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AKTYWA funduszy inwestycyjnych

wrzesien 2004

Wrzesien, podobnie jak kilkanascie poprzednich miesiecy, nie przyniost istotnych zmian w wartosci
aktywow netto zarzadzanych przez krajowe fundusze inwestycyjne. Od pieciu miesiecy mamy do
czynienia z symbolicznymi zmianami na przemian - w jedna i w druga strone. Na wrzesien ,,przypadat”
spadek i tak tez sie stato. Jego zakres, -0,4%, jednoznacznie potwierdza symbolike zmian. W skali
trzech kwartatéw, czyli od poczatku roku, zanotowaliSmy przyrost wartosci aktywow netto, wynoszacy
+5,2%.

Aktywa netto w podziale na grupy

sie 04 wrz 04 zmiana
AKP 3867 318 294 4027 854 385 4,2%
AKZ 314 164 495 305 860 098 -2,6%
MIP 5203 435 580 5332 998 093 2,5%
PDP 7 686 098 452 7 437 729 313 -3,2%
PDZ 4081 582 089 3985083 119 -2,4%
RPP 6 079 972 953 5 842 402 474 -3,9%
SWP 6 535 331 982 6 568 821 429 0,5%
XXX 1317 608 240 1 444 392 802 9,6%
Razem 35085512085 34945141713 -0,4%

Zrédto: Analizy Online na podstawie raportéw TFI oraz danych STFI

W skali miesigca mogliSmy obserwowac znaczne roznice w poszczegolnych grupach zaréwno, jesli
chodzi o kierunek jak i o dynamike zmian. Wzrost aktywow netto dotyczyt czterech grup, przy czym z
wyjatkiem grupy XXX, skupiajacej fundusze o specyficznej polityce inwestycyjnej, pozostate trzy
przypadki dotyczyty funduszy angazujacych czes$¢ aktywow na warszawskiej gietdzie. Najszybszy
przyrost wartosci zarzadzanych srodkow (+9,6%) odnotowaliSmy we wrzesniu wtasnie w grupie
pozostatych funduszy (XXX). O +4,2% rosty aktywa netto funduszy z grupy AKP (polskich akcji), a
fundusze realizujace mieszang polityke inwestycyjna (MIP) dysponowaty Srodkami wyzszymi o +2,5%.
Spadek wartosci aktywow netto wystapit w grupach funduszy papieréw dtuznych i rynku pienieznego
oraz w podmiotach inwestujacych pozyskane srodki w instrumenty denominowane w walutach (grupy
AKZ i PDZ). W dwoch ostatnich przypadkach spadek zostat wywotany gtéwnie ponownym umocnieniem
sie ztotego wobec EUR i USD, ktore we wrzesniu wyniosto odpowiednio 2,0% i 4,4%.

Struktura aktywow netto w podziale na grupy

grudzien 2003
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Zrédto: Analizy Online na podstawie raportéw TFI oraz danych STFI

Ostatnie dziewie¢ miesiecy to okres dalszych istotnych zmian w strukturze rynku. Kontynuacja dobrej
koniunktury na rynku akcji sprzyja wzrostowi znaczenia funduszy inwestujacych czes¢ srodkow w tym
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segmencie rynku kapitatowego. W ciagu trzech kwartatow taczny udziat funduszy AKP, MIP i SWP w
rynku, mierzonym wartoécia zarzadzanych aktywdw netto, wzrdst o potowe z 30,7% do 45,6%. Ow
wzrost nadal w znacznej mierze odbywat sie kosztem funduszy zaangazowanych na krajowym rynku
papierow dtuznych (grupa PDP).

Bardziej wnikliwa analiza danych Saldo wptat i umorzen (min PLN)
przekazywanych przez fundusze
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Zrédto: Szacunki wtasne na podstawie informacji z TFI

Wrzesien przyniost dodanie saldo wptat Struktura naptywu srodkéw do funduszy inwestycyjnych
i umorzen w czterech grupach.

Najwiecej, nieco ponad 105 mln PLN 600000000 -

trafito do funduszy z grupy XXX, a

wlasciwie do jednego z  jej SOOI LI " AKZ
reprez'entantéw., . ktory W okresie 546000 000 - EST:
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WZrostu. Zrodto: Szacunki wtasne na podstawie informacji z TFI

Z przedstawionych danych wyraznie widaé, ze niewielki spadek aktywéw netto funduszy
inwestycyjnych we wrzesniu wynika gtéwnie z dobrej koniunktury, z jaka mieliSmy do czynienia w
ostatnim miesiacu zarowno w odniesieniu do rynku akcji jak i na rynku papierow dtuznych. Relatywnie
wysokie saldo wptat i umorzen moze mieé zwiazek z prywatyzacja PKO BP S.A., ktéra spotyka sie z
olbrzymim zainteresowaniem wsrod inwestoréw. Zapisy w transzy zwiazanej z lokatami
prywatyzacyjnymi rozpoczynaja sie jeszcze w pierwszej potowie pazdziernika co moze sktaniaé¢ ku
tezie, ze czes¢ srodkow wycofana z funduszy wréci na rynek kapitatowy w postaci akcji PKO BP S.A.
Jednoczesnie widac rowniez, ze pierwszy miesiac funkcjonowania Indywidualnych Kont Emerytalnych
nie doprowadzit do gwattownej zmiany w strukturze inwestycji. Podpisane w ciagu pierwszego
miesigca kilkadziesiat tysiecy umow nie znalazto swojego odzwierciedlenia w naptywie srodkow do
funduszy.

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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