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Tygodniowe zmiany w aktywach netto funduszy Emerging Markets

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

Brak zainteresowania regionem EMEA

Proces naptywu kapitatu do funduszy Emerging Markets jest kontynuowany. W tygodniu
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trakcie ktorych inwestorzy wycofali 1,3mld USD. Bardzo mocne zachowanie rynkow May 127 07%  -1087 -08% 3.1% 3.0%
wschodzacych pchneto indeks MSCI EMF do poziomu jedynie 4,9% ponizej historycznego June 33 0.2% 1439 11% 6.8% 3.1%
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W tygodniu konczacym sie 8 listopada warto$¢ wptywoéw netto do funduszy Emerging Markets September 1095 45% 3598 2.2% 10.9% 91%
osiagneta 705min USD. Kolejny raz wszystkie grupy regionalne zarejestrowaty pozytywny bilans October 333 1.2% 375 0.2% 7.1% -6.6%
przeptywow za wyjatkiem funduszy EMEA, ktére odnotowaty odptywy netto juz dziesiaty tydzien z November 854 34% 4957 2.8% 8.0% 82%
rzedu. Lacznie z umorzeniami netto z tego tygodnia (42min USD), w ostatnich dwéch miesigcach December 548  2,0% 2904 15% 4.5% 5.0%
inwestorzy wycofali z funduszy EMEA 1,3mld USD. Region azjatycki z wytaczeniem Japonii 2005 5,821 40.3% 20,270 15.7% 36.9% 30.2%
zdystansowat inne subgrupy przyciagajac w zesztym tygodniu 373min USD w poréwnaniu do January 1,397 4.3% 8487 3.9% 5.6% 11.0%
funduszy GEM i latynoamerykanskich, ktére odnotowaty wptywy netto odpowiednio w wartosci February 1,736 47% 11,507 4.7% 1.1% -0.2%
170mIn USD i 204mIin USD. March -129  -0.4% 3,264 1.3% 1.0% 0.7%
April 221 05% 5159 1.9% 13.9% 7.2%
Wewnatrz rynku EMEA, fundusze regionalne Emerging Europe bedace najwiekszym inwestorem May 2,013 -51%  -2,430 -1.0% -11.9%-10.8%
zagranicznym w Polsce, zanotowaty umorzenia netto w warto$ci 51min USD. W ciagu ostatnich June 2,478 -7.4%  -9,007 -3.7% -6.4% -7.0%
jedenastu tygodni grupa ta doswiadczyta odptywéw netto na sume 1,4mld USD. Uwzgledniajac July -40  -0.1%  -1,024 -0.4% 10.4% 1.1%
strukture alokacji wptywow wedtug benchmarku oraz kapitat zaangazowany w Polsce przez rozne August 776 22% 1376 0.5% -5.9% 3.8%
fundusze, inwestorzy zagraniczni miedzy 1 a 8 wycofali z polskiego rynku ok. 6min USD. September 749 -20% 2,165 -0.8% -1.4% 0.7%
Zgodnie z naszymi szacunkami wszystkie kraje CE3 powinny do$wiadczyé odptywu kapitatu October 18 1A% 1486 0.5% 6.4% 5.6%
. November 42 -01% 705 0.2% 4.2% 2.6%
tacznie na kwotg 15min USD. Source: EPFR, DM BZ WBK research
Kraje wschodzace zanotowaly juz piaty kolejny tydzien wzrostéw, tym razem o 1,7%. MSCI Fig. 2. Major s‘°°khangesrf°rme e
zyskuje od poczatku roku o 400 punktéw procentowych wiecej od indeksu rynkéw globalnych. Po Index value change change change
wzroscie w ostatnim tygodniu MSCI World jest znéw na rekordowym poziomie, podczas gdy MSCI World 354 1.0% 14.3% 8.8%
MSCI EMF jest handlowany ciagle 4,9% nizej od majowego szczytu. S&P 500 1,386 1.3% 11.0% 3.0%
Nikkei 16,216 -1.0% 0.6% 40.2%
Polska zyskujac w zesztym tygodniu 5% byta trzecim rynkiem z wszystkich krajéw Emerging FTSE 6.239 15% 11.0% 16.7%
Markets i znacznie pokonata inne kraje CE3. Argentyna i Peru, ktére wyprzedzity nasz rynek, DJ Eurostoxx 4074 15% ___ 138% ___21.3%
umocnity sie w pierwszej pigtce krajow o najwyzszej stopie zwrotu w biezacym roku. Polska MSCI EMF 836 1.7% 18.3% 30.3%
przesuneta sie o 1 miejsce do géry i zajmuje obecnie 12 miegjsce.
Ttumaczenie z Emerging Markets Funds Flow Weekly, Analityk:
Michat Cichosz (michal.cichosz@bzwbk.pl) Marek Juras
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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
10/18/06 494.73 52.11 209.56 -107.24 649.16
10/25/06 26.51 325.65 42.46 -151.35 243.27
11/01/06 87.79 344.50 152.69 -22.20 562.78
11/08/06 170.31 373.19 203.89 -41.93 705.45
2006 YTD 4,568.31 11,863.59 2,765.96 -1,841.80 17,356.05
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 FYO05
weight weight MSCI EMF (bps) change change change change
South Korea 16.7% 17.4% 70 South Korea 0.7% 1.6% 7.4% 54.3%
Taiwan 12.7% 11.6% -113 Taiwan 3.1% 3.1% 71% 3.3%
Brazil 10.6% 12.8% 216 Brazil 3.3% 3.9% 28.5% 50.0%
Russia 10.1% 9.0% -111 Russia 0.1% 3.3% 38.9% 69.5%
China 9.8% 9.4% -38 China 21% 3.1% 44.5% 15.9%
South Africa 8.2% 9.0% 80 South Africa 2.6% 41% 5.9% 24.0%
India 6.9% 71% 13 India 0.7% 1.7% 39.1% 35.4%
Mexico 6.1% 6.7% 57 Mexico 1.6% 1.6% 27.8% 45.2%
Malaysia 2.6% 2.2% -44 Malaysia 2.1% 2.2% 17.7% -1.5%
Israel 2.6% 1.9% -74 Israel -1.3% -0.1% -7.9% 25.0%
Poland 1.7% 0.8% -93 Poland 5.0% 5.5% 26.8% 21.0%
Indonesia 1.7% 2.5% 88 Indonesia 4.1% 4.9% 54.3% 12.6%
Thailand 1.7% 2.2% 52 Thailand 1.1% 2.5% 15.9% 4.8%
Turkey 1.6% 2.3% 66 Turkey -3.0% -2.7% -9.9% 51.6%
Chile 1.6% 1.1% -48 Chile 2.7% 2.5% 17.5% 18.4%
Hungary 1.0% 1.0% -7 Hungary 2.3% 2.8% 11.9% 15.6%
Egypt 0.8% 0.8% -5 Egypt -2.6% -2.3% 3.7% 154.5%
Czech Republic 0.8% 0.6% -22 Czech Republic 0.2% 2.2% 21.6% 43.5%
Argentina 0.8% 0.5% -24 Argentina 7.6% 8.4% 47.3% 59.7%
Philippines 0.5% 0.6% 5 Philippines 1.6% 1.6% 40.8% 19.9%
Peru 0.3% 0.3% -9 Peru 6.1% 6.1% 51.1% 28.5%
Colombia 0.3% 0.1% -19 Colombia 1.0% 1.9% 4.9% 102.3%
Morocco 0.3% 0.1% -1 Morocco 0.3% 1.1% 56.4% 8.7%
Pakistan 0.2% 0.0% -21 Pakistan -0.5% -3.2% 8.2% 56.5%
Jordan 0.2% 0.0% -17 Jordan -0.9% -2.2% -26.7% 71.7%
Venezuela 0.0% 0.1% 7 Venezuela -0.2% -1.0% 47.6% -28.9%
Total 100.0% 100.0% 0 MSCI EMF 1.7% 2.6% 18.3% 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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