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Podsumowanie miesigca na rynku UFK'

Kwiecien byt miesiagcem gietdowych wzrostow, ktory przyniost pokonanie szczytu szerokiego indeksu WIG
Z poczatku stycznia 2009 roku. Dodatkowo, dzieki catkiem wysokim wzrostom na rynku papierow dtuznych niemal
wszystkie fundusz kapitatowe przyniosty swoim posiadaczom zyski.

Nieco ponad 40% funduszy zdotato wypracowaé nawet dwucyfrowe stopy zwrotu. Wsrod 10 najlepszych wynikow
inwestycyjnych wszystkie, z jednym wyjatkiem, naleza do funduszy akcji zagranicznych.

Na 18 analizowanych grup Srednie stopy zwrotu w poszczegdlnych grupach (kwiecien 2009)
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Kwiecien, byt drugim najlepszym miesiacem na polskim rynku akcji od siedmiu kwartatow. Gtowne indeksy
warszawskiego parkietu zyskaty od +19,0% (WIG20) do +23,4% (sWIG80), a liderzy rynku - banki i deweloperzy -
nawet ponad +30%.

Tak silne wzrosty akcji bankéw w przededniu publikacji wynikow finansowych swiadcza o duzym optymizmie co do
kondycji sektora bankowego w Polsce. Mimo tego, iz jakoSC¢ wynikow potwierdzona pierwszym raportem
finansowym za | kwartat BRE Banku wywotywata mieszane odczucia wsrod analitykow, wystarczyto to jednak, by
akcje bankow zaczety mocno rosnac. Wzrosty indeksu WIG-spozywczy moga wynika¢ z faktu, iz w czasach
zmiennych warunkéw gietdowych sektor spozywczy uznawany jest przez inwestorow za branze defensywna.
Oznacza to, ze kiedy inne sektory pikuja w dét, ta neutralna i bardziej odporna na perturbacje branza powinna
zachowywac wieksza stabilnos¢. Co do silnych wzrostow wsrod spotek deweloperskich, w kwietniu walory
niektorych z nich zyskaty znacznie powyzej oczekiwan analitykéw, publikowanych w marcu. Wzrost indeksu
reprezentujacego spotki deweloperskie wynika z faktu, iz niektore firmy wchodzace w jego sktad bardzo mocno
stracity na wartosci - nawet po okoto -95%, poréwnujac maksima ich wartosci z roku 2007 do miniméw w lutym
2009. W kwietniu, podobnie jak i w marcu, nastgpito natomiast odreagowanie.

Najstabszym sektorem byt WIG-telekomunikacja, ktory jako jedyny w minionym miesigcu zanotowat spadek
wartosci (-2,8%).

W kwietniu na 138 funduszy akcji polskich kazdy zakonczyt miesiac ponad kreska i tylko 9 z nich nie wypracowato
dwucyfrowej stopy zwrotu. Najlepszy sposrod funduszy o najbardziej agresywnej polityce inwestycyjnej, Allianz
Budownictwo 2012 UFK, nalezat do grupy akcji polskich spotek sektorowych pozostatych (AKP_SK) i zakonczyt

' Uzyte do poréwnania stopy zwrotu bazuja na rzeczywistych wartoéciach jednostek UFK. Prezentowane wyniki nie uwzgledniaja faktu,
iz poszczegolni ubezpieczyciele stosuja rozne sposoby pobierania optat.
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miniony miesiagc wzrostem jednostki o +29,9%. Zaraz za nim 16 kolejnych najlepszych wynikow z grupy nalezy do
funduszy akcji polskich uniwersalnych (AKP_UN). Sposrod wszystkich funduszy najgorsza i jednoczesnie jedyna
stope zwrotu, ktora nie pokonata poziomu +1% wypracowat fundusz Allianz - AAl Speedway (+0,2%).

W grupie funduszy akcji polskich matych i srednich spotek (AKP_MS) najlepiej wypadty wspomniane juz wczesniej
PZU - UniAkcje Mi$ Spotek UFK oraz Allianz Akcji Matych i Srednich Spétek UFK, ktore wypracowaty wyniki bardzo
zblizone do sredniej dla swojej grupy (+19,4%). Nieco mniej zadowoleni moga by¢ natomiast posiadacze PZU - PZU
Matych i Srednich Spotek UFK, ktory osiagnat wynik najstabszy w grupie i zakonczyt miesiac stopa zwrotu na
poziomie +15,4%.

Fundusze AKP (kwiecien 2009 r.) Fundusze MIP (kwiecien 2009 r.)
0,0% 10,0%  20,0%  30,0%

-5,0% 5,0% 15,0%  25,0%  35,0%

Allianz Budownictwo 2012 UFK 29,9% ING Budownictwa i 24,10%

Nieruchomosci Plus UFK*

AKP_MS 18,4%
MIP_UN 9,4%

AKP_UN 16,1%

Compensa Aktywny C UFK | 1,10%

Allianz - AAI Speedway | 0,2%

Zrédto: FUNDonline UFK, Analizy Online * AEGON, AXA

Kwiecien, liczac od poczatku tego roku, byt najlepszym miesiacem na Swiatowych rynkach kapitatowych. Choc
dane makroekonomiczne wciaz nie sa dobre, wzrosty jakie miaty miejsce w marcu oraz w kwietniu Swiadcza
0 zmianie nastrojow inwestoréw na catym swiecie. Checi na zakup akcji nie pomniejszyta informacja o spadku PKB
0 6,1% w pierwszym kwartale br. ani oznaki deflacji w USA. W kwietniu pojawito sie rowniez kilka pozytywnych
informacji. Lepszy byt odczyt PMI dla strefy euro, japonska produkcja przemystowa wzrosta w marcu pierwszy raz
od szczesciu miesiecy, a tempo spadku cen doméw w USA zaczeto stabnac¢. Poza tym wskaznik nastrojow
gospodarczych w strefie euro wzrost do 67,2 pkt, z 54,7 pkt w marcu, przy oczekiwaniach rynkowych na poziomie
65,2 pkt.

Fundusze AKZ (kwiecien 2009 r.) Indeks S&P500 wzrdést o +9,4%, natomiast NASDAQ
0+12,3%. Mocno zyskaty rowniez gietdy Europy

- 0, 0, 0, 0, 0, 0, . . s . 3 . .
100% 00% 100% 20,0% 30,0% 40,0% Zachodniej. Londynski FTSE100 wzrost w kwietniu

PZU UFK - HSBC Turkey Equity sy ° +8,1%, natomiast paryski CAC40 o +12,6%. Najlepiej
(EUR) ] ’ sposréd rynkow Europy Zachodniej zachowat sie
AKZ_RE 17.0% niemiecki DAX, ktory zakonczyt miesiac wzrostem
1 0 +16,8%. Sposrod rynkow wschodzacych najlepiej
AKZ_NE 16,6% zachowaty sie natomiast turecki ISE100 (+22,8%) oraz
AKZ_AZ’ 6.0% rosyjski RTS (+20,8%).
AKZ_US 5,2% Na 252 jednostki funduszy zagranicznych tylko 14
] . zakonczyto miesiac ujemna stopa zwrotu. Najwyzszy
AKZEU | S0% wzrost wartosci  (+34,5%) spo$réd  wszystkich
AKZ_GL 4.3% funduszy akcji zagranicznych odnotowata jednostka
. PZU UFK - HSBC Turkey Equity (EUR). Najgorzej,
BlackRock World Gold Fund*  -9,9% z wynikiem -9,9%, wypadt natomiast Generali UFK -
h BlackRock World Gold Fund.
* Generali
Zrédto: FUNDonline UFK, Analizy Online Najwyzsza Srednia stope zwrotu (+17,0%) wypracowata

grupa  funduszy  akcji  zagranicznych  sektora
nieruchomosci (AKZ_RE), a najnizsza (+4,3%) grupa akcji globalnych rynkéw rozwinietych (AKZ_GL). W ramach
pierwszej z wymienionych kategorii najlepszym funduszem byt UniSektor Nieruchomosci Nowa Europa UFK (HDI-
Gerling oraz PZU), ktory wypracowat wynik na poziomie +22,3%. Najgorzej wypadt natomiast Generali - Portfel
Zagraniczny Nieruchomosci UFK (+11,2%). W grupie 15 funduszy z grupy akcji globalnych rynkow rozwinietych
najbardziej zadowoleni moga by¢ posiadacze Nordea UFK - Schroders Akcji Globalnych, ktorzy zyskali w ciagu
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miesigca +11,2%. Najgorzej prezentuje sie natomiast Compensa - ARTS BEST Momentum UFK, ktorego jednostka
rozrachunkowa stracita na wartosci -3,5%.

Wsrod 63 funduszy mieszanych zagranicznych, 11 FERNS e N AT o RS
wypracowato dwucyfrowe zyski. 9 funduszy

zakoficzyto natomiast miesiac strata. Najwyzsza -15,0% -5,0% 5.0% 15,0% 25,0%
stopa zwrotu (+7,0%) moze pochwali¢ sie grupa ‘ ‘ : : ‘
mieszanych europejskich rynkéw wschodzacych Benefia Europejski UFK 19,3%
(MIZ_NE), a najnizsza (+1,4%) mieszane globalnych .

rynkow rozwinietych (MIZ_GL). MIZ_NE 7,0%

W ramach pierwszej i drugiej grupy najlepszy wynik MIZ_EU 2.8%

(+11,8%) zostat wypracowany odpowiednio przez
AIG Fundusz Zréwnowazony Nowa Europa UFK
(Amplico, PZU) oraz Generali - db Zréwnowazony

MIZ_GL 1,4%

UFK (+4,8%). Najstabiej poradzity sobie natomiast Nordea UFK - Man RMF | -10.2%
gdpowiednio fundusze Compensa - WIOF Europa Hedgingowy Akcji e
Srodkowa i Wschodnia UFK (+1,0%) oraz Compensa - | :

ARTS Total Return Dynamic UFK (-6%). Zrédto: FUNDonline UFK, Analizy Online

Silnym wzrostom na polskiej gietdzie towarzyszyta rowniez poprawa sytuacji na rynku papierow dtuznych. Z uwagi
na duza sprzedaz obligacji w kwietniu, Ministerstwo Finansow zdecydowato o ograniczeniu podazy papierow
dtuznych na maj. Poprawe sytuacji potwierdza spadek rentownosci, ktore w poréwnaniu z ostatnim dniem marca
przyktadowo dla obligacji dwuletnich spadty o -0,1 pkt proc., a w przypadku obl1gac11 piecioletnich o -0,2 pkt proc.
Zgodnie z informacjami Ministerstwa Finansow na rynek dtugu powrocili rowniez inwestorzy zagraniczni. Od
poczatku roku zakupili oni obligacje o wartosci okoto 7 mld zt, a w samym kwietniu za 4 mld zt. Niewatpliwie
jednym z warunkow utrzymania pozytywnego nastawienia do polskich instrumentéw dtuznych jest utrzymanie
deficytu budzetowego na planowanym poziomie nie przekraczajacym 3% PKB. Co prawda wiceminister finansow
twierdzi, ze obecnie resort nie bierze pod uwage zwiekszenia deficytu budzetowego planowanego na 18,2 mld zt,
ale ostateczna decyzja w tej sprawie zapadnie dopiero w potowie roku.

Fundusze PDP (kwiecien 2009 r.) Indeks papierow dtuznych IROS, mierzacy stopy
zwrotu benchmarkowych obligacji skarbowych
o oprocentowaniu statym wzrost w kwietniu
o +1,08%, wobec marcowego +0,54%.
Nordea - AIG Obligacji Plus UFK 5,1% Najwigksza ~ zwyzke ~ wciagu  miesiaca
odnotowaty 5-latki - wskaznik IROS-5, czyli
1 subindeks obligacji  piecioletnich, wzrost
0 +1,46 (wobec +0,42% w marcu). Indeks
obligacji o krotszym terminie do wykupu: IROS-
1 2 zyskat na wartosci +0,68% (wobec +0,78%
w marcu). Wskaznik IR0S-10, czyli subindeks

-1,0% 0,0% 1,0% 2,0% 3,0% 4,0% 5,0% 6,0%

PDP_UN 1,2%

Compensa Papieréw Skarbowych
P p Y/ -0,2%

Gwarantowany UFK obligacji dziesiecioletnich, wzrost o +1,11%
i (+0,15%).
Zrédio: FUNDonline UFK, Analizy Online Sposrod  wszystkich  funduszy  dtuznych

najwyzsza stope zwrotu (+5,1%) wypracowali
zarzadzajacy Nordea - AIG Obligacji Plus UFK. Najmniej zadowoleni sa natomiast posiadacze funduszu Compensa
Papierow Skarbowych Gwarantowany UFK, ktéorego jednostka stracita na wartosci -0,2%.

Zespot Analiz Online
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Spotka Analizy Online jest niezaleznq firmag analityczng zajmujqcq sie monitoringiem rynku polskich i zagranicznych
instytucji zbiorowego lokowania srodkdéw: 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 produktéw strukturyzowanych, zmian akcjonariatu
polskich spétek publicznych oraz analize rynku polskich papieréw dtuznych.

Opis grup:
grupa opis grupa opis
AKP_MS  akcji polskich matych i Srednich spotek NIE_UN nieruchomosci uniwersalne
AKP_UN akcji polskich uniwersalne OKP_UN ochrony kapitatu polskie uniwersalne
AKP_XX akcji polskich pozostate OKZ_UN ochrony kapitatu zagraniczne uniwersalne
AKPW_MS akcji polskich matych i Srednich spotek (waluta) PDE_UN dtuzne euro uniwersalne
AKZ_EM akcji zagranicznych globalne rynki wschodzace PDEW_UN dtuzne euro uniwersalne (waluta)
AKZ_ES akcji zagranicznych europa rynki wschodzace, mate i PDP_UN dtuzne ztotowe uniwersalne

Srednie spotki

AKZ_EU akcji zagranicznych europa rynki rozwiniete PDP_XX dtuzne ztotowe pozostate
AKZ_GL akcji zagranicznych globalne rynki rozwiniete PDU_UN dtuzne dolarowe uniwersalne
AKZ_NE akcji zagranicznych europa rynki wschodzace PDUW_UN dtuzne dolarowe uniwersalne (waluta)
AKZ_US akcji zagranicznych amerykanskie PDX_XX dtuzne zagraniczne pozostate
AKZ_XX akcji zagranicznych pozostate PDXW_XX dtuzne zagraniczne pozostate (waluta)

AKZW_EM akcji zagranicznych globalne rynki wschodzace (waluta) RPP_UN gotowkowe i pieniezne uniwersalne

AKZW_EU akcji zagranicznych europa rynki rozwiniete (waluta) SEK_UN sekurytyzacyjne uniwersalne

AKZW_GL akcji zagranicznych globalne rynki rozwiniete (waluta) SWP_UN stabilnego wzrostu polskie uniwersalne
AKZW_NE akcji zagranicznych europa rynki wschodzace (waluta) SWP_XX stabilnego wzrostu polskie pozostate

AKZW_US akcji zagranicznych amerykanskie (waluta) SWZ_XX stabilnego wzrostu zagraniczne pozostate
AKZW_XX akcji zagranicznych pozostate (waluta) SWZW_XX stabilnego wzrostu zagraniczne pozostate (waluta)

MIP_UN mieszane polskie uniwersalne

MIP_XX mieszane polskie pozostate

MIPW_UN mieszane polskie uniwersalne (waluta)
MIPW_XX mieszane polskie pozostate (waluta)

MIZ_NE mieszane zagraniczne europa rynki wschodzace
MIZ_XX mieszane zagraniczne pozostate

MIZW_XX mieszane zagraniczne pozostate (waluta)

© Copyright by Analizy Online Sp. z 0.0. 4



