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Podsumowanie miesiaca na rynku funduszy (lipiec 2012)

W lipcu, koniunktura na rynkach globalnych sprzyjata inwestorom. MielisSmy bowiem do czynienia ze
wzrostami zarowno na rynku akcji, obligacji, jak i surowcow, przy czym rosta takze wartos¢ dolara w
stosunku do wiekszosci innych walut. Podobna tendencja wzrostowa dla wymienionych klas aktywow
miata ostatni raz miejsce wiosng 2010 roku. Ponad 2/3 krajowych funduszy inwestycyjnych
wypracowato dodatnie stopy zwrotu.

Srednie stopy zwrotu funduszy (lipiec 2012)
Oo1M O3M O12M O036M O60M YTD

akcji europejskich rynkow rozwinietych (EUR) 3,4% 1,4% -4,8% 16,3% -26,2% 8,5%
dtuzne USA uniwersalne (USD) 1,9% -0,1% 3,3% 17,4% 29,6% 6,6%
akcji globalnych rynkow wschodzacych 1,8% -4,1% -12,3% 11,7% -16,9% 1,8%
mieszane zagraniczne zrownowazone 1,6% -0,7% -1,5% 14,0% -7,5% 3,0%
akcji europejskich rynkow wschodzacych 1,4% 0,3% -11,3% 11,4% -26,6% 10,4%
dtuzne europejskie uniwersalne (EUR) 1,4% 1,6% 3,9% 11,5% 20,3% 5,8%
dtuzne polskie papiery skarbowe 1,3% 2,4% 7,2% 19,6% 34,8% 5,5%
dtuzne polskie uniwersalne 1,0% 2,0% 6,8% 19,4% 35,3% 5,2%
akcji globalnych rynkow rozwinietych 0,9% 0,3% 0,7% 17,5% -8,3% 5,6%
akcji europejskich rynkow rozwinietych 0,8% 0,6% -1,8% 7,2% -31,0% 4,9%
akcji amerykanskich (USD) 0,8% -8,0% -8,7% 13,7% -18,5% 3,0%
dtuzne USA uniwersalne 0,8% 5,1% 21,8% 32,0% 57,8% 3,5%
mieszane zagraniczne stabilnego wzrostu 0,6% 2,3% 7,0 24,0% 18,0% 3,1%
gotowkowe i pieniezne PLN uniwersalne 0,5% 1,0% 4,7% 14,7% 24,4% 3,0%
akcji azjatyckich bez Japonii 0,1% -4,6% -11,8% -0,1% -24,7% 0,7%
akcji amerykanskich -0,1% -2,2% 7,4% 31,0% -0,5% 2,0%
mieszane polskie stabilnego wzrostu -0,3% -0,1% -3,3% 10,3% -2,8% 4,3%
dtuzne zagraniczne -0,7%  2,6% 12,2% 18,5% 39,3% 1,0%
mieszane polskie zrownowazone -1,1% -0,8% -9,5% 4,9% -22,5% 4,5%
akcji zagranicznych sektora nieruchomosci -1,8% -7,3% -28,3% -28,3% -5,2%
mieszane zagraniczne aktywnej alokacji -1,8% -3,4% -11,0%  3,9% -20,9% 3,2%
dtuzne europejskie uniwersalne -2,3% 0,06 6,4% 10,1% 26,1% -1,6%
akcji polskich uniwersalne -2,3%  -3,4% -17,0%  5,6% -40,7% 4,0%
mieszane polskie aktywnej alokacji -2,4%  -3,3% -13,2%  1,2% -24,2% 0,8%

Zrédto: FUNDonline Fl, Analizy Online

Indeks charakteryzujacy swiatowe gietdy, tj. MSClI AC World wzrdst w stosunku do czerwca o +1,3%.
Pomimo dalszych probleméw zadtuzonych panstw strefy euro oraz kiepskiego obrazu sytuacji
gospodarczej na Swiecie, rynki byty w stanie ostatecznie wyjs¢ na plus. Byto to przede wszystkim
zastuga wypowiedzi Nowotnego, cztonka EBC i szefa Banku Austrii, o pomystach na nadanie licencji
bankowej dla Europejskiego Mechanizmu Stabilnosci (ESM) oraz wypowiedzi europejskich przywodcow,
zamierzajacych zrobi¢ wszystko, aby chroni¢ strefe euro przed rozpadem. Sposrod globalnych
parkietow bardzo dobrze wypadta Butgaria (SOFIX +7,0%), Niemcy (DAX +5,5%), Brazylia (Bovespa
+3,2%) oraz Stowacja (SAX index +3,1%). Z kolei nasz parkiet wypadt stabiej od wielu innych rynkéw na
Swiecie, poniewaz wartos¢ indeksu WIG spadta o -1,6%.

Lipiec byt relatywnie dobry dla globalnych rynkéw obligacji, przy czym kolejny miesiac z rzedu bardzo
dobrze zachowywat sie polski rynek dtugu. Tym razem indeks cen obligacji skarbowych IROS wzrést na
wartosci o +1,5%, czyli najwiecej od marca 2010 roku. Ubiegty miesiac uptynat pod znakiem znacznych
zwyzek cen, szczegdlnie papierdw o najdtuzszym terminie do wykupu. Indeks IROS-10 grupujacy
obligacje z 10-letnim terminem do wykupu zyskat +2,4%, a grupujacy pieciolatki IROS-5 +1,6%. Z kolei
subindeks reprezentujacy obligacje o najkrotszym terminie do wykupu, czyli IROS-2, zyskat na wartosci
+1,0%. Dobra ostatnio koniunktura na naszym rynku dtugu w duzej mierze wynika z faktu, iz
zagraniczni inwestorzy zaliczaja Polske do tzw. bezpiecznych przystani w Europie, w zwiazku z czym
zainteresowanie naszymi obligacjami nie stabnie. Na tle innych krajow europejskich rentownosci
polskich obligacji pozostaja na bardzo atrakcyjnych poziomach, co jest zwiazane z relatywnie dobrymi
wynikami naszej gospodarki, a takze stabilng sytuacja budzetu.
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W tej sytuacji, w lipcu, korzystne rezultaty przyniosty zaréwno fundusze akcji panstw rozwinietych,
jak i krajow rozwijajacych sie, ale z wytaczaniem Polski. W tej szerokiej grupie funduszy, wyraznie
najlepiej zachowaty sie fundusze akcji europejskich rynkdw rozwinietych wyceniane w walucie obcej,
ktorych sredni wynik inwestycyjny wyniost +3,4%. Tak dobry wynik byt przede wszystkim pochodna
kontynuacji umocnienia naszej waluty, ktorej lipcowy kurs w stosunku do euro wrdst na wartosci o
+2,6%, ale wynikat takze z relatywnej sity europejskich gietd z rynkéw rozwinietych. Te wzrastaty
gtownie dzieki deklaracji Mario Draghiego, szefa Europejskiego Banku Centralnego, z konca lipca,
dotyczacej planow ratowania strefy euro z uzyciem wszystkich mozliwych narzedzi w posiadaniu EBC.

Przy analizowaniu wynikow funduszy akcji, warto zwroci¢ uwage takze na pozytywne wyniki produktow
opierajacych swoje inwestycje o walory z rynkéw wschodzacych, gdzie skala wzrostéw byta nieco
wieksza, anizeli na rynkach dojrzatych. Fundusze akcji globalnych i europejskich rynkéw wchodzacych
zarobity dla swoich klientéw odpowiednio srednio +1,8% i +1,4%. Sposrod 35 funduszy zaliczanych do
tych grup, 6 z nich osiagneto wyniki powyzej +5%. Najlepsze rezultaty nalezaty do: Skarbiec Alokacji
Globalnej (EUR) (+8,2%), Pioneer Akcji Europy Wschodniej (+8,0%) i PZU Akcji Rynkdow Wschodzacych
(EUR) (+5,9%). Dla poréwnania, fundusze akcji rynkow rozwinietych inwestujacych w skali globalnej
oraz ze Starego Kontynentu, wypracowaty $rednia stope zwrotu na poziomie odpowiednio +0,9% i
+0,8%.

Indeksy warszawskiej gietdy zaréowno
duzych spotek WIG20 jak i srednich
mWIG40 w lipcu byty jednymi z ki o
najstabszych w Europie. Ich wyniki to
odpowiednio  -3,9% oraz -2,8%.
Negatywne rezultaty na GPW byty
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makro za czerwiec, wsrdd ktorych

sprzedaz detaliczna okazata sie byc ) e

Srednie wyniki funduszy inwestycyjnych (lipiec 2012)
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Skarb Panstwa, ktora odciagneta sporo
srodkow z rynku wtornego. Tym
samym, w Polsce, wszystkie grupy
funduszy z udziatem akcji zanotowaty
w lipcu straty. Najgorzej wpadty ; -4, 0%
fundusze akcji  polskich ~ MiSS, 09 lig 18 lip
fundusze mieszane polskie aktywnej

alokacji oraz  fundusze  akcji Zrédto: FUNDonline FI, Analizy Online
polskich uniwersalne. Wszystkie te

grupy srednio stracity ponad -2%. Dla poréwnania s$rednie stopy zwrotu z inwestycji w fundusze
mieszane polskie stabilnego wzrostu i zrownowazone wyniosty odpowiednio -0,3% i -1,1%. Przecietne
wyniki wszystkich grup funduszy powiazanych z polskim rynkiem akcji, byty w lipcu gorsze od
odpowiadajacych im benchmarkéw. Warto zauwazy¢, iz w grupie funduszy akcji polskich PLN, 10 z nich
wypracowato dodatnie stopy zwrotu. Najlepiej poradzity sobie fundusze grajace na spadki indeksow,
tj. Alior Short Equity (Alior SFIO), Quercus short (Parasolowy SFIO) oraz UniAkcje Sektory Wzrostu
(UniFundusze FIO) - ich wyniki to odpowiednio +1,8%, +1,5% i +1,0%.

-2,0%

23 lip 20 lip

Sposrad poszczegolnych funduszy powiazanych z polskim rynkiem akcji, zdecydowanie najgorsze
rezultaty dotyczyty natomiast funduszy spod parasola Idea FlO, tj. Idea Akcji, Idea Ochrony Kapitatu i
Idea Stabilnego Wzrostu, ktérych jednostki rozrachunkowe stracity odpowiednio az -25%, -19,5% i
10,8%. O ile w przypadku pozostatych funduszy negatywne wyniki lipcowe mozna ttumaczy¢
niesprzyjajaca koniunktura, o tyle wyniki funduszy Idea TFI byty podyktowane przede wszystkim
istotnymi umorzeniami jednostek. Klienci towarzystwa najwyrazniej stracili cierpliwos¢ i zaufanie, w
wyniku zawieszenia wyceny oraz mozliwosci kupowania i sprzedawania jednostek uczestnictwa
funduszu rynku pienieznego Idea Premium SFIO. Znaczne umorzenia jednostek funduszy ldea TFI
przetozyty sie na koniecznos¢ pozyskania przez towarzystwo gotowki w krotkim czasie, i w efekcie
sprzedaz aktywow po niekoniecznie korzystnej cenie.

W minionym miesigcu, dobrze poradzity sobie natomiast fundusze polskich papierow dtuznych.
Wszystkie 53 funduszy wypracowato dodatnie wyniki, a srednia wynikow funduszy polskich papieréw
skarbowych, jak i papieréw dtuznych polskich uniwersalnych to odpowiednio +1,3% oraz +1,0%. To
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bardzo dobry rezultat, poréwnywalny z tym osiaggnietym w styczniu. Trzy fundusze wypracowaty wynik
przekraczajacy nawet +2%: KBC Delta SFIO, UniObligacje Aktywny (UniFundusze SFIO) oraz Aviva
Investors Obligacji Dynamiczny (Aviva Investors F10).

Fundusze zt. papieréow dtuznych (lipiec 2012)

KBC Delta SFIO

N

UniObligacje Aktywny (UniFundusze

SFIQ)

Srednia fupduszy papierw
skarbowych 1,25% |

Srednia funduszy dtuznych
uniwersalnych 1,01% |

Eques Obligaciji (Eques SHO)

Copernicus Dtuznych Papiergw o
Korporacyjnych|(Copernicus RIO) 28%

-1,4% -0,4% 0,6%
Zrédto: FUNDonline Fl, Analizy Online

Zespot Analiz Online

Spotka Analizy Online jest niezaleznq firmq analitycznq 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 produktéw strukturyzowanych, zmian akcjonariatu polskich spétek
publicznych oraz analize rynku polskich papierow dtuznych.

Niniejsze opracowanie zostato sporzadzone wytacznie w celu informacyjnym zgodnie z najlepsza wiedza i starannoscia autoréow. Dane
wykorzystane przy tworzeniu opracowania pochodza ze zrodet uwazanych przez firme Analizy Online S.A. za wiarygodne i doktadne, lecz
nie istnieje gwarancja, iz sq one kompletne i odzwierciedlaja stan faktyczny. Opinie zawarte w niniejszym opracowaniu czesciowo bazuja
na wartosciach szacunkowych, wyznaczanych zgodnie z metodologia stosowang przez Analizy Online S.A., ktore 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 Klientow 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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