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Tygodniowe zmiany w aktywach netto funduszy Emerging Markets
]

EMEA poza zainteresowaniem (znowu)

Fig. 1. Net monthly inflows vs. index changes
USD in millions, unless otherwise stated
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zorientowanych na poszczegodlne regiony, Azja z wylgczeniem Japonii zanotowata pozytywny January 1397  4.3% 8487 3.9% 5.6% 11.0%
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bilans, a EMEA (jak zwykle) oraz Ameryka Potudniowa (zaskakujaco) doswiadczyty odptywow netto. March 129 -0.4% 3264 13% 10% 0.7%
April 221 05% 5159 1.9% 13.9% 7.2%
Poza globalnymi funduszami EM, ktore zebraly 1,790mld USD, kolejne spektakularne zachowanie ~ 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%
zaliczyly fundusze zorientowane na rynek chifnski (+844min USD $wiezej gotowki). Caty region  July 40 -0.1%  -1,024 -0.4% 10.4% 1.1%
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azjatycki z wytaczeniem Japonii otrzymat 982min  USD nowego kapitatu. Fundusze September 749 -2.0%  -2,165 -0.8% -1.4% 0.7%
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kolejnej fali umorzen, tym razem 186min USD (0,4% zarzadzanych $rodkéw). Od poczatku roku, 2006 1877 63%  22.44110.9% 237% 29.2%
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zarzadzanych aktywéw). Pomimo odptywéw w ostatnim tygodniu, najlepiej prosperujgcym rynkiem March -1,408 -3.6%  -7.847 -2.3% 8.6% 3.7%
) v ) yw . .py?/v v iepie) prosperuy v April 123 -0.3% 3,252 -0.9% 2.0% 4.4%
pozostaje region Ameryki Potudniowej z kwotg 7,4mld USD zebranych od poczatku roku w May 4 0.0% -339 -0.1% 1.6% 4.6%
June 207 -0.5% 902 0.2% 3.0% 4.4%
funduszach dedykowanych. July 504 11% 9124 22% -0.6% 5.0%
August 661 -1.5%  -3,685 -0.9% -3.6% -2.3%
September 305 -0.7% 5841 14% 56% 54%

Fundusze Emerging Europe, najwiekszy inwestor zagraniczny w Polsce, zanotowat w zeszlym
tygodniu odptywy netto w wysokosci 254min USD. Region CE3 zarejestrowat ujemny bilans na

kwote 40min USD). Zaktadajac alokacje wedtug benchmarku, z Polski mogto zosta¢ wycofane przez ~ Fig. 2. Major stock exchanges performance
Last 1w YTD FYO6
Zagranicznych inwestorow ok. 24min USD.

Source: EPFR, DM BZ WBK research

MSCI World 404 3.4% 10.0% 18.8%
; ; ; 0 ; 0 S&P 500 1,529 3.9% 7.8% 13.6%
Rynki wschodzace wzrosty w zeszlym tygodniu o kolejne 5,1%, co daje 25,5% zysku od poczatku Nikker 16,382 7% Ao 6.99%
roku. Najwiecej zyskat w minionym tygodniu rynek turecki (14,4%), a najstabiej zachowywat si FTSE 6,460 2.4% 3.8% 10.7%
ywiecel 2y ym e Y ( ‘) : ) ek © DJ Eurostoxx _____ 4389 __ 42% 6.5% ___ 15.1%
rynek w Wenezueli (-1,6%). W zesztym tygodniu MSCI EMF zyskat 170 bps wiecej od indeksu MSCI EMF 1,146 5.1% 25.5% 29.2%
- . ; WIG20 3,802 6.5% 15.7% 23.7%
Swiatowego i od poczatku roku wyprzedza go o 15,5 punktéw procentowych.
Tlumaczenie z Emerging Markets Funds Flow Weekly, Analityk:
Michat Cichosz (michal.cichosz@bzwbk.pl) Marek Jura $

Pawet Burzy nski

15,000 -
I EMEA (lhs, USDm) All Dedicated EM (lhs, USDm)

WIG 20 (rhs, reb to 100)

MSCI EMF (rhs, reb to 100)

10,000

5,000

-5,000

210,000 | - & — L 38

o Lo
31 Dec 26 Jan 23 Feb 23 Mar 20 Apr 18 15Jun 13 Jul 10 Aug 7 Sep 5 Oct 2 Nov 30 Nov 28 Dec 25 Jan22 Feb 22 Mar 19-Apr 17 14-Jun 12-Jul 9 Aug 6 Sep 04-Oct 01-Nov 29-Nov 27 Dec 24-Jan 21-Feb21-Mar 18-Apr  16- 13-Jun 11 Jul 8 Aug 5 Sep
04 May 05 May 06 May

www.dmbzwbk.pl , e-mail: dm.inwestor@bzwbk.pl , tel.: (061) 856 48 80, (061) 856 44 45
"Dom Maklerski BZ WBK S.A. z siedzibg w Poznaniu, Pl. Wolnosci 15, 60 - 967 Poznan, zarejestrowany w Sadzie Rejonowym w Poznaniu, XXI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod
nr KRS 0000006408, nr NIP 778-13-59-968, kapitat zaktadowy 44 973 500 zt w catosci wptacony. Dom Maklerski BZ WBK S.A. podlega nadzorowi Komisji Nadzoru Finansowego."




Tygodniowe zmiany w aktywach netto funduszy Emerging Markets

21 wrzesnia 2007

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
29/08/07 -151.47 1,623.30 687.43 154.88 2,314.14
05/09/07 396.57 1,250.66 285.40 18.38 1,951.01
12/09/07 253.99 1,041.65 219.59 -136.85 1,378.38
19/09/07 1,789.85 981.59 -73.17 -186.41 2,511.86
2007 YTD 1,677.03 6,768.42 7,420.58 -2,624.88 13,241.16
Source: EPFR, DM BZ WBK research
Fig. 5. MSCI weights vs. avg GEM fund weights Fig. 6. MSCI country i ndex performance
MSCI EMF Avg Fund  Avg Fund weight - 1w M YTD FY06 FYO05
weight weight MSCI EMF (bps) change| change changel change change
South Korea 16.3% 18.5% 221 South Korea 6.1% 19.9% 31.3% 11.2% 54.3%
China 14.2% 12.2% -205 China 6.7% 40.0% 53.4% 78.1% 15.9%
Taiwan 11.3% 10.4% -86 Taiwan -0.8% 9.9% 6.6% 16.3% 3.3%
Brazil 11.0% 13.6% 261 Brazil 9.2% 30.3% 44.4% 40.5% 50.0%
Russia 8.0% 8.1% 12 Russia 6.9% 10.6% 2.5% 53.7% 69.5%
South Africa 7.7% 6.7% -102 South Africa 2.8% 20.5% 12.7% 17.3% 24.0%
India 7.4% 7.3% -17 India 6.0% 18.8% 29.8% 49.0% 35.4%
Mexico 5.4% 5.9% 47 Mexico 2.3% 8.0% 12.8% 39.0% 45.2%
Malaysia 2.6% 2.2% -40 Malaysia 1.9% 11.2% 22.3% 33.1% -1.5%
Israel 2.5% 1.7% -71 Israel 3.5% 8.2% 26.0% -7.1% 25.0%
Turkey 1.9% 2.9% 105 Turkey 14.4% 29.8% 58.6% -9.2% 51.6%
Poland 1.7% 1.0% -70 Poland 7.0% 17.3% 23.8% 35.3% 21.0%
Indonesia 1.7% 2.3% 64 Indonesia 7.9% 26.6% 24.8% 69.6% 12.6%
Thailand 1.5% 1.9% 38 Thailand 1.3% 8.8% 27.0% 6.8% 4.8%
Chile 1.5% 1.1% -45 Chile 1.8% 6.9% 19.9% 26.4% 18.4%
Hungary 1.0% 0.9% -8 Hungary 2.8% 13.8% 14.2% 31.1% 15.6%
Egypt 0.9% 0.9% 5  Egypt 47%  102%  23.8%  14.8% 154.5%
Czech Republic 0.8% 0.5% -31 Czech Republic 1.1% 9.8% 23.8% 29.6% 43.5%
Argentina 0.7% 0.5% -15 Argentina 8.7% 12.5% 3.9% 66.1% 59.7%
Philippines 0.6% 0.5% -4 Philippines 4.5% 18.0% 19.5% 55.4% 19.9%
Peru 0.5% 0.4% -11 Peru 8.5% 20.0% 85.9% 52.1% 28.5%
Colombia 0.3% 0.1% -16 Colombia 3.5% 6.4% 5.7% 10.9% 102.3%
Morocco 0.3% 0.2% -11 Morocco -0.1% 6.4% 38.8% 62.6% 8.7%
Pakistan 0.2% 0.0% -19 Pakistan 1.3% 4.5% 27.4% -1.7% 56.5%
Jordan 0.1% 0.0% -11 Jordan 0.4% -2.9% -5.9% -32.5% 71.7%
Venezuela 0.0% 0.1% 8 Venezuela -1.6% -2.5% -2.7% 62.2%  -28.9%
Total 100.0% 100.0% 0 MSCI EMF 5.1% 19.6% 25.5% 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 Ma  rkets YTD
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Raport jest kierowany do inwestoréw indywidualnych. Dane do wykreséw dostarcza EPFR, GPW i DM BZ WBK S.A. Zrédiem
pozostatych danych sg PAP, Reuters, prasa finansowa i internetowe serwisy finansowo-ekonomiczne.

Dane prezentowane w niniejszym raporcie zostaty uzyskane lub zaczerpniete ze zrédet uznanych przez DM BZ WBK S.A. za
wiarygodne, jednakze DM BZ WBK S.A. nie moze zagwarantowa¢ ich doktadnosci i petnosci.

Niniejsze opracowanie i zawarte w nim komentarze sg wyrazem wiedzy oraz pogladoéw autoréw i nie powinny by¢ inaczej
interpretowane. Dom Maklerski BZ WBK S.A. nie ponosi odpowiedzialno$ci za szkody poniesione w wyniku decyzji podjetych na
postawie informaciji 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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