostki uczestnictwa o
+13,3%. Z pozostatych 35 funduszy akcyjnych, az 6
zanotowato stopy zwrotu powyzej 10%. Poza

0,0% 10,0% 20,0%

Pioneer Matych i Srednich Spotek

v
Rynku Polskiego FIO 13,3%

funduszem ING FIZ Akcji, wszystkie lokuja aktywa SAFU-AKP 7,4%
w akcje spotek o mniejszej kapitalizacji. taczna |

srednia stopa zwrotu dla produktéw z grupy AKP AIG SFIO Parasol Podatkowy

wyniosta w maju +7,4%. Nizszy (+4,8%) byt wynik AIG Subfundusz Akgji 2,4%

osiagniety przez benchmark, sktadajacy sie w 75% ]
z wynikow indeksu WIG i 25% wynikow indeksu  zrsq10: natizy Ontine
rynku pienieznego. Az 8 zarzadzajacym nie udato
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sie go pokonac¢. Najstabszy wynik w maju osiagnat fundusz AIG SFIO Parasol Podatkowy AIG Subfundusz Akcji
+2,4%, ktory 100% aktywow lokuje w fundusz AIG FIO Akcji (+4,0%).

Fundusze AKZ (maj 2007 r.) W maju bardzo dobre nastroje panowaty
rowniez na parkietach Starego Kontynentu,
gdzie indeks DJ Euro Stoxx 50 zwyzkowat o

-10,0% 0.0% 10,0% +2,7%, zas niemiecki DAX o +6,4% oraz na
‘ - ‘ gietdach amerykanskich. Warto$¢ indeksu
Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i 8.1% Dow Jones Industrial Average zwiekszyta sie
Wschodniej Europy FIO o +4,3%, a S&P500 o +3,3%. Na plusie

) zakonczyta  miesiagc  rowniez  gietda

SAFU-AKZ 3,8% japonska, indeks Nikkei zwyzkowat o +2,7%.

| Funduszom akcji  zagranicznych (AKZ)
PKO/CS $FW SFIO Subfundusz . pomogto rowniez ostabienie sie PLN do

MiS Spotek Japoriskich -0,6% gtownych walut. Dz1ek] temy, poza jednym
funduszem PKO/Credit Suisse SFW SFIO
Subfundusz Matych i Srednich Spotek
Japonskich (-0,6%), wszystkie zanotowaty
dodatnie stopy zwrotu. Sredni zysk 21 funduszy AKZ wynidst +3,8%. Najwyzsza stope zwrotu w grupie
zanotowaty fundusze: Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy FIO oraz AIG SFIO Parasol Podatkowy
AIG Subfundusz Akcji Chinskich i Azjatyckich (oba +8,1%).

W  maju wzrosty wartosci jednostek |EUle[SErCNE VNN EY I 7A )

uczestnictwa praktycznie wszystkich
funduszy dtuznych. Indeks IROS, mierzacy

Zrédto: Analizy Online

koniunkture na rynku polskich obligacji '1’9% 0.0% 1’(‘)%
skarbowych o statym oprocentowaniu zyskat SKARBIEC-

w ubiegtym miesigcu +0,36% (+0,07% w DEPOZYTOWY 0,9%
kwietniu). Sposrod 30 funduszy FIODPW |

inwestujacych w polskie obligacje, 9 udato

sie go pokonac. Najlepszy z nich SKARBIEC- 0,3%

DEPOZYTOWY FIO Dtuznych Papierow |

Wartosciowych zarobit +0,9%, a drugi po SKARBIEC-

nim Pioneer Obligacji Plus FIO +0,8%. Z LOKACYJNY | -0,3%

drugiej strony najstabszy wynik wypracowat Fiz ]

zarzadzajacy funduszem o charakterze Zrédto: Analizy Online

zamknietym  SKARBIEC-LOKACYJNY  FIZ,

ktory jako jedyny odnotowat strate (-0,3%). Srednia stopa zwrotu dla catej grupy funduszy inwestujacych w
polskie obligacje (PDP) wzrosta w maju o +0,3%.

W maju, po raz pierwszy od kilku miesiecy, dodatnie wyniki odnotowaty fundusze lokujace aktywa w obligacje
denominowane w walutach obcych. Dobre wyniki zawdzieczaja przede wszystkim ostabieniu sie polskiej waluty
w stosunku do EUR i USD. Kurs EUR wzrést o +0,8%, za$ USD o +2,0%. Srednia stopa zwrotu funduszy
inwestujacych w obligacje denominowane w USD wyniosta w maju 1,4%, zas funduszy inwestujacych w EUR
0,5%. Najlepszy wynik wsrod funduszy dolarowych zanotowat fundusz Pioneer Obligacji Dolarowych Plus FIO
+2,8%, za$ w przypadku funduszy eurowych - Arka BZ WBK Obligacji Europejskich FIO +1,1%. Tylko 2 fundusze,
po jednym dla obu walut, zanotowaty w maju straty. Sposrod funduszy denominowanych w EUR strate rzedu -
0,5% ponidst fundusz BPH FIO Nieruchomosci Europy Wschodzacej, za$ sposrod funduszy denominowanych w
USD - KBC Dolar FIZ -3,4%. Straty przyniosty inwestycje w wiekszos¢ funduszy inwestujacych w zagraniczne
papiery dtuzne, wyceniane w walutach obcych. Srednia dla funduszy wycenianych w EUR wyniosta -0,3%, za$
dla funduszy wycenianych w USD -0,2%.

W maju indeks rynku pienieznego IRP_WIBID_1M wzrost o +0,36%, wobec +0,34% w kwietniu. Granice ta udato
sie przebic¢ 5 funduszom z grupy pienieznych i gotowkowych. Najwyzsza stope zwrotu osiagnat fundusz AIG SFIO
Parasol Podatkowy AIG Subfundusz Pieniezny +0,40%, ktorego aktywa lokowane sa w catosci w fundusz AIG FIO
Pieniezny (+0,37%). Najstabszy wynik zanotowat fundusz Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu FIO +0,2%.
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Fundusze MIP (maj 2007 r.)
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Wysokie stopy zwrotu wypracowane w maju
przez portfele acyjne zaowocowaty nieztymi
wynikami funduszy hybrydowych. Wszystkie
produkty —odnotowaty zwigkszenie wartosci
jednostek. Sredni zysk w grupie funduszy
mieszanych  (zrownowazonych i  aktywnej
alokacji) +3,6% byt wyzszy od benchmarku
sktadajacego sie w 50% z wynikow indeksu WIG i
50% wynikow indeksu obligacji (+3,3%). Prawie
1/3 sposrod funduszy z grupy MIP nie udato sie
go pokonac¢. Najwyzsza stopa zwrotu w maju
moze sie pochwali¢ fundusz PZU FIO
Zrownowazony +7,8%. Najstabszy wynik w tej
grupie zanotowat ING Parasol SFIO subfundusz
Budownictwa i Nieruchomosci Plus +1,0%.

W przypadku funduszy mieszanych, lokujacych aktywa za granica i wycenianych w PLN (MIZ) wszystkie
zanotowaty w maju dodatnie wyniki, przy czym najlepszy okazat si¢ AIG SFIO Parasol Podatkowy AIG
Subfundusz Zréwnowazony Azjatycki +4,6%. Najstabiej miesiac zakonczyt AIG SFIO Parasol Podatkowy AIG
Subfundusz Zréownowazony Nowa Europa z wynikiem +1,4%, ktorego aktywa lokowane sa w jednostki funduszu

AIG FIO Zréwnowazony Nowa Europa (+2,1%).

Indeks IRFU-swp dla inwestujacej mniejsza
czes¢ aktywow w akcje, grupy funduszy
stabilnego wzrostu, sktadajacy sie w 20% z

wynikow indeksu WIG i 80% indeksu
obligacji zyskat w minionym miesigcu
+1,5%. W grupie tej zawierajacej 40

produktow, 15 nie udato sie pokonac wyniku
benchmarku. Najlepszy z funduszy Skarbiec
Ochrony Kapitatu FIO zwigkszyt wartos¢
jednostki uczestnictwa o +6,3%. Srednia
stopa zwrotu dla catej grupy wyniosta
+2,0%, a najstabszy wynik odnotowat
PKO/CS Bezpieczna Lokata | FIZ 0,0%.

Fundusze SWP (maj 2007 r.)
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Maj byt kolejnym pomyslnym miesiacem dla funduszy alternatywnych. Wszystkie 17 produktow zanotowato
dodatnie stopy zwrotu. Najwyzszg osiagnat fundusz zamkniety - Inwestor FIZ, ktorego jednostka uczestnictwa
zwiekszyta wartos¢ o +6,0%. Niewiele gorsze wyniki osiggnety produkty hedgingowe z oferty Superfund TFI
wyceniane w polskiej walucie, ktore osiagnety stopy zwrotu od +4,1% do 5,2%, w zaleznosci od strategii.

Zespot Analiz Online
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Spétka Analizy Online jest niezalezng firmq analityczng 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 zmian akcjonariatu polskich spétek publicznych oraz analize
rynku polskich papieréw dtuznych.

Opis grup oraz budowa indeksow

grupa | opis Konstrukcja i sktad indeksu

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

rynku pienigznego

PDP Fundusze polskich papierow | IRFU pdp - indeks funduszy papierow dtuznych, oparty na
dtuznych, inwestujace posiadane | Indeksie Rynku Obligacji Skarbowych (IROS), skonstruowanym i
aktywa w dtuzne papiery | obliczanym przez Analizy Online

wartosciowe

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

MIP Fundusze mieszane, inwestujace od : IRFU mip - indeks funduszy mieszanych, oparty na Warszawskim
krajowym rynku akcji  $rednio | Indeksie Gietdowym (50%) oraz indeksie IROS (50%)

potowe zgromadzonych aktywow
(zaréwno 0-100% jak i 40-60%)

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

wartosci aktywow

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

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

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

Niniejsze opracowanie zostato sporzadzone wytacznie w celu informacyjnym zgodnie z najlepsza wiedza i starannoscig
autorow. Dane wykorzystane przy tworzeniu opracowania pochodza ze zrodet 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 spotki Analizy Online Sp. z o0.0.
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