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Aktywa funduszy inwestycyjnych

Wrzesien to poczatek okresu, ktory niemal co roku stanowi czas zniw dla instytucji zabiegajacych o
oszczednosci Polakow. Historycznie rzecz ujmujac, to wtasnie jesienig konczy sie najwieksza czes¢ bankowych
lokat i innych produktow oszczednosciowych z okreslonym z gory okresem zapadalnosci. W ostatnim czasie
tendencja ta byta dodatkowo wzmocniona reakcja instytucji finansowych na wprowadzenie podatku od zyskow
kapitatowych. W owej rynkowej grze uczestnicza rowniez, dodajmy - z duzym powodzeniem, krajowe fundusze
inwestycyjne. To wtasnie czesto w koncu trzeciego i na Miesieczna dynamika zmian aktywow netto

poczatku czwartego kwartatu waza sie losy tego, jakimi
aktywami beda zarzadzaty fundusze inwestycyjne na  10,0%
koniec roku. Gdy sprobujemy oceni¢ ostatni miesiac z

tej perspektywy to okaze sig, ze wypadt on catkiem 8,0% -
dobrze. Wartos¢ aktywow netto, nad ktorymi piecze
sprawuja  towarzystwa  funduszy  inwestycyjnych 6,0% |
osiagnety poziom 84,7 mld PLN. To o +2,8% wiecej niz
miesigc wczesniej o ponad +58% wiecej niz we wrzesniu 4,0%
ubiegtego roku. Tylko w tym roku wartos¢ srodkow
powierzonych funduszom inwestycyjnym wzrosta o 2,0% -
ponad +38%. Wrzesniowa dynamika wzrostu odbiegata

zatem nieco od tego, co mogliSmy obserwowac w ciagu 0,0%

ostatnich 24 miesiecy, gdy miesieczna dyn,amika'm’e g0 3 8 8 8 8 8 I8 8
rzadko przekraczata 5%. Jednak na tle dokonan branzy w -2,0%—§ g s 8 ‘E g 8 8 §
ciagu ostatniego okresu prezentuje sie catkiem dobrze. E E
Szczegblnie gdy wezmiemy pod uwage, ze gros -4,0%

lipcowego wzrostu (prawie 3/4) pochodzito z wyniku

zarzadzania. Zrédto: Analizy Online na podstawie raportéw TFl oraz danych IZFiA

Jesien to rowniez okres, w ktorym towarzystwa wprowadzaja najwieksza liczbe nowych produktow i nowych
rozwiazan. Sadzac po ostatnich decyzjach Komisji Papierow Wartosciowych i Gietd w tym roku nie bedzie
inaczej. Na razie, we wrzesniu, na rynku pojawito sie pie¢ nowych funduszy: trzy z nich to produkty
zamkniete, ktore z powodzeniem przeprowadzity emisje certyfikatow inwestycyjnych (BPH FIZ Bezpieczna
Inwestycja 6, KBC Index Swiatowych Nieruchomosci FIZ, Citi Living Polska FIZ Aktywow Niepublicznych a dwa
to fundusz otwarte (PZU SFIO Ochrony Majatku oraz PZU FIO Akcji Matych i Srednich Spotek). taczna wartosc
aktywow zgromadzonych w ramach nowych produktow przekroczyta 516 mln PLN. To oznacza, ze dzieki
nowosciom aktywa funduszy inwestycyjnych wzrosty o +0,6%.

We wrzesniu najszybszy wzrost wartosci zarzadzanych

, , .. : Aktywa netto w podziale na grupy (min PLN
srodkow odnotowalismy w funduszach nalezacych do Y P grupy ( )

grupy pozostatych produktow (XXX). Ponad 8% dynamika sie 06 wrz06  zmiana
wynika po czesci z rejestracji nowego funduszu KBC RPP 9231,2 9 166,0 -0,7%
Index Swiatowych Nieruchomosci FIZ, ktorego aktywa na  PDP 7 903,4 7 668,7 -3,0%
koniec miesigca wyniosty 356 mln PLN. SWP 22163,5 22718,2 2,5%
Swietny wynik odnotowalis$my w przypadku funduszy MIP 19 369,9 20 036,5 3,4%
lokujacych pozyskane srodki na zagranicznych rynkach AKP 12761,2 13 515,6 5,9%
akcji (grupa AKZ), ktorych aktywa po wzroscie o +6,3% AKZ 1.804,2 1918,3 6,3%
przekroczyty wartosc¢ 1,9 mld PLN. PDE 649,3 640,0 -1,4%
‘ o . ) PDU 2473,7 24959 0,9%
Nlezn’agzme nizsza dynamika yyzrostu aktywow netto we . 6053,2 6557,0 8,3%
wrzesniu moga sie pochwalic fundusze z grupy AKP
Razem 82 409,6 84 716,2 2,8%

(akcji polskich) - jednego z najszybciej rozwijajacych
sie segmentéw rynku. Ich aktywa od poczqtku roku Zrédto: Analizy Online na podstawie raportéw TFI oraz danych IZFiA
ulegty podwojeniu, a lepszy wynik odnotowalismy

jedynie w przypadku funduszy akcji zagranicznych. Nalezy przy tym zwrdci¢ uwage, ze produkty zorientowane
na zagraniczny rynek akcji zgromadzity kilkukrotnie nizsze aktywa, co stawia ich dynamike w nieco innym
Swietle.
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Kolejna pozycja nalezy do funduszy mieszanych (MIP) - wicelidera rynku jezeli chodzi o wartos¢ aktywow netto
i lidera, gdy popatrzymy na s$rednig wartos¢ zarzadzanych srodkéw, przypadajaca na jeden fundusz (1 mld
PLN). Dzieki nieco wyzszej dynamice niz przecietna dla catego rynku, fundusze mieszane (zréwnowazone i
aktywnej alokacji) powiekszyty swoj udziat w rynku do 23,7%. To jednoczesnie druga grupa, ktorej udato sie
pokona¢ bariere 20 mld PLN.

Liderem ryku w zakresie wartosci zgromadzonych srodkéw nadal pozostaja fundusze stabilnego wzrostu (grupa
SWP), ktore we wrzesniu zarzadzaty aktywami o wartosci 22,7 mld PLN, czyli kwota o ponad 10% wyzsza niz
srodki zgromadzone w funduszach mieszanych. To czy fundusze stabilnego wzrostu utrzymaja swoja pozycje w
duzej mierze zalezy od sytuacji na rynku akcji. Paradoksalnie moze im pomoc rynkowa dekoniunktura, bo w
obliczu wzrostu cen papierow gietdowych spotek oczy inwestorow beda coraz chetniej spogladaty w strone
funduszy z grupy MIP. Wrzesien byt pierwszym miesigcem, w ktorym inwestorzy powierzyli funduszom
hybrydowym (SWP + MIP) ponad potowe kwot ulokowanych w jednostkach i certyfikatach funduszy
inwestycyjnych.

Struktura aktywow netto w podziale na grupy

2005-12 ostatni miesiac RPP
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Zrédto: Analizy Online na podstawie raportéw TFI oraz danych IZFiA

Ostatnia grupa, w odniesieniu do ktérej odnotowalismy we wrzesniu wzrost aktywow netto byty fundusze
dtuzne dolarowe (grupa PDU). A i to wtasciwie za sprawa jedynie dwoch najwiekszych funduszy w grupie. W
przypadku pozostatych produktow zwigzanych z rynkiem papieréw dtuznych odnotowalisSmy we wrzesniu
spadek wartosci zgromadzonych w nich srodkow. Najgorzej wypadty fundusze polskich papieréw dtuznych
(PDP), ktorych aktywa netto skurczyty sie o kolejne 3%. W grupie tej mozemy juz znalez¢ fundusze, w ktorych
taczna wartos¢ wyptat dokonanych przez inwestorow od momentu rozpoczecia ich dziatalnosci przekroczyta
sume wszystkich wptat.

Wartos$¢ aktywow netto w poszczegélnych TFI (mln PLN)
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Zespot Analiz Online
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Spoétka Analizy Online jest niezaleznq firmq analitycznq zajmujqcq sie monitoringiem rynku polskich i zagranicznych
instytucji zbiorowego lokowania srodkéw: funduszy inwestycyjnych, emerytalnych oraz ubezpieczeniowych funduszy
kapitatowych). W zakres analiz rynku funduszy wchodzq miedzy innymi rankingi funduszy, ocena efektywnosci
dziatan zarzqdzajqcych oraz analiza ich wptywu na polski rynek finansowy.

Zakres dziatalnosci firmy obejmuje rowniez monitoring zmian akcjonariatu polskich spétek publicznych oraz analize
rynku polskich papieréw dtuznych.

Opis grup oraz budowa indeksow

grupa | opis Konstrukcja i sktad indeksu

RPP Fundusze pieniezne i gotowkowe, | IRFU rpp - indeks funduszy pienieznych i gotowkowych, oparty
inwestujace zebrane aktywa w ina stawce WIBID 1M, skonstruowany i obliczany przez Analizy
depozyty bankowe lub instrumenty : Online

rynku pienieznego

PDP Fundusze polskich papierow | IRFU pdp - indeks funduszy papierow dtuznych, oparty na
dtuznych, inwestujace posiadane : Indeksie Rynku Obligacji Skarbowych (IROS), skonstruowanym i
aktywa w dtuzne papiery : obliczanym przez Analizy Online

wartosciowe

SWP Fundusze stabilnego wzrostu, | IRFU swp - indeks funduszy stabilnego wzrostu, oparty na
inwestujace od 0 do 50% wartosci | Warszawskim Indeksie Gietdowym (20%) oraz indeksie IROS (80%)
zgromadzonych aktywow na
krajowym rynku akcji

MIP Fundusze mieszane, inwestujace od | IRFU mip - indeks funduszy mieszanych, oparty na Warszawskim
krajowym  rynku akcji  $rednio | Indeksie Gietdowym (50%) oraz indeksie IROS (50%)

potowe zgromadzonych aktywow
(zaréwno 0-100% jak i 40-60%)

AKP Fundusze polskich akcji, dla ktorych | IRFU akp - indeks funduszy polskich akcji, oparty na
inwestycje na krajowym rynku akcji | Warszawskim Indeksie Gietdowym (75%) oraz indeksie WIBID 1M
nie powinny byc¢ nizsze niz 66%  (25%)

wartosci aktywow

AKZ Fundusze akcji zagranicznych, dla | Brak wspolnego indeksu
ktorych inwestycje na zagranicznych
gietdach nie powinny byc nizsze niz
66% wartosci aktywow

PDU Fundusze  dolarowych  papieréw : Brak wspolnego indeksu
dtuznych, inwestujace posiadane
aktywa w dtuzne papiery
wartosciowe denominowane w USD

PDE Fundusze ,eurowych” papierow | Brak wspolnego indeksu
dtuznych, inwestujace posiadane
aktywa w dtuzne papiery
wartosciowe denominowane w EUR

Niniejsze opracowanie zostato sporzadzone wytacznie w celu informacyjnym zgodnie z najlepsza wiedza i starannoscig
autorow. Dane wykorzystane przy tworzeniu opracowania pochodza ze zrodet uwazanych przez firme Analizy Online Sp. z
0.0. 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 o0.0., 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 0.0., ktorzy otrzymali je bezposrednio od spétki Analizy Online Sp. z o.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.0.
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