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Po raz pierwszy od dtuzszego czasu mamy do czynienia z wieksza zmiang wartosci Srodkow
zgromadzonych w krajowych funduszach inwestycyjnych. Szkoda tylko, ze z ujemna. Wedtug
najnowszych danych, w koncu pazdziernika, fundusze inwestycyjne zarzadzaty aktywami netto o
wartosci 34,1 mld PLN. To o -2,3% (czyli o -800 mln PLN mniej) niz przed miesiagcem, ale nadal wiecej
(+2,8%) niz na poczatku roku. Mimo spadku wartosci wyrazonej w PLN, dzieki kolejnemu umocnieniu
sie ztotego wzgledem podstawowych walut, aktywa netto polskich funduszy po raz pierwszy w historii
przekroczyty bariere 10 mld USD.

Aktywa netto w podziale na grupy

wrz 04 paz 04 zmiana
AKP 4 027 854 385 4069 332 011 1,0%
AKZ 305 860 098 284792 612 -6,9%
MIP 5332 998 093 5321933 661 -0,2%
PDP 7 437 729 313 7 101 324 401 -4,5%
PDZ 3985083 119 3992 681 619 0,2%
RPP 5 842 402 474 5 360 420 889 -8,2%
SWP 6 568 821 429 6 410 902 290 -2,4%
XXX 1444 392 802 1 603 583 969 11,0%
Razem 34945141713 34 144 971 452 -2,3%

Zrédto: Analizy Online na podstawie raportéw TFI oraz danych STFI

Podane dane, z uwagi na trwajaca procedure rejestracyjna, nie obejmuja blisko 90 mln PLN
pozyskanych na przetomie wrzesnia i pazdziernika w drodze emisji certyfikatow przez fundusz
Skarbiec Nieruchomosci. Zawieraja one natomiast $rodki z trzech nowych, uruchomionych w
pazdzierniku, funduszy otwartych: UniStoProcentPlus, CU Walutowy oraz CU Ochrony Kapitatu Plus -
tacznie 12,4 mln PLN. Mimo ogodlnego spadku, srodki zgromadzone w funduszach nalezacych do trzech
grup wykazaty w skali miesigca dodatnia dynamike. Najszybciej, bo az o +11%, rosty aktywa
pozostatych funduszy (grupa XXX) i byt to jednoczesnie jedyny przypadek dwucyfrowej dynamiki. O
+1% wzrosty aktywa netto funduszy inwestujacych na rodzimym rynku akcji (AKP), a o +0,2% - aktywa
funduszy zagranicznych papieréw dtuznych (grupa PDZ).

Struktura aktywow netto w podziale na grupy
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Zrédto: Analizy Online na podstawie raportéw TFI oraz danych STFI

Laczny udziat grup inwestujacych powierzone srodki w papiery dtuzne i instrumenty rynku pienieznego
wyniost w koncu pazdziernika 48,2% wobec 49,4% przed miesiacem. Laczny udziat funduszy, w ktorych
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inwestycja wiaze sie z ryzykiem kursowym (grupy PDZ i AKZ) wyniost 12,5%. Warto podkresli¢, iz mimo
dynamicznego rozwoju na przestrzeni ostatnich dwdch lat, aktywa netto zgromadzone w funduszach
zagranicznych papieréw dtuznych (grupa PDZ), bedacych z punktu widzenia zyskow atrakcyjna
alternatywa dla lokat walutowych, stanowia nadal zaledwie 10% tacznej wartosci Srodkow
przechowywanych przez osoby fizyczne na depozytach walutowych w bankach. To jeden z powodow,
dla ktérych o taki wtasnie fundusz zostata w pazdzierniku poszerzona oferta TFI Commercial Union.

Przez wiele lat miniony miesiac byt saldo wptat i umorzen (mln PLN)
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PLN, czyli o 30 mln wiecej niz miesiac Zrédto: Szacunki wtasne na podstawie informacji z TFI

wczesniej. Dodatnie saldo wptat i

umorzen wystapito w przypadku czterech grup. Najwieksza przewaga wartosci nowych naby¢, +135
mln PLN, miata miejsce w grupie pozostatych funduszy. Nieco mniejsza, cho¢ rowniez spora przewage
(+96 mln PLN) zanotowalismy w przypadku funduszy z grupy AKP (polskich akcji).

Oczywiscie otwartym pozostaje pytanie, jak znaczna cze$¢ pazdziernikowych umorzen wynika z
trwajacych w tym miesigcu ofert prywatyzacyjnych banku PKO BP S.A. oraz Wydawnictw Szkolnych i
Pedagogicznych. Z jednej strony struktura umorzen (gtownie fundusze RPP i PDP) na pozor moze
przeczyc tezie o zwiazku z prywatyzacja, z drugiej zas powszechnos¢ opinii o ,,murowanych zyskach”
oczekujacych w przypadku pierwszej z wymienionych ofert nie pozwala owego zwiazku przekreslaé¢ w
sposob kategoryczny.

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 firmq analityczng zajmujgcq 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
starannoscia autorow. Dane wykorzystane przy tworzeniu opracowania pochodza ze zrédet uwazanych przez firme
Analizy Online Sp. z o0.0. 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 stosowana 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 spoétki 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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