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AKTYWA funduszy inwestycyjnych

wrzesien 2005

Ostatnie dane na temat wartosci srodkow zarzadzanych przez fundusze inwestycyjne potwierdzaja
swietna koniunkture w tym segmencie rynku kapitatowego. Wrzesien przyniost dynamike wzrostu
wartosci aktywow netto na poziomie +5,8%, czyli zblizona do tempa przyrostu obserwowanego przed
miesiacem. Po kolejnym wzroscie, tym razem o rekordowe +2,9 mld PLN wartos¢ s$rodkow
powierzonych funduszom inwestycyjnym przekroczyta 53,3 mld PLN. Dynamika w ciggu ostatnich 12
miesiecy przekroczyta +52%, z czego nieco wiecej niz 42% przypada na trzy kwartaty tego roku.

Aktywa netto w podziale na grupy (mln PLN)

sie 05 wrz 05 zmiana
AKP 4628,6 5137,9 11,0%
AKZ 473,6 517,7 9,3%
MIP 7 315,0 8 042,9 9,9%
PDE 971,6 972,2 0,1%
PDP 11 958,4 11 996,1 0,3%
PDU 3 966,1 3833,3 -3,3%
RPP 7 158,7 7 501,2 4,8%
SWP 10 314,0 11 410,9 10,6%
XXX 3627,2 3933,8 8,5%
Razem 50 413,1 53 345,9 5,8%

Zrédto: Analizy Online na podstawie raportow TFI oraz danych IZFiA

Tym razem z pozytywnego obrazu, jaki niewatpliwie niesie zestawienie dynamiki aktywdéw netto w
skali ostatniego miesigca w poszczegélnych grupach, wytamaty sie fundusze inwestujace w
instrumenty denominowane w USD (grupa PDU). To wynik splotu trzech niekorzystnych czynnikéw. Na
spadek cen obligacji amerykanskich, ktore wywotaty spadek wartosci jednostek rozliczanych w
dolarach (Srednio -0,3%), natozyto sie umocnienie ztotego wzgledem dolara. Dodatkowo inwestorzy
byli bardziej zainteresowani umorzeniami jednostek niz nowymi nabyciami w wyniku czego dla
funduszy z tej grupy zanotowalisSmy ujemne saldo wptat i umorzen.

Struktura aktywow netto w podziale na grupy
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Zrédto: Analizy Online na podstawie raportow TFI oraz danych 1ZFiA

Liderami miesiecznego zestawienia sa fundusze akcyjne (AKP), ktorych aktywa wzrosty o 11%
przekraczajac po raz pierwszy w historii granice 5 mld PLN. W tym przypadku trudno przecenic
znaczenie Swietniej koniunktury na krajowym rynku akcji, ktory we wrzesniu przyniost wzrost indeksu
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WIG o +7,8% a WIG20 az o +10,9%. Konsekwencje tego wida¢ zreszta rowniez w przypadku funduszy
stabilnego wzrostu (SWP) oraz funduszy prowadzacych mieszang polityke inwestycyjna (grupa MIP).

Dynamike powyzej sredniej rynkowej odnotowalismy réwniez w grupach funduszy akcji zagranicznych
(grupa AKZ) oraz w grupie pozostatych funduszy (XXX). Nizsza dynamika dotyczyta tym razem jedynie
funduszy nalezacych do grup kojarzonych z bezpieczna polityka inwestycyjna, niezaleznie od rodzaju
waluty bazowej - mowa o funduszach dtuznych (inwestujacych w instrumenty denominowane w PLN,
USD oraz EUR) oraz funduszach pienieznych i gotowkowych.

Po wrzesniowym rekordzie liczby nowych produktéow wprowadzonych na rynek, kiedy swoje jednostki i
certyfikaty po raz pierwszy wycenito 12 funduszy, wrzesien przyniost kontynuacje rozwoju oferty
towarzystw. We wrzesniowym zestawieniu po raz pierwszy uwzglednilismy aktywa 6 funduszy,
zarzadzajacych tacznie srodkami o wartosci 121,2 mln PLN. W tej kwocie nieco ponad 100 mln PLN to
srodki pozyskane przez dwa fundusze zamkniete w drodze przeprowadzonych w sierpniu i wrzesniu
emisji certyfikatow inwestycyjnych.

Mimo pojawiania sie szeregu nowych mozliwosci inwestycyjnych, szczegdlnie istotnym zmianom nie
podlega struktura aktywow w podziale na grupy funduszy, o charakterystycznej, jednorodnej polityce
inwestycyjnej. Udziat funduszy lokujacych zarzadzane srodki w instrumenty dtuzne, niezaleznie od
rodzaju bazowej waluty, w koncu wrzesnia wynosit 31,5% wobec 32,1%. Znaczenie funduszy
inwestujacych chocby czes¢ aktywow na rynku akcji spadt w ciagu dziewieciu miesiecy zaledwie o 1
pkt. procentowy. Jednak w obrebie tej grupy wida¢ wyrazny spadek znaczenia funduszy polskich akcji
(grupa AKP) kosztem kandydata do miana lidera rynku - funduszy stabilnego wzrostu, do ktoérych
trafita juz co piata ztotowka powierzona polskim powiernikom.
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Zrédto: Szacunki wtasne na podstawie informacji z TFI

Wrzesniowy rekord wzrostu wartosci aktywow netto nie bytby mozliwy, gdyby dobra koniunktura w
poszczegolnych segmentach rynku kapitatowego nie byta wspierana utrzymujacym sie duzym
zainteresowaniem ofertg funduszy inwestycyjnych. Wedtug naszych obliczen, we wrzesniu saldo wptat
i umorzen byto ponownie dodatnie i wyniosto prawie +2,1 mld PLN. To piaty wynik w historii funduszy
na naszym rynku. tacznie od poczatku roku powierzyliSmy zarzadzajacym o 11,8 mld PLN wiecej, niz
wartos¢ zrealizowanych w tym samym okresie umorzen.

Jest zatem duza szansa na to, ze biezacy rok przyniesie lepszy rezultat w zakresie naptywu srodkow
do funduszy niz rekordowy dotychczas rok 2003. Wéwczas zarzadzajacy otrzymali +8,5 mld PLN. |
niech to bedzie koniec analogii - dwa lata temu saldo wptat i umorzen po dziewieciu miesigcach
wynosito 10,4 mld, ale 1/5 tej kwoty wycofalisSmy z funduszy w ostatnim kwartalne.

Zespot Analiz Online
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Niniejszy raport zostat przygotowany przy wspétpracy z Izbq Zarzqdzajqcych Funduszami i Aktywami.

Spotka Analizy Online jest niezaleznq firmq analityczng zajmujgcq sie monitoringiem rynku polskich i
zagranicznych funduszy inwestycyjnych, emerytalnych oraz funduszy ubezpieczeniowych. W zakres analiz
rynku funduszy wchodzq miedzy innymi rankingi funduszy, ocena efektywnosci dziatan zarzqdzajqcych oraz
analiza ich wptywu na polski rynek finansowy.

Opis grup oraz budowa indeksow

grupa

RPP

PDP

SWP

MIP

AKP

opis
Fundusze pieniezne i gotowkowe,
inwestujace zebrane aktywa w

depozyty bankowe lub instrumenty
rynku pienieznego

Fundusze polskich papierow
dtuznych, inwestujace posiadane
aktywa w dtuzne papiery
wartosciowe

Fundusze stabilnego wzrostu,

inwestujace od 0 do 50% wartosci
zgromadzonych aktywow na
krajowym rynku akcji

Fundusze mieszane, inwestujace od
krajowym rynku akcji  $rednio
potowe zgromadzonych aktywow
(zaréwno 0-100% jak i 40-60%)

Fundusze polskich akcji, dla ktorych
inwestycje na krajowym rynku akcji
nie powinny by¢ nizsze niz 66%
wartosci aktywow

Konstrukcja i sktad indeksu

IRFU rpp - indeks funduszy pienieznych i gotowkowych, oparty
na rentownosci  13-tyg. bondéw  skarbowych  (IBS13),
skonstruowanym i obliczanym przez Analizy Online

IRFU pdp - indeks funduszy papieréw dtuznych, oparty na
Indeksie Rynku Obligacji Skarbowych (IROS), skonstruowanym i
obliczanym przez Analizy Online

IRFU swp - indeks funduszy stabilnego wzrostu, oparty na
Warszawskim Indeksie Gietdowym (20%) oraz indeksie IROS (80%)

IRFU mip - indeks funduszy mieszanych, oparty na Warszawskim
Indeksie Gietdowym (50%) oraz indeksie IROS (50%)

IRFU akp indeks funduszy polskich akcji, oparty na
Warszawskim Indeksie Gietdowym (75%) oraz indeksie IBS13
(25%)
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