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Marzec byt bardzo udany dla wiekszosci posiadaczy jednostek i certyfikatow inwestycyjnych.
Zdecydowana wiekszos¢ funduszy przyniosta bowiem zyski, w kilkudziesieciu przypadkach nawet
dwucyfrowe. Najwyzsze stopy zwrotu wypracowaty fundusze inwestujace w naszym regionie, w tym w
Polsce. Rowniez na krajowym rynku dtugu panowata bardzo dobra koniunktura. Umacniajaca sie
ztotowka wobec EUR i USD zmniejszyta zyski funduszy lokujacych aktywa za granica i wycenianych w
ztotowce. Straty w marcu poniesli gtownie posiadacze jednostek funduszy inwestujacych na
zagranicznych rynkach dtugu (wycenianych w PLN), a takze posiadacze certyfikatow inwestycyjnych
czesci funduszy zamknietych.

Stopy zwrotu srednich (marzec 2010) Wéréd funduszy dostepnych dla szerokiego
OIM O3M O12M 036M O60M grona inwestorow najwyzsze stopy zwrotu

Srednia FI AKZ_RE 11,06  7,2% 69,1% wypracowaty fundusze zarzadzane przez
$rednia FI AKP_UN 9.7% 7.2% 65,7% -254% 49,1% gUPer:U"g EF', EsgﬁgaJa.Sce ‘;Vpgzypsa‘l_fjlléu
$rednia Fl AKP_MS 9,2% 10,8% 68,0% 34,4% 62,7% ~uperfund C  (EUR) (Superfun 10)
. i . - - +26,7%. Najstabiej zachowat sie natomiast
srednia FI AKZ_NE 8,8% 6,66 66,4% -10,7% KBC Roczna Premia Il FIZ z wynikiem -4,9%.
Srednia FI AKZ_EU(EUR)  7,7%  3,3% 49,9% -24,1% -1,5% Wsrod grup, dla ktorych liczone s Srednie,
Srednia FI AKZ_ES 7,5% 5,9% 58,1% -34,1% najwiecej zyskata liczaca zaledwie 4
$rednia FI AKZ_EM 7.5%  2,6% 52,0% -1,0% produkty hgrulﬁ fl_JndUSth - akeji
—— - — zagranicznych sektora nieruchomosci, az
Srednia FI AKZ_US(USD 6,4% 4,0% 53,4% -13,9% -1,5%
oredma -U5(Usb) - - _ +11,0%.  Jednostka  funduszu  BPH
S,redma Fl AKZ_GL 5,9/) 4,7% 26,0% '11,8/) 5,6/) Nieruchomoéci EUrOpy WSChOdZa_CGj (EUR)
Srednia FI MIP_UN 5,9% 4,6% 37,7% -10,9% 36,8% (BPH FIO Parasolowy) wyceniana w EUR
Srednia FI MIZ_NE 4,6% 3,9% 34,6% -11,9% 16,7% zyskata natomiast +14,6%.
$rednia FI AKZ_US 4,6% 4,6% 252% -15,4% -11,0% ) ) o
$rednia F1 AKZ_EU 45% 0,0 18,4% 30,3% -144% Na stowa uznania zastuguje rowniez
- , fundusz alternatywny Agio-Multistrategia
Srednia FI SWP_UN 4,2% 4,7% 25,4% 0,8% 33,3% (AGIO SFIO) ktérego jednostka Wyceniana
7 )
$rednia FI PDP_UN 2,06 4,05 11,5% 20,6% 31,5% w EUR zyskata +14,2% (w PLN +12,9%). Inne
Srednia FI PDP_PS 2,06 4,1% 9,9% 19,3% 29,3% fundusze stosujace alternatywne strategie

drednia FI PDE_UN(EUR)  1,2% 3,0% 17,8% 15,0% 16,8% Wypadty nieco stabiej: certyfikat Opera FIZ

abie]. Cce e
drednia FI PDU_UN(USD)  1,0%  1,9% 19,4% 17,3% 24,8% 2yskat na wartosci +9,3%, ale juz Investor
FIZ stracit az -4,8%. Zarzadzajacych tym

srednia FI RPP_UN 0.7% 1,8 58% 139% 22,9% fynduszem zaskoczyty wzrosty na gietdach,
Srednia FI PDU_UN -0,9% 2,7% -3,2%  17,4% 15,2% a Wyn]kom mocnhno zaszkodzito
Srednia FI PDE_UN -1,7% -3,1% -2,0% 10,6% 6,4% zabezpieczenie  portfela kontraktami
Zrodto: FUNDonline FI, Analizy Online terminowymi.

Tymczasem w marcu nastapito silne odbicie indeksow i znaczna ich czes¢ ustanowita nowe tegoroczne
szczyty. Stabszy dotad indeks najwiekszych spotek w marcu pokazat na co go staé, zyskujac +10,2%,
czym zdystansowat pozostate wskazniki. Rynkowi pomogty nowe emisje akcji, ktore poprzez wzrost
kapitalizacji zwiekszyty udziat polskich spotek w indeksach globalnych, co z kolei przycigga nowy kapitat
zagraniczny. Rowniez wsrod krajowych inwestorow wida¢ wyrazne oznaki ozywienia. mWIG40
zwyzkowat o +8,3%, najstabszy okazat sie tym razem sWIG80, ktory wzrost ,jedynie” o +7,5%. Indeks
szerokiego rynku zwiekszyt swoja wartos¢ o +9,7%. Sposrod subindeksow branzowych w minionym
miesiacu najlepiej sprawowat sie WIG-
Chemia, ktory zwiekszyt swa wartos¢ az o
+15,2%. Bardzo dobrze radzili sobie takze
deweloperzy oraz spotki paliwowe, ktorych
indeksy podskoczyty odpowiednio o +14,5% Idea Akcji (Idea FIO)
oraz +14,2%. Niewielkie wzrosty na tle
rynku  odnotowaty  natomiast  spotki
telekomunikacyjne (+4,9%) oraz $rednia FI AKP_UN
informatyczne (+5,5%).

Fundusze akcji polskich (marzec 2010)

7%

DWS Top 25 Matych Spétek FIO

Srednia FI AKP_MS

W takich warunkach nie dziwi, iz w marcu ) P )
L ) .. Amplico MiS Spétek (Krajowy FIO)
lepiej zachowywaty sie fundusze akcji .

polskich uniwersalne, ktorych jednostki PZU FIZ Akcyjny 0,3% y
zyskaty srednio +9,7%, czyli doktadnie tyle 1 T '
co WIG. Dwucyfrowe wyniki nie byty 0% 5%  10%  15%

rzadkoscia, a najwyzszy wypracowat
zarzadzajacy ldea AkC]l (Idea FIO) +13,7%.

Zrédto: FUNDonline Fl, Analizy Online
Swietnie wypadty réwniez Allianz Akcji Plus
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(Allianz F10) oraz FORTIS Akcji (Fortis FIO), ktore zyskaty odpowiednio +12,3% i +12,0%. Cho¢ nieco
stabszy wynik (+10,5%) wypracowat zarzadzajacy funduszem QUERCUS Agresywny (Parasolowy SFI10), to
jednak to jego jednostka najwiecej zyskata od poczatku roku wsrdd funduszy akcji polskich (+18,0%).
Marcowe wyniki funduszy matych i srednich spotek rowniez byty bardzo dobre (Srednio zarobity +9,2%).
Tu na uwage zastuguje DWS Top 25 Matych Spoétek FIO, ktory drugi miesiac z rzedu okupuje pierwsze
miejsce w swojej grupie, a od poczatku roku jednostka zyskata juz +16,3%.

Wsréd stabszych funduszy minionego miesiaca, jak i kwartatu znalazty sie natomiast m.in. takie tuzy jak
Legg Mason Akcji FIO (w marcu +6,5%, od poczatku roku tylko +5,8%), Arka Akcji FIO (odpowiednio
+8,1%, 5,4%), Pioneer Akcji Polskich FIO (+8,5%, 5,4%), czy Skarbiec - Akcja (Skarbiec FI0), ktorego
jednostka w marcu co prawda zyskata +9,6%, jednak wynik za caty pierwszy kwartat to zaledwie +5,1%.

Posiadacze jednostek funduszy akcji zagranicznych réwniez maja powody do zadowolenia, bowiem
udany miesiac maja za soba réwniez zagraniczne parkiety. Problemy zwiazane z Grecja nie stanowity
wiekszej przeszkody dla inwestorow na rynku akcji. W najwiekszym stopniu zyskiwaty gietdy naszego
regionu, wegierski BUX wzrost o +14,0%, turecki ISE100 +13,7%, a rosyjski RTS +12,5%. Smiato szty w gore
rowniez indeksy zachodniej czesci Europy, ktorym pomagaty wskazniki wyprzedajace PMI (pozytywne
odczyty zwiastuja wyrazng poprawe w gospodarce) oraz amerykanskie (S&P500 zyskat +5,9%). Rowniez
gietdy azjatyckie konczyty miesiac z zyskami: Nikkei 225 wzrost o +9,5%, HSI +3,1%, a indyjski BSE30
+6,7%.

W pokaznej grupie funduszy  Fundusze akcji zagranicznych (marzec 2010)
akcji  zagranicznych, tylko 2

poniosty w  marcu strate. )
Najlepiej (poza  wspomnianymi BPHNieruchomoédEumpyut’_chodzace,-.__mm
funduszami sektora Srednia FI AKZ_RE F11,0%
nieruchomosci) wypadty Srednia fI AKZ_NE 8,8%
fundusze inwestujace w naszym $rednia FI AKZ_EU(EUR) : 1 7 70
regionie, ktore w marcu zyskaty $rednia FI AKZ_ES 17 5%
srednio +8,8%, adwa fundusze érednid B AKZ EM | 7,5%
wypr;_cow;ty Akd\/xuqéfrowe $rednia FI AKZ_ US(USD) | T 6 4%
wyniki:  Pioneer cji Europy Srednib b akz L 1T 5,9%
Wschodniej (FG  SFIO) oraz orednipyiAns Il ’

. . Srednia EI AKZ_US ,6%
QUERCUS Batkany i Turcja Srednin I AKZ EU 5%
(Parasolowy SFIO) (odpowiednio R 27
+12’4%’ +11,2%). RéwmeZ BPHGIobaInyZywnoscu u -3,7 r -
fundusze lokujace aktywa na

-5% 0% 5% 10% 15%

innych rynkach zagranicznych
wypracowa?y , k1lkupr0centoyve Zrédto: FUNDonline FI, Analizy Online

zyski. Niektorym z nich

zaszkodzito jednak umocnienie sie ztotowki wobec EUR i USD, co przyczynito sie do stabszych wynikow
tych, ktore sa wyceniane w ztotowkach.

Bardzo dobrze wypadty w marcu rowniez fundusze mieszane inwestujgce na naszym rynku, wszystkie
bowiem przyniosty zyski. Wsrod funduszy MIP_UN, ktérych zyski siegaty srednio +5,9%, najlepiej wypadt
KBC Beta SFIO (+8,4%). Ponizej 4% zarobito kilka funduszy aktywnej alokacji (w tym Allianz Aktywnej
Alokacji (Allianz FIO) +1,6%), co pokazuje, iz zarzadzajacy nie wierzyli we wzrosty, ktore miaty miejsce
na gietdach. W kategorii stabilnego wzrostu, wyrdznit sie Noble Stabilnego Wzrostu Plus (Noble Funds
FI0) , ktorego jednostka zyskata az +7,5%, czyli wiecej niz niejeden fundusz akcyjny. Srednio fundusze
z grupy SWP_UN zyskaty +4,2%.

Bardzo dobra inwestycja byty rowniez fundusze

Fundusze zt. papieréw dtuznych (marzec 2010)  obligacji, ktorych klienci zarobili $rednio az
+2,0% (podczas gdy indeks IROS zyskat +1,62%).
Miniony miesiac byt bardzo ciekawy na rynku
polskiego dtugu. Rentownosci instrumentow
- 2,0% dtuznych  spadaty wzdtuz catej krzywej
"“"""""1 5 0% dochodowosci, jednak najwiekszym
I zainteresowaniem  inwestoréw  cieszyty sie

0,9% papiery o dtugim terminie zapadalnoéci (10 lat
' ' ' ' i wiecej). Przejsciowo osiagnety one rentownosc¢

0% 2% 4% 6% na poziomie bliskim 5,5%, w efekcie w skali

miesigca indeks IROS-10 wzrost o +3,65%. Do

Zrédto: FUNDonline Fl, Analizy Online ostatnich dynamicznych wzrostéw cen obligacji

Amplico Obligacji Plus 4,1%

Srednia FI PDP_UN
Srednia FI PDP_PS

PZU SFIO Dtuzny
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skarbowych przyczynito sie przede wszystkim wzmozone zainteresowanie polskimi papierami wsrod
inwestorow zaréwno krajowych jak i zagranicznych, a takze bardzo dobre dane makroekonomiczne.
Pozytywny klimat inwestycyjny byt wspierany przez nizsze odczyty inflacji (2,9%), PPl (-2,4%) oraz
mniejsza presja ptacowa (2,9%). Dane te wskazuja na brak presji inflacyjnej oraz odsuwaja w czasie
podwyzki stop procentowych.

Po raz kolejny najlepszy okazat si¢ Jacek Mosinski, zarzadzajacy Amplico TFI, ktérego fundusze: Amplico
Obligacji Plus (Swiatowy SFIO) oraz Amplico Obligacji (Krajowy FIO) zyskaty odpowiednio +4,1% oraz
+3,7%. Dziesieciu funduszom nie udato sie pokonac¢ benchmarku, wsrod nich najstabiej zachowywaty sie
PZU SFIO Dtuzny (+0,9%) oraz fundusze dtuzne zarzadzane przez Pioneer Pekao TFI.

W przypadku funduszy inwestujacych w zagraniczne papiery dtuzne, wyniki zalezaty od waluty wyceny
i wyniosty od -3,0% w przypadku Allianz Walutowy (Allianz FIO) do +5,3% dla Pioneer Obligacji
Dolarowych Plus FIO (USD). Funduszom wycenianym w ztotowkach zaszkodzito ostabienie sie wobec
naszej waluty EUR o -2,9% oraz USD o -1,82%.

Biorac pod uwage wyniki kwartalne, najlepsza inwestycja okazaty sie fundusze akcji matych i sSrednich
spotek, ktorych jednostki zyskaty srednio +10,8%. Fundusze akcji polskich zyskaty w tym czasie srednio
+7,2%. 7 pozostatych grup, jedynie fundusze lokujace $rodki w papiery dtuzne wyceniane w EURale
wyceniane w ztotowkach poniosty straty. Wsrod wszystkich funduszy szeroko dostepnych najwyzsze
stopy zwrotu wypracowaty Agio-Multistrategia (EUR) (AGIO SFIO) +18,5%, QUERCUS Agresywny
(Parasolowy SFI0) +18,0% oraz DWS Top 25 Matych Spoétek FIO +16,3%.

Na drugim biegunie znalazty sie Amplico Surowcowy (Swiatowy SFIO) z wynikami -13,3% i -14,1%
w zaleznosci od waluty wyceny oraz BPH Globalny Zywnosci i Surowcow (BPH FIO Parasolowy) -8,9%.

Zespot Analiz Online

Spotka Analizy Online jest niezaleznq 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 dziatar
zarzqdzajqcych oraz analiza ich wptywu na polski rynek finansowy.

Dziatalnosci firmy obejmuje rowniez monitoring rynku produktéw strukturyzowanych, zmian akcjonariatu polskich spotek
publicznych oraz analize rynku polskich papieréw dtuznych.
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grupa opis grupa opis

mieszane zagraniczne europa rynki
AKP_MS akcji polskich matych i Srednich spétek MIZ_NE wschodzace
AKP_UN akcji polskich uniwersalne MIZ_XX mieszane zagraniczne pozostate
AKP_XX akcji polskich pozostate MIZW_XX mieszane zagraniczne pozostate (waluta)
AKPW_MS akcji polskich matych i Srednich spotek (waluta) NIE_UN nieruchomosci uniwersalne
AKZ_EM akcji zagranicznych globalne rynki wschodzace OKP_UN ochrony kapitatu polskie uniwersalne
AKZ_EU akcji zagranicznych europa rynki rozwiniete OKZ_UN ochrony kapitatu zagraniczne uniwersalne

akcji zagranicznych europa rynki wschodzace mate i

AKZ_ES Srednie spotki PDE_UN dtuzne euro uniwersalne
AKZ_GL akcji zagranicznych globalne rynki rozwiniete PDEW_UN dtuzne euro uniwersalne (waluta)
AKZ_NE akcji zagranicznych europa rynki wschodzace PDP_UN dtuzne ztotowe uniwersalne
AKZ_US akcji zagranicznych amerykanskie PDP_PS Dtuzne ztotowe papieréw skarbowych
AKZ_XX akcji zagranicznych pozostate PDP_XX dtuzne ztotowe pozostate
AKZW_EM akcji zagranicznych globalne rynki wschodzace (waluta) PDU_UN dtuzne dolarowe uniwersalne
AKZW_EU akcji zagranicznych europa rynki rozwiniete (waluta) PDUW_UN dtuzne dolarowe uniwersalne (waluta)
AKZW_GL akcji zagranicznych globalne rynki rozwiniete (waluta) PDX_XX dtuzne zagraniczne pozostate
AKZW_NE akcji zagranicznych europa rynki wschodzace (waluta) PDXW_XX dtuzne zagraniczne pozostate (waluta)
AKZW_US akcji zagranicznych amerykanskie (waluta) RPP_UN gotowkowe i pieniezne uniwersalne
AKZW_XX akcji zagranicznych pozostate (waluta) SEK_UN sekurytyzacyjne uniwersalne
MIP_UN mieszane polskie uniwersalne SWP_UN stabilnego wzrostu polskie uniwersalne
MIP_XX mieszane polskie pozostate SWP_XX stabilnego wzrostu polskie pozostate
MIPW_UN mieszane polskie uniwersalne (waluta) SWZzZ_XX stabilnego wzrostu zagraniczne pozostate

stabilnego wzrostu zagraniczne pozostate
MIPW_XX mieszane polskie pozostate (waluta) SWZW_XX (waluta)
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