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AKTYWA funduszy inwestycyjnych lipiec 2006

Lipiec, mimo potencjalnie urlopowego charakteru pokazat, ze oszczednosci wakacji nie maja. Powrot
dobrej, a nawet rewelacyjnej koniunktury na rynki akcji oraz pierwszy od pewnego czasu dobry
miesiac dla rynku dtugu zaowocowaty wysokimi stopami zwrotu funduszy inwestycyjnych. Te za$
stanowity jeden z czynnikdw, ktory wptynat na powrdt zainteresowania lokowaniem srodkow w
jednostki funduszy. To dos¢ prosta recepta, ktorej zastosowanie pozwolito ustanowi¢ nowy rekord w
odniesieniu do majatku zarzadzanego przez fundusze inwestycyjne. Wedtug stanu na koniec lipca,
wszystkie dziatajace na rynku fundusze zarzadzaty srodkami o wartosci 81,7 mld PLN. To oczywiscie
rekord historyczny i absolutny. Podziw moze budzi¢ réwniez lipcowa dynamika, jaka moga sie
poszczyci¢ fundusze - +5,6% miesiecznego wzrostu to zwyzka w tempie znanym z poczatku roku.

Co ciekawe, tym razem mimo wysokiej dynamiki skala zmiany wartosci aktywow netto byta catkowicie
pochodna wyniku zarzadzania oraz naptywu s$rodkow do istniejacych juz wczesniej funduszy. Co
prawda w lipcu pojawity sie na rynku dwa nowe produkty (kolejne subfundusze Pioneer Funduszy
Globalnych SFIO: subfundusz Dochodu i Wzrostu Rynku Japonskiego oraz subfundusz Dochodu i
Wzrostu Regionu Pacyfiku) jednak ich aktywa to okoto 10 mln PLN, co w zestawieniu z miesieczng
zmiana (4367 mln PLN) jest wielkoscia niewielka.

Lipiec przyniost jeszcze jedng zmiane, o ktorej warto wspomnie¢ z czysto kronikarskiego obowiazku -
srodki zarzadzane przez krajowych powiernikdéw po raz pierwszy w historii przekroczyty 20 mld EUR.
Na pierwsze 10 mld EUR ,pracowalismy” niemal 13 lat. Druga dziesigtka zajeta nam zaledwie 17
miesiecy. Osiagniecie trzeciej moze spowodowac, ze w europejskim zestawieniu wyprzedzimy Grecje
i Portugalie. Warto wiec na nig czekac.

Aktywa netto w podziale na grupy (min PLN)

cze 06 lip 06 zmiana
RPP 9 789,7 9198,8 -6,0%
PDP 8 320,5 8112,4 -2,5%
SWP 20 354,8 21 661,4 6,4%
MIP 17 387,4 19 211,2 10,5%
AKP 10 662,8 12 747,2 19,5%
AKZ 1678,1 1711,7 2,0%
PDE 709,3 663,9 -6,4%
PDU 2 626,8 2 502,3 -4,7%
XXX 5774,1 5 861,2 1,5%
Razem 77 303,4 81670,1 5,6%

Zrédto: Analizy Online na podstawie raportéw TFI oraz danych IZFiA

Lipcowe dane o dynamice wpisuja sie niejako w obraz, utrwalany od kilkunastu miesiecy.
Dynamicznym wzrostem moga sie pochwali¢ jedynie te grupy funduszy, ktorych polityka inwestycyjna
przewiduje zaangazowanie czesci aktywow na rynku akcji. Produkty zaangazowane jedynie w
instrumenty dtuzne, jesli nie traca udziatu w rynku, to maja dynamike nizsza od sredniej. Z kolei
majatek funduszy lokujacych zebrane srodki w aktywa denominowane w walutach obcych kurczy sie w
wyniku niekorzystnych zmian kursowych. Tak byto i tym razem.

Najwyzsza dynamika wzrostu moga sie poszczyci¢ fundusze polskich akcji (AKP), ktorych aktywa netto
wzrosty w lipcu o niemal 20% przekraczajac poziom 12,7 mld PLN. To wyrazna zmiana w wyniku ktorej
udziat funduszy akcyjnych wzrost do 15,6% (wobec 9,6% przed rokiem).

Kolejna, pod wzgledem tempa wzrostu grupa, sa fundusze mieszane (MIP). Wartos¢ zarzadzanych
przez nie srodkdw wzrosta o +10,5% zatrzymujac sie blisko granicy 20 mld PLN.

Jak na razie trwale udato sie jg pokonac jedynie funduszom stabilnego wzrostu (grupa SWP), ktoére po
wzroscie o +6,4% zarzadzaja aktywami o wartosci 21,7 mld PLN.

Jedynie w przypadku tych trzech grup funduszy lipcowe tempo wzrostu zarzadzanych przez nie
srodkow byto wyzsze niz srednia dla catej branzy. Udziat dwoch ostatnich grup (SWP i MIP) po raz
pierwszy przekroczyt 50% ogolnej wartosci aktywow netto krajowych funduszy.
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W dwodch kolejnych przypadkach udato sie co prawda odnotowal wzrost wartosci zarzadzanego
majatku, jednak jego dynamika byta nizsza niz s$rednia dla rynku. W grupie funduszy akcji
zagranicznych (AKZ) aktywa netto wzrosty o 2%, a w grupie pozostatych funduszy (XXX): +1,5%.

Struktura aktywow netto w podziale na grupy

2005-07 ostatni miesiac RPP
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Zrédto: Analizy Online na podstawie raportow TFI oraz danych IZFiA

W przypadku funduszy zagranicznych papieréw dtuznych (PDU i PDE), zaréwno dolarowych jak i
eurowych odnotowalismy spadek aktywow netto o odpowiednio -4,7% oraz -6,4%. Co ciekawe, mimo
wejscia do Unii Europejskiej i perspektyw przyjecia euro nie zmieniamy swoich dawnych
przyzwyczajen i jezeli decydujemy sie na oszczedzanie w walutach to raczej wybieramy dolara (udziat
funduszy PDU to 3,1%) niz wspdlng walute (0,8% udziat funduszy z grupy PDE).

Wedtug lipcowych danych zmniejszyty sie rowniez aktywa funduszy polskich papieréw dtuznych (grupa
PDP), ktorych udziat w rynku spadt ponizej progu 10%. Wieksze znaczenie dla rodzimej branzy maja
fundusze gotowkowe i pieniezne, ktore z uwagi na ptynnosciowa specyfike moga cechowac szybkie i
gtebokie zmiany. Tym razem, po dwoch miesigcach wzrostu fundusze z grupy RPP zanotowaty spadek
zarzadzanych srodkow o -6%.

Wartos¢ aktywow netto w poszczegélnych TFI (mln PLN)
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Zrédto: Analizy Online na podstawie raportow TFI oraz danych I1ZFA
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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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