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Aktywa funduszy inwestycyjnych

Wartos¢ srodkow powierzonych krajowym funduszom inwestycyjnym wzrosta w pazdzierniku o +5,1% i
przekroczyta poziom 89 mld PLN. W ujeciu walutowym aktywa funduszy inwestycyjnych ustanowity kolejny
rekord osiagajac poziom 22,9 mld EUR. W sumie od poczatku roku aktywa netto funduszy wzrosty juz o +45,3%,
a dynamika w stosunku do analogicznego miesiaca roku ubiegtego przekroczyta 64%. Te liczby to wyrazny
dowod na to, jak duzym zainteresowaniem ciesza sie instytucje wspdlnego inwestowania. Co wiecej,
utrzymuje sie ono ciagle na wysokim poziomie. Oczywiscie jest to bezposrednia konsekwencja wynikow, jakie
mozna byto osiagna¢ wtasnie dzieki funduszom inwestycyjnym. A te nie bytyby takie dobre, gdyby nie hossa na
rynku akcji, z jaka mamy do czynienia od wielu lat.

Okazuje sie bowiem, ze nie wszystkie grupy funduszy

Dynamika zmian aktywow netto od grudnia 2005

ciesza az takim zainteresowaniem. Gdy spojrzymy na 1 145%

dane dotyczace tegorocznej dynamiki aktywow netto AKz | °

w funduszach nalezacych do poszczegdlnych grup to A<p [ 37 AKZ
okaze sie, ze gtowny ciezar wzrostu wziety na siebie y B AKP
produkty umozliwiajace czerpanie korzysci z rynku M'Pf 92% MIP
akcji. Na pierwszy rzut oka zaskakiwa¢ moze bardzo SWP _ 59%

wysoka pozycja funduszy specjalizujacych sie w y . mSWP
inwestycjach na zagranicznych rynkach akcji (AKZ). xxxf 52% XXX
Wptyw na to maja dwa czynniki: pierwszy z ich, to RPP 8% RPP
czesto przywotywany przez ekonomistow ,efekt 8

bazy”. Aktywa funduszy z grupy AKZ w grudniu 2005 PDU | -30% PDU
roku nieznacznie przekraczaty 800 min PLN. Bytoby BoR  -32% PDP
jednak naduzyciem, gdybysmy nie uwzglednili istotnej g PDE
zmiany jakosciowej w samej ofercie - to wtasnie drugi PDE | -36%

czynnik. W ciagu ostatnich kilkunastu miesiecy grupa ‘ ‘

funduszy AKZ wzbogacita si¢ o fundusze zwiazane z 50% 0% 50%  100%  150%  200%
inwestycjami na rynkach tzw. Nowej Europy, ktore
przynosity i przynosza niewspétmiernie wyzsze zyski
niz dostepne dotychczas ,klony” funduszy europejskich czy amerykanskich. Sporo dobrego wniosto rowniez
pojawienie sie pierwszych funduszy specjalizujacych sie na rynkach azjatyckich, w tym w Chinach, czy krajach
regionu Pacyfiku. Znaczna czes¢ tegorocznej dynamiki wzrostu aktywow wsrod funduszy AKZ to zastuga wtasnie
tych dwoch grup produktow.

Kolejne miejsca, pod wzgledem tegorocznej dynamiki wzrostu, nie sa juz zaskoczeniem. Pojawiaja sie na nich
grupy funduszy, w portfelach inwestycyjnych ktorych znajdziemy mniej lub wiecej akcji spotek notowanych na
warszawskiej gietdzie. Ciekawe jest to, ze tempo wzrostu spada wraz ze zmniejszaniem sie modelowego
udziatu akcji w portfelach - najwyzsze dotyczy funduszy z grupy AKP (akcji polskich), najnizsze za$ - funduszy
stabilnego wzrostu (SWP).

Kolejna dos¢ zaskakujaca rzecz to relatywnie rowny spadek wartosci aktywow funduszy inwestujacych srodki w

Zrédto: Analizy Online na podstawie raportéw TFI oraz danych IZFiA

papiery dtuzne - niezaleznie od tego czy sa one
denominowane w PLN, EUR czy USD. We wszystkich Aktywa netto w podziale na grupy (min PLN)
przypadkach  pazdziernikowa warto$¢  Srodkéw wrz 06 paz06  zmiana
zgrzqdzanygh przez fundusze danej grupy jest nizsza o 9166,0 87582 4.4%
niz w grudniu 2005 o 1/3.

PDP 7 668,7 7 290,1 -4,9%
W tendencje ta do$¢ dobrze wpisuja sie SWP 22718,2 23 619,2 4,0%
pazdziernikowe dane. Ujemna dynamike MIP 20 036,5 21 892,1 9,3%
odnotowalismy w przypadku czterech grup funduszy - axp 13 515,6 15 5541 15,1%
do' grup skupiajacych fundusze inwest'uja‘cef WoAkz 19183 20359 6.1%
obligacje dotaczyty produkty z grupy RPP (pieniezne i .
gotowkowe). To  oczywiscie dos¢  naturalna PDE 640,0 603,4 S,7%
konsekwencja przeznaczenia tych funduszy - TFI PPV 2495,9 2388,2 -4,3%
promuja wiele z nich jako $wietne miejsce do XXX 6 557,0 6 885, 1 5,0%
przechowywania krétkoterminowych nadwyzek Razem 84716,2 89 026,3 51%

finansowych. To wtasnie z tego powodu w funduszach

. ; Zrédto: Analizy Online na podstawie raportow TFI oraz danych IZFiA
z grupy RPP mozemy obserwowac znaczne przeptywy
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kapitatu w obu kierunkach. Wartos¢ wptat i umorzen do tych funduszy w pierwszej potowie roku wyniosta
odpowiednio +7,2 mld PLN oraz -5,7 mld PLN. To wysokie liczby zwazywszy, ze wszystkie fundusze z grupy RPP
zarzadzaty w koncu grudnia 2005 roku srodkami o wartosci 7,5 mld PLN.

Struktura aktywéw netto w podziale na grupy Liderem wzrostu aktywow
netto w pazdzierniku zostaty

2005-12 ostatni miesiac rpp  fundusze polskich akcji, ktore

. najwyrazniej w niedtugim

% 7.4% 13,2% 07027 1% 98% PDP  czasie dotacza do

1,5% 230 3 8,2% SWP  najwiekszych grup funduszy -

1,4% ' wip  Produktow mieszanych (MIP)
10,7% 17,5% AKP oraz stabilnego wzrostu

(SWP), ktore na razie jako
HAKZ jedyne zarzadzaja sSrodkami

PDE przekraczajacymi w kazdym z

26,5% przypadkow 20 mld PLN.

18,6% mPDU Jednak o tym czy sie tak
24.2% 24,6% XXX stanie zadecyduje

koniunktura na rynku akcji,
bez ktorej trudno sobie

17,4%

Zrédto: Analizy Online na podstawie raportéw TFI oraz danych IZFiA

wyobrazic dalszy istotny naptyw srodkow do funduszy z grupy AKP.

W pazdzierniku, podobnie jak miato to miejsce w poprzednich miesigcach, pewna cze$¢ wzrostu wartosci
aktywow netto wynika z pojawienia sie na rynku nowych produktow, ktére czesto s aktywnie promowane
przez sieci sprzedazy. W minionym miesigcu na polskim rynku pojawito sie 6 nowych produktow:

e Investor Gold FIZ
KBC Akcyjny FIO
Pioneer Zabezpieczony Rynku Polskiego SFIO
Pioneer Srednich Spotek Rynku Polskiego FIO
PKO/CS Bezpieczna Lokata | FIZ

e Ultimo FIZ Niestandaryzowany Fundusz Sekurytyzacyjny
Ich taczne aktywa na koniec miesigca przekroczyty 650 mln PLN, co stanowi 15% miesiecznego przyrostu
srodkow zarzadzanych przez wszystkie fundusze. Wptaty do nowych produktow to réwnoczesnie 1/3 salda
wptat i umorzen poczynionych do funduszy inwestycyjnych w minionym miesiacu.

Wartos¢ aktywow netto w poszczegolnych TFI (min PLN)
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Zrédto: Analizy Online na podstawie raportow TFI oraz danych IZFA

Mimo wzrostu catego rynku, w pazdzierniku nie wszystkim towarzystwom udato sie powiekszy¢ aktywa
zarzadzanych przez siebie funduszy. Spadek srodkow w stosunku do poprzedniego miesigca zanotowalisSmy w
przypadku 3 TFl, a wzrost w tempie nizszym niz dynamika aktywow dla catego rynku dotyczyt kolejnych 6
towarzystw.

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|na stawce WIBID 1M, skonstruowany i obliczany przez Analizy
depozyty bankowe lub instrumenty ;| Online

rynku pienigeznego

PDP Fundusze polskich papierow : IRFU pdp - indeks funduszy papieréw 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 by¢ nizsze niz 66% | (25%)

wartosci aktywow

AKZ Fundusze akcji zagranicznych, dla | Brak wspolnego indeksu
ktorych inwestycje na zagranicznych
gietdach nie powinny by¢ 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 o.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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