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AKTYWA funduszy inwestycyjnych pazdziernik 2005

Patrzac na pazdziernikowe dane mozemy, przyzwyczajeni do ponad 5%-owych przyrostow aktywow
jakie od kilku miesiecy fundowaty nam fundusze inwestycyjne, czu¢ lekki niedosyt. Branza odnotowata
co prawda kolejny, dziewiaty z rzedu miesieczny wzrost, jednak jego dynamika byta zdecydowanie
nizsza niz w ciagu ostatnich szesciu miesiecy. W koncu pazdziernika fundusze zarzadzaty aktywami
przekraczajacymi 54,2 mld PLN, co oznacza wzrost w skali miesigca o 1,6%. Od poczatku roku aktywa
wzrosty juz o 42%, a roczna dynamika przekroczyta 58%.

Aktywa netto w podziale na grupy (mln PLN)

wrz 05 paz 05 zmiana
AKP 5137,9 4953,3 -3,6%
AKZ 517,7 579,9 12,0%
MIP 8 042,9 8136,3 1,2%
PDE 972,2 997,1 2,6%
PDP 11 996,1 11 615,5 -3,2%
PDU 3833,3 3739,3 -2,5%
RPP 7 501,2 8 041,9 7,2%
SWP 11 410,9 12 038,4 5,5%
XXX 3933,8 4111,7 4,5%
Razem 53 345,9 54 213,6 1,6%

Zrédto: Analizy Online na podstawie raportow TFI oraz danych IZFiA

Tym razem warto zacza¢ od zapowiadanej przez nas jaki§ czas temu zmiany lidera wsrod
poszczegolnych grup funduszy. Po 5,5% wzroscie w pazdzierniku najwiecej srodkow ulokowalismy w
funduszach stabilnego wzrostu. Warto$¢ aktywdw zarzadzanych przez 30 funduszy z tej grupy (SWP)
po raz pierwszy przekroczyta 12 mld PLN, ustanawiajac historyczny rekord. Ich udziat w rynku wyniost
w pazdzierniku 22,2%. To pierwsza od czterech lat zmiana lidera pod wzgledem wartosci
zarzadzanych s$rodkow. Poprzednia miata miejsce w listopadzie 2001 roku, gdy po podwojeniu
aktywow wywotanym wprowadzeniem podatku Belki, fundusze dtuzne (grupa PDP) zdetronizowaty
podmioty lokujace srodki w instrumenty pieniezne. Od tego momentu mieliSmy do czynienia z
wyrazng dominacja na polskim rynku funduszy papierow dtuznych, ktorych udziat w rynku momentami
przekraczat 64%, a aktywa byty wyzsze niz 20 mld PLN!.

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

Liderami dynamiki w pazdzierniku byty fundusze charakteryzujace sie zgota odmienng polityka
inwestycyjna, polegajaca na inwestowaniu srodkow w akcje spotek notowanych na zagranicznych
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gietdach (fundusze AKZ). Ich aktywa netto wzrosty az o +12% i nie da sie tego wyttumaczy¢ jedynie
tym, ze to najmniejsza grupa z posrod funkcjonujacych na polskim rynku.

Inwestorzy w dalszym ciaggu doceniaja zalety funduszy pienieznych i gotowkowych (grupa RPP), ktore
w pazdzierniku zarzadzaty srodkami wiekszymi o +7,2%. Osiagnieta dynamika pozwolita jednoczesnie
przekroczy¢ ich aktywom granice 8 mld PLN. Fakt ow jest wart podkreslenia nie tyle dla umownej
symboliki pokonanej bariery leczy dlatego, ze pazdziernikowy rezultat bardzo zblizyt fundusze RPP do
trzeciej pozycji na polskim rynku.

Miejsce na podium zostato jeszcze tym razem obronione przez fundusze mieszane (zrownowazone i
aktywnej alokacji), ktorych aktywa wzrosty w pazdzierniku jedynie o 1,2%. Jezeli ta dysproporcja
utrzyma sie rowniez w listopadzie, to fundusze mieszane (MIP) ustapig miejsca produktom pienieznym
i gotowkowym.

Kolejne miejsca pod wzgledem dynamiki aktywow zajety przywotywane juz fundusze stabilnego
wzrostu (+5,5%) oraz pozostate fundusze (grupa XXX), w przypadku ktorych odnotowalismy wzrost
zarzadzanych srodkéw o +4,5%. W tym ostatnim przypadku znaczna cze$¢ wzrostu wynika z pojawienia
sie nowych produktow. Tym razem, w wyniku zakonczonego procesu rejestracji, po raz pierwszy
uwzglednilismy aktywa funduszy KBC Index Nieruchomosci (127,2 mln PLN) oraz Skarbiec
Partycypacyjny (+1,3 mln PLN). Pierwszy z podmiotow przeprowadzit we wrzesniu udang emisje
certyfikatow, w wyniku ktoérej pozyskat ponad 100 mln PLN. Drugi z funduszy to wehikut
wykorzystywany przez spotke Agora-Holding w procesie realizacji programu motywacyjnego dla
pracownikow Agory (akcje Agory trafiaja do funduszu, a uprawnieni pracownicy otrzymuja zamiast
akcji jego certyfikaty).

Ostatnig grupa, ktora dzieki wyzszej od sredniej dynamice zdotata poprawi¢ swoj rynkowy udziat byty
fundusze lokujace pozyskane srodki w instrumenty dtuzne denominowane w euro. W ich przypadku
miesieczny wzrost aktywow wyniost +2,6%.

W pazdzierniku bylisSmy swiadkami spadku zarzadzanych aktywow w trzech grupach. W najwiekszym
stopniu zmniejszyty sie srodki zgromadzone przez fundusze inwestujace na warszawskim parkiecie
(grupa AKP). Ich majatek zmniejszyt sie o -3,6%, co mimo ujemnego znaku, jest rezultatem lepszym
niz miesieczna zmiana indeksu WIG (-5,26%). Kolejna grupa z ujemna dynamika aktywoéw to fundusze
polskich papieréw dtuznych (PDP), ktére zanotowaty spadek o -3,2%. Tu mieliSmy do czynienia z
jednoczesnym wystepowaniem dwoch niesprzyjajacych czynnikdbw - na obserwowana od trzech
miesiecy tendencje przewagi umorzen nad nowymi wptatami natozyty sie spadki cen obligacji (indeks
IROS stracit w skali miesigca -1,0%). Ostatnia grupa, w ktorej odnotowaliSmy ujemna dynamike
aktywow byty fundusze inwestujace w papiery dtuzne denominowane w USD. Wedtug naszych obliczen
réwniez w tym przypadku spadek wartosci zarzadzanych srodkow o -2,5% wynikat z przewagi umorzen
nad wptatami, bowiem spadki wartosci jednostek wyrazonych w walucie jakie obserwowalismy w
przypadku 6 z 12 podmiotéw byty rekompensowane stabnacym ztotym.

Jak juz wspomnieliSmy wczesniej,
w dalszym ciagu utrzymuje sie Saldo wptat i umorzen (min PLN)
wysokie zainteresowanie oferta
funduszy inwestycyjnych.
Potwierdzeniem tego moga by¢é 2500
pazdziernikowe dane o naptywie (g
srodkéw do funduszy, zgodnie z

ktorymi, w  dalszym  ciagu 1900
utrzymuje sie przewaga nowych 1000

3000

$rednia z 6 mie$

inwestycji nad umorzeniami. 500
Wedtug naszych  obliczen w

pazdzierniku fundusze otrzymaty 0
1,7 mld PLN nowych sSrodkow a -500 ¢

catkowita tegoroczna nadwyzka
wptat nad wartoscig wycofywanych
srodkow wynosi juz +13,5 mld PLN.  -1500
W analogicznym okresie ubiegtego
roku to samo saldo byto ujemne i
wynosito -260 mln PLN.

-1 000

Zrédto: Szacunki wtasne na podstawie informacji z TFI

Zesp6t 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

AKZ

PDU

PDE

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

Fundusze akcji zagranicznych, dla
ktorych inwestycje na zagranicznych
gietdach nie powinny by¢ nizsze niz
66% wartosci aktywow

Fundusze  dolarowych  papierow
dtuznych, inwestujace posiadane
aktywa w dtuzne papiery

wartosciowe denominowane w USD

Fundusze ,eurowych”
dtuznych, inwestujace posiadane
aktywa w dtuzne papiery
wartosciowe denominowane w EUR

papierow

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%)

Brak wspdlnego indeksu

Brak wspolnego indeksu

Brak wspdlnego indeksu
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