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Podsumowanie miesigca na rynku funduszy (marzec 2011)

Miniony miesiac na rynku funduszy inwestycyjnych byt dla ich klientow udany. Mimo, iz marzec
obfitowat w niesprzyjajace rynkom wydarzenia, zyski przyniosto % funduszy. Tematem dominujacym
byto przejscie tragicznej w skutkach fali tsunami w Japonii oraz najpowazniejsza od czasu katastrofy
w Czarnobylu, awaria elektrowni jadrowej Fukushima. Ponadto nie ustaja niepokoje w krajach
arabskich, do czego dotaczyt upadek rzadu w Portugalii, przypominajac iz problemy fiskalne w wielu
krajach europejskich nadal sa aktualne. Napiecie inwestorow przerodzito sie najpierw w niepokoéj,
a nastepnie w panike, indeksy gietdowe rynkow rozwinietych spadty do pozioméw najnizszych od jesieni
2010 roku. Dzieki korzystnym informacjom ptynacym z gospodarki, a takze niestabnacemu strumieniowi
gotowki pompowanej przez banki centralne do systemu finansowego, wiekszos¢ indeksow zdotata jednak
odrobic straty.

Srednie stopy zwrotu funduszy (marzec 2011)
OiIM O3M O12M O036M O60M YTD

akcji azjatyckich bez Japonii 3,3% -4,8%  6,1%  3,2% - -4,8%
akcji globalnych rynkow wschodzacych 3,3% -0,4% 11,06 7,2% - -0,4%
akcji europejskich rynkéw wschodzacych 2,3% 1,6% 11,1% 16,8% 12,7% 1,6%
akcji polskich uniwersalne 1,7% 1,6% 12,8% -1,2% 20,8% 1,6%
akcji europejskich rynkéow wschodzacych MiS 1,5% 0,8% 1,0% -17,5% - 0,8%
mieszane zagraniczne aktywnej alokacji 1,3% 1,7% 10,0% 14,8% 9,8% 1,7%
mieszane polskie aktywnej alokacji 1,2% 1,1%  9,1%  2,3% 17,0% 1,1%
akcji amerykanskich (USD) 1,2% 6,1% 9,3% 4,2% 2,9% 6,1%
mieszane polskie zrownowazone 1,1% 0,5% 7,0% 3,0%5 17,3% 0,5%
mieszane zagraniczne zréwnowazone 1,0% 2,6% 7,9% 13,7% 13,6% 2,6%
mieszane polskie stabilnego wzrostu 0,8% 0,4% 4,8% 9,6% 22,3% 0,4%
dtuzne europejskie uniwersalne 0,6% 1,4% 3,5% 24,3% 13,6% 1,4%
dtuzne polskie papiery skarbowe 0,6% 0,3% 2,2% 19,9% 25,6% 0,3%
mieszane zagraniczne stabilnego wzrostu 0,4% 0,2% 7,0% 23,6% 20,2% 0,2%
gotowkowe i pieniezne PLN uniwersalne 0,3% 0,9% 3,8% 13,8% 22,3% 0,9%
dtuzne USA uniwersalne (USD) 0,3% 1,4% 5,2% 20,0% 29,6% 1,4%
dtuzne polskie uniwersalne 0,2% 0,2% 2,3% 20,6% 27,6% 0,2%
akcji polskich matych i srednich spotek 0,1% 2,0% 9,4% -13,2% 28,0% 2,0%
akcji zagranicznych sektora nieruchomosci 0,0% -3,9% -1,5% -24,1% - -3,9%
dtuzne europejskie uniwersalne (EUR) -0,3% 0,0% -0,4% 12,6% 15,5% 0,0%
akcji amerykanskich -0,5% 2,3% 9,5% 32,5% -9,7% 2,3%
dtuzne zagraniczne -0,5% -1,2% 43% 37,1% 14,0% -1,2%
akcji globalnych rynkow rozwinietych -1,3%  -1,7%  8,5% 25,9% -5,6% -1,7%
akcji europejskich rynkow rozwinietych (EUR)  -1,4% 1,0% 6,9% -1,3% -12,7% 1,0%
dtuzne USA uniwersalne -1,5%  -3,4%  3,5% 52,1% 14,6% -3,4%
akcji europejskich rynkow rozwinietych -1,7% 1,7% 57% -1,6% -22,7% 1,7%

Zrédto: FUNDonline Fl, Analizy Online

Najlepiej w tej sytuacji zachowaty sie rynki wschodzace, gdzie skala spadkow byta niewielka, a odbicie
pozwolito na osiagniecie kolejnych maksimow. Indeks gietdy indyjskiej - BSE30 zyskat +9,1%, a koreanski
KOSPI +8,6%. Wsrod funduszy najwiecej daty zarobi¢ fundusze akcji azjatyckich bez Japonii oraz
globalnych rynkéw wschodzqcych, srednio +3,3%. Zyski funduszy europejskich rynkéw
wschodzqcych byty nieco nizsze i wyniosty Srednio +2,3%.

Zadowoleni moga byc tez posiadacze funduszy, ktdre lokuja gtownie w akcje polskich spotek. Fundusze
akcji polskich uniwersalne zyskaty srednio +1,7%. Gorzej wpadty natomiast fundusze matych i srednich
spotek (Srednia +0,1%), ale to gtownie ze wzgledu na stabsza postawe gietdowych maluchéw. Obrazujacy
koniunkture w tym segmencie rynku sWIG80 - jako jedyny z najwazniejszych indekséw gietdowych -
poniost strate, siegajaca -0,2%. W tym czasie indeks spotek o najwiekszej kapitalizacji urdst o +3,7%,
WIG zyskat +2,5%, a mWIG40 +1,4%. Nie zmienia to jednak faktu, iz w horyzoncie kwartalnym, to
fundusze akcji polskich matych i srednich spotek prezentuja sie lepiej ze srednim wynikiem na poziomie
+2,0%, podczas gdy fundusze uniwersalne zarobity w tym czasie +1,6%.
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W marcu, zarzadzajacym 4 funduszom udato sie
wypracowac¢ zysk przekraczajacy 3%: KBC
Akcyjny (VIP SFIO) +3,7%, UniKorona Akcje
(UniFundusze FIO) +3,6% oraz Legg Mason AKcji
3,4% FIO +3,1%. Wsrod nich znalazt sie rowniez
fundusz inwestujacy w gietdowe maluchy -
jednostka PKO Akcji Matych i Srednich Spétek
Plus (Parasolowy FIO) zyskata na wartosci
+3,4%. Az 11 funduszy poniosto w marcu straty,
siegajace w przypadku Aviva Investors Polskich

Fundusze akcji polskich (marzec 2011)

KBC Akcyjny (VIP SFIO) 3,7%

PKO Akcji Matych i Srednich
Spétek Plus (Parasolowy FIO)

I 1,7%

Srednia funduszy akcji Mi$ spotek 0,1%

Srednia funduszy akdji
uniwersalnych

Skasrbscmifvcbhié;f 11% Akcji oraz FORTIS Akcji -1,2%.
pore arpiec 4
FORTIS Akgji (For 1,2% Wsréd  najlepszych  inwestycji  minionego
miesiaca znalazt sie fundusz, ktory
2% 1% 2% o odwzorowuje  zmiany  wartosci indeksu

WIG20lev, czyli zyskuje ok. 2 razy wigcej niz
WIG20. Jednostka QUERCUS lev (Parasolowy
SFIO) wzrosta w marcu o +8,7%.

Zrédto: FUNDonline Fl, Analizy Online

W pojemnym segmencie funduszy akcyjnych, zdecydowanie najstabiej poradzity sobie fundusze lokujace
aktywa na gietdach krajow rozwinietych, gdzie indeksy nie zdotaty od razu odrobi¢ poniesionych w
pierwszej potowie miesiaca strat. Fundusze akcji europejskich rynkow rozwinietych stracity srednio -
1,7%, globalnych rynkow rozwinietych -1,3%, a akcji amerykanskich -0,5%. Wsrdéd najstabszych
inwestycji znalazty sie rowniez fundusze lokujace aktywa w Japonii. Jednostka ING (L) Japonia (ING
SFI10) stracita -12,2%, a PKO Akcji Rynku Japoniskiego (SFW SFIO) -7,9%.

Fundusze zt. papierow dtuznych (marzec 2011)

PZU Papieréow Diuznych POLONEZ
FIO
Novo Papieréw Dtuziych (Novo
FIO) i
Srednia funduszy papierow j 0,4%
skarbowych |
Srednlafundusz dtuznych ] 0,2%
uniwersalhych J
Skarbiec - Obligacja Instrumentéw
Dtuznych (Skarbieq FIO)
BPH Obligacji 2 (B
Parasolgwy)

2,0%

1,0%

0,2%

-0,7%

-1,0% 0,0% 1,0% 2,0% 3,0%

Zrédto: FUNDonline Fl, Analizy Online

Dos¢ stabilnie zachowywat sie w marcu rynek polskich obligacji; cata krzywa stop procentowych
praktycznie sie nie zmienita. Pozytywnie na obligacje wptywat umacniajacy sie ztoty, brak podazy na
rynku pierwotnym, a takze pozytywne dane o inflacji CPl (nizsze od oczekiwan). Wzrosty cen
powstrzymywane jednak byty rosnacymi rentownosciami na rynkach bazowych. W efekcie indeks
obligacji skarbowych IROS zyskat +0,47%, w poréwnaniu do +0,56% miesiac wczesniej. Wirdd najlepszych
marcowych inwestycji znalazt sie PZU Papieréw Dtuznych POLONEZ FIO z wynikiem +2,0% oraz Aviva
Investors Obligacji (Aviva Investors FIO) +0,8%, dzieki czemu sredni wynik niewielkiej grupy funduszy
inwestujacych gtéwnie w papiery skarbowe siegnat +0,6%. Fundusze uniwersalne zyskaty w tym czasie
$rednio +0,2%. W tej grupie najlepszy wynik wypracowat Novo Papieréw Dtuznych (Novo FIO) +1,0%.
Niestety zarzadzajacym 5 funduszami nie udato sie uzyska¢ dodatniego wyniku. Najwiecej stracit BPH
Obligacji 2 (BPH FIO Parasolowy) -0,7%.

Korzystna koniunkture na rynku akcji odczuli réwniez posiadacze jednostek funduszy mieszanych
polskich, ktore przyniosty w przewazajacej wiekszosci zyski, siegajace w przypadku Opera
Equilibrium.pl (Opera FIO) +2,9%. Sredni wynik funduszy aktywnej alokacji wyniost +1,2%,
zréwnowazonych +1,1%, a stabilnego wzrostu +0,8%. W koncdéwce zestawienia znalazty sie 2 fundusze
zarzadzane przez Aviva Investors Poland TFl oraz FORTIS Stabilnego Wzrostu (Fortis FIO). Wszystkie te 3
poniosty strate nieprzekraczajaca -1,0%.
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Poniewaz mamy za soba petny kwartat, warto jeszcze przyjrzec¢ sie wynikom funduszy absolutnej stopy
zwrotu. Czes¢ z nich wyceniana jest bowiem raz na 3 miesigce. Imponujacy zysk wypracowat Konrad
tapinski zarzadzajacy funduszem Total FIZ. Certyfikat tego funduszu w ciagu 3 miesiecy zyskat az +22%.
Kolejny fundusz w zestawieniu - ING Selektywny (ING FIO) - zyskat juz ,,tylko” +8,4%. Wsrdd 22 funduszy
absolutnej stopy zwrotu, az 8 nie zdotato wypracowac¢ dodatniego wyniku w | kwartale tego roku.
Najwiecej -3,7% stracit na wartosci Superfund Absolute Return (Superfund SFI0).

Fundusze absolute return (I kwartat 2011)

TotakFIZ 222%
ING Selektywny (ING FIO)
Investor: FIZ
Opera Universa-plus.pl (Opera/SEIO) ,9%
Quercus Absolute Returri FIZ 3,4%
Opera Universa.pl (Opera EIO) 2,6%
OperaFIzZ 2,2%

QUERCUS Selektywny (Parasplowy... 1,8%

BPH SFIO Total Profit 1,6%
Agio-Multistrategia (AGIO SFIO) 1,09
PZU FIZ Dynamiézny 0,6%
Noble Timingowy (Noble Funds FIO) 0,5%
AllianzPlatiniumFiz i#% 0,4%
OperaZa 3 Grosge FIZ 0,1%
Noble Global Return (Noble Fund 4 .0,19
UniTotal Trend (UniFundusze S -0,29
Provide Able 2 Trend FIZ -1,39
Coperniqus FIZ -1,79
MCI Gandalf Aktywnej Alokacji $ -1,99
Ipopema 8 Selekcj -2,29

ALIOR Selektywny (ALIOR SF -2,6%

Superfund Absolute -3,7% . . f, P
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Zespot Analiz Online

Spotka Analizy Online jest niezalezng firmq analityczng zajmujqcq sie monitoringiem rynku polskich i zagranicznych
instytucji zbiorowego lokowania srodkow: 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.

Dziatalnosci firmy obejmuje réwniez 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 starannoscig autoréow. Dane
wykorzystane przy tworzeniu opracowania pochodza ze zrédet uwazanych przez firme Analizy Online S.A. 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 S.A., ktére moga odbiegac¢ od danych
rzeczywistych.

Spotka Analizy Online S.A. nie ponosi odpowiedzialnosci za ewentualne szkody spowodowane wykorzystaniem opinii i informacji zawartych
w niniejszym opracowaniu. Niniejsze opracowanie jest przeznaczone do wytacznego, wtasnego uzytku Klientdow spotki Analizy Online S.A.,
ktorzy otrzymali je bezposrednio od spotki Analizy Online S.A.

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 spotki Analizy Online S.A.
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