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AKTYWA funduszy inwestycyjnych maj 2006

Maj przyniost pierwszy od poéttora roku spadek aktywow zarzadzanych przez rodzime fundusze
inwestycyjne. Wartos¢ powierzonych im srodkéw wyniosta 76,3 mld PLN i byta nizsza niz w koncu
kwietnia o -1,3%. To stosunkowo niewielka znizka, dzieki czemu ta czes¢ rynku ustug finansowych
nadal moze sie poszczyci¢ bardzo wysoka dynamika tegorocznego wzrostu (+24,6%). W skali 12
miesiecy przyrost aktywow zgromadzonych przez fundusze inwestycyjne wynosi 79,4%.

W maju swoj rynkowy zywot rozpoczety trzy nowe produkty: nalezaca do grupy stabilnego wzrostu
piata juz edycja BPH FIZ Bezpieczna Inwestycja, zbudowany w oparciu o konstrukcje funduszu
funduszy (fund of funds) Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych FIO oraz pierwszy z subfunduszy
jakie majg dziata¢ w ramach nowego produktu parasolowego - Pioneer Funduszy Globalnych SFIO
subfundusz Dochodu i Wzrostu Rynku Chinskiego. Nowe produkty pozyskaty 464 mln PLN aktywow, co
stanowi zauwazalng czes¢ majatku zarzadzanego przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych.

Aktywa netto w podziale na grupy (mln PLN)

kwi 06 maj 06 zmiana
AKP 11 480,4 10 634,7 -7,4%
AKZ 1493,6 1561,1 4,5%
MIP 17 774,9 17 396,3 -2,1%
PDE 776,6 727,5 -6,3%
PDP 9 008,0 8577,2 -4,8%
PDU 2764,0 2 623,5 -5,1%
RPP 8 082,1 8 890,0 10,0%
SWP 20 538,1 20 480,0 -0,3%
XXX 5 416,2 5 451,4 0,6%
Razem 77 334,0 76 341,7 -1,3%

Zrédto: Analizy Online na podstawie raportow TFI oraz danych IZFiA

Maj przyniost istotna zmiane w dynamice srodkow zgromadzonych w funduszach dziatajacych w
ramach poszczegoélnych grup. Przede wszystkim, niemal zgodnie z klasycznym podejsciem do ryzyka,
w maju najszybciej kurczyt sie majatek funduszy polskich akcji (grupa AKP), ktore do tej pory przez
kilka miesiecy z rzedu zajmowaty miejsce lidera wzrostu. W obliczu stosunkowo dynamicznego spadku
cen gietdowych spotek (WIG i MIDWIG tracity po -9,9%, a WIG20 blisko -12%), to co wczesniej stanowito
site napedowa, tym razem zadziatato jako hamulec. Spadku zwigzanego z wycena sktadnikow portfeli
nie zdotat skompensowac naptyw nowych srodkow, z jakim w ostatnim miesigcu mieliSmy do czynienia
w przypadku funduszy z grupy AKP.

Struktura aktywoéw netto w podziale na grupy
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Zrédto: Analizy Online na podstawie raportow TFI oraz danych IZFiA
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Liderem majowego wzrostu aktywow zostaty fundusze pieniezne i gotowkowe, ktorych majatek wzrost
az o +10% zblizajac sie do granicy 9 mld PLN. Dzieki temu nieznacznej poprawie ulegt rowniez ich
udziat w catosci aktywow zarzadzanych przez krajowe fundusze inwestycyjne, choc¢ nadal byt on
nizszy niz w grudniu ubiegtego roku o -1,6 pkt. procentowego.

Druga grupa, ktdra wyszta ,,na plus” z majowych zawirowan sa fundusze akcji zagranicznych (grupa
AKZ). Ich aktywa wzrosty w minionym miesigcu az o 4,5%. Zwazywszy na to, ze w skali miesigca na
wartosci tracity jednostki wszystkich funduszy z tej grupy (Srednio -5,2% w PLN) tatwo sie domysli¢, ze
wzrost wartosc ich aktywow byt mozliwy jedynie dzieki przewadze nowych wptat nad umorzeniami.

Ostatnia grupa, ktora odnotowata w minionym miesigcu wzrost wartosci zarzadzanych srodkow byty
pozostate fundusze, ktore zarzadzaja Srodkami o wartosci 5,45 mld PLN. Majowa zwyzka to przede
wszystkim wynik naptywu srodkow do produktow zwiazanych z polityka absolutnej stopy zwrotu (ang.
absolute return).

W przypadku pozostatych grup odnotowalismy spadek wartosci zarzadzanych aktywow. Pod tym
wzgledem nadal nie najlepiej wiedzie sie funduszom lokujacym srodki na rynkach obligacji. Nalezace
do grupy PDE fundusze, w ktorych przedmiotem lokat s3 dtuzne papiery wartosciowe denominowane w
EUR, zarzadzaty w koncu maja aktywami nizszymi o -6,3% niz miesiac wczesniej. Ujemna dynamike w
granicach -5% odnotowalismy réwniez, zarowno w przypadku funduszy inwestujacych pozyskane srodki
w papiery dtuzne denominowane w USD, jak i w przypadku produktéow zwiazanych z rodzimym
rynkiem papierow dtuznych. W kazdym z trzech przypadkéw maj byt kolejnym miesigcem, w ktorym
zarysowata sie wyrazna przewaga umorzen nad nowymi inwestycjami. To w stosunku do funduszy
walutowych dos¢ ciekawa sytuacja, bowiem do tej pory zawirowania na rynku akcji czy rynku
obligacji, doprowadzaty do ostabniecia ztotego wzgledem walut. A to z kolei dawato okazje do
dodatkowych zyskow z rdznic kursowych, co przyciagato do tych funduszy dodatkowy kapitat. Tym
razem nic takiego nie miato miejsca.

Spadek wartosci zarzadzanych aktywow dotknat rowniez najwieksze na naszym rynku grupy funduszy.
W przypadku lidera rynku, funduszy stabilnego wzrostu (grupa SWP) zarzadzajacych srodkami o
wartosci 20,5 mld PLN miat on w zasadzie symboliczny wymiar. Znizka o -0,3% to czterokrotnie mniej
niz srednia dla rynku.

Nieco gorzej wypadty fundusze mieszane (MIP), ktore dzieki wiekszemu zaangazowaniu na rynku akcji,
sa bardziej podatne na gietdowa dekoniunkture. Ich aktywa stracity na wartosci -2,1%. Srodki
zgromadzone w funduszach obu grup stanowia niemal potowe aktywow (49,6%) wszystkich krajowych
funduszy inwestycyjnych.

W minionym miesigcu, zarowno w funduszach stabilnego wzrostu jak i w funduszach mieszanych
odnotowalismy zdecydowana przewage nowych wptat nad wartoscia umarzanych srodkow. To
najlepszy dowdd na to, ze obserwowane na gietdzie w drugiej dekadzie maja spadki cen, miaty
ograniczony wptyw na inwestycyjne decyzje Polakow.

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

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 stawce WIBID 1M, skonstruowany i obliczany 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 WIBID 1M
(25%)

Brak wspdlnego indeksu

Brak wspolnego indeksu

Brak wspdlnego indeksu
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