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sierpien 2004

AKTYWA funduszy inwestycyjnych

Sierpien byt piatym miesiaqcem w tym roku, w ciagu ktorego rosta wartos¢ aktywow netto
zarzadzanych przez polskie fundusze inwestycyjne. Tym razem po wzroscie o +0,57% (+198 mln PLN)
ponownie pokonana zostata granica 35 mld PLN. Do -0,77% zmalata réznica pomiedzy biezaca
wartoscig zgromadzonych w ramach TFI $rodkow, a marcowym rekordem (35,36 mld PLN). Fakt ow
jednoznacznie dowodzi, ze mimo sporadyczny jednomiesiecznych spadkéw, poziom aktywow funduszy
inwestycyjnych w dalszym ciagu utrzymuje sie w okolicach absolutnego, historycznego maksimum.

Sierpien przyniost niewielkie zmiany wsrod obecnych na polskim rynku funduszy. W zwiazku z
dokonang rejestracja po raz pierwszy zostata sporzadzona wycena wartosci certyfikatu KB Kapitat Plus
FIM IIl, ktorego aktywa zostaty juz uwzglednione w lipcowym zestawieniu. Druga zmiana majaca
wptyw na statystyke, to przeksztatcenie w koncu sierpnia funduszu CitiZrownowazony w fundusz
CitiZrownowazony Srodkowoeuropejski, skutkujace zmiang jego klasyfikacji z grupy MIP do grupy XXX
(pozostate fundusze). Operacja ta wywotata spadek wartosci aktywow w grupie funduszy realizujacych
mieszang polityke inwestycyjna o -2,67%, podnoszac jednoczesnie warto$¢ srodkow w grupie
pozostatych funduszy o +12,5%.

Aktywa netto w podziale na grupy

lip 04 lip 04 zmiana
AKP 3777 080 320 3 867 318 294 2,4%
AKZ 310 219 499 314 164 495 1,3%
MIP 5199 296 744 5203 435 580 0,1%
PDP 8 004 582 216 7 686 098 452 -4,0%
PDZ 3956 708 992 4081 582 089 3,2%
RPP 5986 858 161 6 079 972 953 1,6%
SWP 6 539 742 473 6 535 331 982 -0,1%
XXX 1113 512 475 1317 608 240 18,3%
Razem 34 888 000 881 35085 512 085 0,6%

Zrédto: Analizy Online na podstawie raportéw TFI oraz danych STFI

Mimo tej operacji taczna wartos¢ aktywow netto funduszy MIP praktycznie utrzymata swoja wartosc
notujac symboliczny wzrost o +0,01%. Liderem sierpnia w zakresie przyrostu srodkow zostata grupa
XXX - gtowny beneficjent tej operacji, z ktorej pochodzi 2/3 sierpniowego wzrostu. Kolejne miejsca
pod wzgledem przyrostu aktywow w ostatnim miesigcu zajety fundusze zagranicznych papierow
dtuznych (+3,2%) oraz fundusze polskich akcji (grupa AKP).

Wartos¢ aktywow netto (mln PLN)
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Sierpien przyniost dalszy, cho¢ mniejszy niz przed miesigcem, spadek wartosci srodkow zarzadzanych
przez fundusze polskich papierow dtuznych. Wsrdd poszczegolnych towarzystw uwage zwraca kolejny
na polskim rynku ,miliarder” - granice ta przekroczyty w ostatnim miesiacu fundusze zarzadzane
przez TFI BPH.

Wedtug naszych szacunkow saldo

R . , Saldo wptat i umorzen (min PLN
nowych wptat i umorzen srodkow w P ( )

sierpniu, po jednomiesiecznej przerwie 3000
powrocito do strefy ujemnej. Tym 2500
razem przewaga umorzen wyniosta -157 2 000
mln PLN i jest to najgorszy miesieczny 1500
wynik od grudnia 2003. Tym samym 1000
tegoroczna nadwyzka nowych 508 Tl ‘
inwestycji nad wartoscia wycofywanych 500 T ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
srodkow spadta do poziomu 942 mln -1.000 |
PLN. Po raz pierwszy od pazdziernika -1 500 ’V %
2001 obserwujemy przewage umorzen S s NI
nad wptatami w horyzoncie ostatnich t 2 s 9 S

< 5 2

(o]

12 miesiecy. Znaczacy udziat maja w
tym stabe wyniki 4 kwartatu 2003 roku,
w czasie ktorego z polskich funduszy
wycofano -2,2 mld PLN.
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sie 03
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Zrédto: Szacunki wtasne na podstawie informacji z TFI

Sierpniowe dane o naptywie srodkéw do
poszczegolnych grup funduszy
pokazuja, ze gtowne zainteresowanie  ggg 000 000

Struktura naptywu srodkéw do funduszy inwestycyjnych

inwestorow skupiato sie na funduszach

z grupy XXX oraz MIP. Nieuwzglednienie 400 000 000 WAKZ
przeptywow wynikajacych z opisanej = AKP
wczesniej zmiany przez jeden z 200000000 EMIP
funduszy deklarowanej polityki 0 [1SWP
inwestycyjnej, gjoprowadziloby do =PDZ
zmiany kolejnosci  miedzy  tymi 10 000 000 ~ PDP
grupami. Przewaga wptat w funduszach

z grupy MIP wyniostaby +88 mln PLN, a  _400 000 000 mRPP
w grupie pozostatych funduszy +64 mln EIXXX
PLN. Uwage zwraca sygnalizowany kilka  -600 000 000

miesiecy temu spadek zainteresowania

funduszami stabilnego wzrostu (SWP),  -800000000 -
ktory w sierpniu przyniost przewage
umorzen na poziomie -60 mln PLN.
Jednoczesnie w ostatnim miesigcu mieliSmy do czynienia z dalszym, tym razem bardzo wyraznym,
ograniczeniem umorzen w funduszach polskich papierow dtuznych. Wynik wypracowany przez 24
fundusze z tej grupy to -360 mln PLN, czyli najmniej od lipca 2003 roku, gdy przewaga po stronie
umorzen zarysowata sie po raz pierwszy.

Zrédto: Szacunki wtasne na podstawie informacji z TFI

Ujemne saldo wptat i umorzen w sierpniu w zestawieniu ze wzrostem aktywéw netto prowadza do
wniosku, ze przyrost srodkéw w ostatnim miesigcu zawdzieczamy dobrej koniunkturze na rynku
kapitatowym. | rzeczywiscie, gdy spojrzymy na jego poszczegolne segmenty to okaze sie, ze
niewielkie straty mogty przynies¢ jedynie inwestycje na zagramcznych rynkach akcji. Jednak i w tej
grupie niekorzystne zmiany cen instrumentdw zostaty w czesci zniwelowane ostabieniem ztotego
wzgledem USD i EUR.

Tomasz Publicewicz  tp@analizy.pl
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Niniejszy raport zostat przygotowany przy wspotpracy ze Stowarzyszeniem Towarzystw Funduszy
Inwestycyjnych w Polsce.

Spotka Analizy Online jest niezalezng firmqg analityczng zajmujgcqg sie monitoringiem rynku polskich i
zagranicznych funduszy inwestycyjnych i emerytalnych oraz analizq rynku polskich papieréw dtuznych.

W zakres analiz rynku funduszy wchodzq miedzy innymi rankingi funduszy, ocena efektywnosci dziatan
zarzqdzajqcych oraz analiza ich wptywu na polski rynek finansowy.

Niniejsze opracowanie zostato sporzadzone wytacznie w celu informacyjnym zgodnie z najlepsza wiedza i
starannosciag autorow. Dane wykorzystane przy tworzeniu opracowania pochodza ze zrédet uwazanych przez firme
Analizy Online Sp. z o.0. 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 stosowang przez Analizy Online Sp. z 0.0., ktore moga odbiegac od danych rzeczywistych.

Spotka Analizy Online Sp. z 0.0. 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 Sp. z o.0., ktorzy otrzymali je bezposrednio od spotki Analizy
Online Sp. z 0.0.

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 Sp. z o.o.
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