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Tygodniowe zmiany w aktywach netto funduszy Emerging Markets

Odptywy nabierajg w site

Przeptywy sSrodkow pienieznych kierowane do funduszy inwestujacych na rynkach
Emerging Markets byly zdecydowanie negatywne w ubiegtym tygodniu, z kwota 843m USD
umorzen netto. Byt to najgorszy tydzien od marcowego krachu. Odptywy z rynkéw EMEA
byly w ubieglym tygodniu relatywnie umiarkowane (0,2% funduszy pod zarzadzaniem),
jednak dodata kolejna cegietke do skumulowanej puli umorzen na poziomie 2,2 mid USD
(5,25% funduszy pod zarzadzaniem) od poczatku roku. Brak swiezej gotowki w regionie
zaczal oddzialywa¢ na zachowanie sie kursow akcji — gtéwne rynki EMEA — Rosja oraz
Potudniowa Afryka — jak rowniez panstwa CE3, wszystkie byly relatywnie stabsze od
szerokiego indeksu MSCI EMF zarowno w skali tygodnia jak i catego miesiaca.

W tygodniu konczacym sie 18 maja, pula srodkéw zgromadzonych w funduszach inwestujacych
wytacznie na rynkach wschodzacych zmniejszyta sie po raz trzeci z rzedu. taczne odptywy netto
osiagnety poziom 843m USD, badz 0,2% aktywow pod zarzadzaniem, z Ameryka tacinska
bedaca jedynym rynkiem odnotowujacym pozytywny przeptyw $rodkéw (231m USD wobec 274m
USD tydzien wczesniej). Inwestorzy realizowali zyski w Chinach, wycofujagc 760m USD z samego
rynku chinskiego, co skutkowato odptywem z regionu Azji z wylaczeniem Japonii na poziomie
614m USD. Roéwniez region GEM nie opart sie globalnym odptywom tracac 379m USD
zarzadzanych $rodkow. Negatywny sentyment utrzymuje sig na rynkach EMEA, gdzie inwestorzy
dokonali umorzen na kolejne 80m USD. Byt to piaty kolejny tydzien odptywow.

Emerging Europe Regional Fund - najwigksza migdzynarodowa grupa inwestorow
zaangazowana na rynku polskim — doznata umorzen w kwocie 51m USD, z czego 28m USD
odptyneto z rynkéw CE3. Udziat Polski w tacznej puli odptywéw mogt wynies¢ 15m USD w
ubiegtym tygodniu.

Indeksy rynkéw Emerging Markets osiagnety rekordowy poziom, za sprawg 0,5% $redniego
wzrostu w ubiegtym tygodniu. Ameryka tacinska byta trzeci kolejny tydzien w gtéwnym s$wietle
reflektoréw. Jedynie w ubiegtym tygodniu Venezuela wzrosta o 42,1%, odwracajac swojg
relatywng pozycje z marudera na 12-sty najsilniejszy rynek na swiecie w tym roku. Liczac od
poczatku roku, MSCI EMF zyskat 10% w poréwnaniu z 15,5% zarobkiem w tym samym okresie
2006.

Polska, odnotowujac 3,8% spadek indekséw, byta drugim najgorszym rynkiem. Cztery kolejne
tygodnie relatywnej stabosci przesunety pozycje Polski o osiem pozycji w dét w ramach rankingu
stép zwrotu od poczatku 2007 roku. Polska zajmuje obecnie pozycje numer 15.

Ttumaczenie z Emerging Markets Funds Flow Weekly,
Tomasz Kaczmarek (tomasz.kaczmarek@bzwbk.pl)

Fig. 1. Net monthly inflows vs. index changes
USD in millions, unless otherwise stated

Net monthly inflow
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January 579  4.0% 635 0.5% -3.7% 0.0%
February 1624 10.6% 3567 2.7% 10.9% 8.6%
March 270 1.4% 231 -0.2% -45% -6.8%
April 72 04% 1,080 -0.8% -7.0% -3.0%
May 127 -0.7%  -1,087 -0.8% 3.1% 3.0%
June 33 02% 1439 11% 6.8% 3.1%
July 417 22% 3416 2.3% 7.6% 6.6%
August 790 3.8% 2527 1.6% 3.1% 0.6%
September 1,095 45% 3598 2.2% 10.9% 9.1%
October 333 -1.2% 375 0.2% -7.1% -6.6%
November 854 3.4% 4957 2.8% 80% 82%
December 548  2,0% 2904 1.5% 4.5% 5.0%
2005 5821 40.3% 20,270 15.7% 36.9% 30.2%
January 1397 4.3% 8487 3.9% 5.6% 11.0%
February 1,736 47% 11,507 47% 1.1% -0.2%
March 129 -04% 3264 13% 1.0% 0.7%
April 221 05% 5159 1.9% 13.9% 7.2%
May 2,013 51%  -2,430 -1.0%-11.9%-10.8%
June 2,478 7.4%  -9,007 -3.7% -6.4% -7.0%
July 40 01% 1,024 -0.4% 104% 1.1%
August 776  22% 1376 0.5% -5.9% 3.8%
September 749 -2.0% 2,165 -0.8% -1.4% 0.7%
October 518 -1.4% 1,486 0.5% 6.4% 5.6%
November 323 -0.8% 2494 0.8% 3.6% 7.3%
December 246 06% 3296 1.0% 27% 214%
2006 1,877 -6.3% 22,441 10.9% 23.7% 29.2%
January 299 -0.7% 5375 1.6% 6.0% -1.2%
February 129 -0.3% 798 0.2% -6.9% -0.7%
March 1,408 -36%  -7.847 -2.3% 8.6% 3.7%
April 123 -0.3% 3252 -0.9% 20% 4.4%

-195  -0.4% -991 -0.3% -2.2% 3.5%

May
Source: EPFR, DM BZ WBK research

Fig. 2. Major stock exchanges performance

| Last 1w YTD FYO0¢
Index | value change change change]
MSCI World 397 -0.2% 7.9% 18.8%
S&P 500 1,514 0.1% 6.8% 13.6%
Nikkei 17,529 -1.2% 1.8% 6.9%
FTSE 6,560 0.2% 5.4% 10.7%
DJ Eurostoxx 4,423 -0.1% 7.3% 15.1%
MSCI EMF 1,004 0.5% 10.0% 29.2%
WIG20 3,510 -2.7% 6.8% 23.7%
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Fig. 4. Net funds flow by region
USD in millions, unless otherwise stated

GEMs Asia ex-Japan LatAm EMEA All Dedicated
2005 2,037.47 8,389.60 4,022.07 5,821.23 20,270.36
2006 4,208.58 16,790.15 3,319.47 -1,877.38 22,440.83
04/25/07 74.98 136.62 257.16 -129.06 339.70
05/02/07 -16.08 -19.24 91.85 -60.85 -4.31
05/09/07 52.58 -417.55 273.65 -53.42 -144.74
05/16/07 -379.16 -614.39 231.18 -80.35 -842.72
2007 YTD -7.08 1,403.33 1,344.78 -2,154.56 586.47
Source: EPFR, DM BZ WBK research
Fig. 5. MSCI weights vs. avg GEM fund weights Fig. 6. MSCI country index performance
\ MSCI EMF Avg Fund Avg Fund weight - 1w M YTD FY06 FYO!
weight weight MSCI EMF (bps) change chang change change change
South Korea 15.8% 17.8% 205 South Korea 0.2% 4.6% 11.8% 11.2% 54.3%
Brazil 11.7% 13.3% 161 Brazil 3.5% 7.6% 21.9% 40.5% 50.0%
Taiwan 11.4% 10.9% -49 Taiwan -1.3% -0.4% -2.0% 16.3% 3.3%
China 11.0% 10.0% -91 China 3.8% 4.8% 9.5% 78.1% 15.9%
South Africa 8.8% 7.7% -111 South Africa -1.9% -0.4% 13.6% 17.3% 24.0%
Russia 8.6% 8.1% -51 Russia -2.7% -7.6% -8.2% 53.7% 69.5%
India 6.9% 71% 18 India 2.7% 6.2% 11.0% 49.0% 35.4%
Mexico 6.2% 6.8% 65 Mexico 1.4% 3.9% 14.6% 39.0% 45.2%
Malaysia 3.3% 2.7% -61 Malaysia 0.5% 3.1% 30.1% 33.1% -1.5%
Israel 2.7% 1.9% =77 Israel 2.8% 8.4% 24.6% -71% 25.0%
Poland 1.7% 1.1% -69 Poland -3.8% -2.0% 12.3% 35.3% 21.0%
Chile 1.7% 1.2% -49 Chile -2.3% 3.5% 19.5% 26.4% 18.4%
Indonesia 1.7% 2.4% 73 Indonesia 0.8% 5.2% 11.0% 69.6% 12.6%
Turkey 1.6% 2.6% 99 Turkey 1.6% -1.0% 23.8% -9.2% 51.6%
Thailand 1.5% 1.9% 42 Thailand 2.9% 4.5% 11.3% 6.8% 4.8%
Hungary 1.1% 1.0% -8 Hungary -3.2% -0.6% 6.1% 31.1% 15.6%
Egypt 0.8% 0.9% 9 Egypt -2.7% 0.5% 71% 14.8% 154.5%
Czech Republic 0.8% 0.5% -30 Czech Republic -1.3% 1.5% 16.2% 29.6% 43.5%
Argentina 0.7% 0.6% -17 Argentina 1.4% -2.8% 0.9% 66.1% 59.7%
Philippines 0.6% 0.6% 2 Philippines 2.2% 5.3% 18.0% 55.4% 19.9%
Peru 0.4% 0.3% -1 Peru -3.3% 11.7% 50.4% 52.1% 28.5%
Colombia 0.3% 0.1% -17 Colombia 3.0% 3.3% 1.4% 10.9% 102.3%
Morocco 0.3% 0.2% -1 Morocco -7.5% -1.9% 24.9% 62.6% 8.7%
Pakistan 0.2% 0.0% -20 Pakistan -1.8% 0.9% 23.0% -1.7% 56.5%
Jordan 0.1% 0.0% -14 Jordan -1.1% -4.4% 2.4%  -32.5% 71.7%
Venezuela 0.0% 0.1% 10 Venezuela 42.1% 35.3% 14.0% 62.2%  -28.9%
Total 100.0% 100.0% 0 MSCI EMF 0.5% 2.4% 10.0% 29.2% 30.3%

Source: EPFR, Bloomberg, DM BZ WBK research

Fig. 7. Largest overweights and underweights vs. MSCI EMF Fig. 8. Best/worst performing Emerging Markets YTD
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Raport jest kierowany do inwestoréw indywidualnych. Dane do wykreséw dostarcza EPFR, GPW i DM BZ WBK S.A. Zrédfem
pozostatych danych sa PAP, Reuters, prasa finansowa i internetowe serwisy finansowo-ekonomiczne.

Dane prezentowane w niniejszym raporcie zostaty uzyskane lub zaczerpnigte ze zrdédet uznanych przez DM BZ WBK S.A. za
wiarygodne, jednakze DM BZ WBK S.A. nie moze zagwarantowac ich doktadnosci i petnosci.

Niniejsze opracowanie i zawarte w nim komentarze sg wyrazem wiedzy oraz pogladéw autoréw i nie powinny by¢ inaczej
interpretowane. Dom Maklerski BZ WBK S.A. nie ponosi odpowiedzialnos$ci za szkody poniesione w wyniku decyzji podjetych na
postawie informacji i opinii zawartych w niniejszym opracowaniu.

Powielanie badz publikowanie niniejszego opracowania lub jego czesci bez pisemnej zgody DM BZ WBK S.A. jest zabronione.
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