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Listopad przyniost dalszy dynamiczny wzrost wartosci aktywow netto, zarzadzanych przez krajowe
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych. Wartos¢ srodkow powierzonych funduszom inwestycyjnym w
zarzadzanie wzrosta w minionym miesigcu o +6,7%, czyli o 5,97 mld PLN niemal dotykajac poziomu 95 mld PLN.
Osiagnieta w minionym miesigcu dynamika jest tylko nieznacznie nizsza od tegorocznego rekordowego tempa
wzrostu, ktore moglisSmy obserwowac¢ w lutym (+6,8%). Za to przyrost wyrazony w ztotych, nie miat sobie

www.analizy.pl

Aktywa funduszy inwestycyjnych

rownych nie tylko w tym roku, ale i w catej historii

Aktywa funduszy wg kraju rejestracji (min EUR)

obecnosci fundqszy mwestycy;nyc.h. na pol,slflm rynk,u. 20060630 20061130
Podobna sytuacja dotyczy rowniez wartosci aktywow
zgromadzonych w krajowych funduszach inwestycyjnych 1 Luxembourg 1652126
' 2 France 1376 600
. . . . , . 3 Germany 965 686
Osiagnieta dynamika pozwoli nam awansowac o jedna - -

. .. 4 United Kingdom 689 504
pozycje w zestawieniu EFAMA (European Fund and Asset 5 Ital 385615
Management Association). Wedtug naszych szacunkow 6s ;in 284 956
wartos¢ srodkow zgromadzonych przez krajowe TFI byta 7 Azsma 159545
wyzsza W listopadzie niz aktywa funduszy greckich o 1 mld -

. 8 Switzerland 139 406
EUR. Obserwowane na obu rynkach tegoroczne trendy nie
stwarzaja podstaw by uznaé, iz do konca roku sytuacja ta 9 Sweden 120 589
mogtaby ulec odwrdceniu ’ 10 Belgium 118 623
staby ’ 11 Denmark 111 168
L . . . . 12 Netherland 95 704
Osiagnieta w listopadzie dynamika liczona dla okresu 12 13 |r:|a:¢:an S 63319
miesiecy wyniosta +67,2%. Z uwagi na wysoki przyrost -

, . .. . 14 Finland 52 035
aktywow w ostatnim miesigcu ubiegtego roku trudno

. ;. . . . 15 Portugal 37 459
spodziewac sig, ze tegoroczna dynamika bedzie po danych 16 Norwa 35614
grudniowych znaczaco wyzsza. Przypomnijmy jednak, iz w y

. . , d . 17 Poland 19 062 24 890
ubiegtym roku wartos¢ aktywow funduszy inwestycyjnych
. . . 18 Greece 24 695 23875
wzrosta +63,3%. Dane listopadowe pokazuja, ze mamy . -

. .z . . . . 19 Liechtenstein 14 045
olbrzymia szanse poprawic ten wynik w roku biezacym, choc 20 Hungar 6735
12 miesigcy temu wydawato sie to praktycznie niemozliwe. 21 Slovakiz 2717
Niezaleznie od tego czy uda sie ubiegtoroczng dynamike 22 Turke 1399
poprawic¢ czy nie jedno jest pewne - polski rynek funduszy y .
inwestycyjnych rozwija sie w iscie zawrotnym tempie 23 Czech Republic 503

Europe 6 944 095

przyczyniajac sie do wzrostu oszczednosci Polakow oraz
pozytywnie wptywajac na przecietny poziom naszej
ekonomicznej edukacji.

Zrédto: Analizy Online wedtug danych EFAMA oraz stowarzyszer

W listopadzie na polskim rynku pojawito sie 13 nowych
funduszy i subfunduszy:
« AIG FIO Matych i Srednich Spotek

Miesigczna wartos¢ aktywow netto (min PLN)

100 000 e Lukas FIO subfundusz Lukas Akcyjny
90000 + o Lukas FIO subfundusz Lukas Lokacyjny
80000 - o PKO/Credit Suisse SFW SFIO Amerykanskiego Rynku Akcji
70000 - o PKO/Credit Suisse SFW SFIO Europejskiego Rynku Akcji
60 000 - e PKO/Credit Suisse SFW SFIO Japonskiego Rynku Akcji
50 000 - e PZU SFIO Funduszy Zagranicznych PZU Subfundusz Akcji
40000 - Zagraniczny
30000 - e PZU SFIO Funduszy Zagranicznych PZU Subfundusz
20000 - Stabilnego Wzrostu Zagraniczny
10 000 - e PZU SFIO Funduszy Zagranicznych PZU Subfundusz Wielu

0 Klas Aktywow

e PZU SFIO Funduszy Zagranicznych PZU Subfundusz
Zréownowazony Zagraniczny

e SECUS Pierwszy FIZ Aktywow Niepublicznych

e Superfund Trend Bis Powiazany FIO

¢ Superfund Trend Plus Powigzany FIO

Do konca listopada nowe fundusze zdotaty pozyska¢ niemal 350 mln PLN, co odpowiada 6% miesiecznej zmiany

wartosci aktywow.

gru-03

kwi-04 -
sie-04 -
gru-04 -
kwi-05 -
sie-05 -
gru-05 -
kwi-06 -
sie-06 -

Zrédto: Analizy Online na podstawie raportow TFI oraz danych 1ZFiA
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W ostatnim miesigcu niewatpliwa gwiazda rodzimego Aktywa netto w podziale na grupy (min PLN)
rynku funduszy sa produkty klasyfikowane w grupie

polskich akcji (AKP). Ponad 21% wzrost aktywow paz 06 lis 06 zmiana
funduszy akcyjnych bardzo mocno przyblizyt je do RPP 8758,2 82901 -5,3%
pozycji lideréw rynku pod wzgledem zarzadzanych PDP 7 290,1 7030,7 -3,6%
srodkow, jakimi nadal pozostaja fundusze hybrydowe. swp 23 619,2 23 882,9 1,1%
Mozna  jednoczesnie  prognozowac, ze  przy mp 21892,1 24 446 1 11,7%
utrzymujacej sie dobrej koniunkturze na gietdzie, AKP 15554 1 18 9261 7%
fundusze z grupy AKP moga sta¢ sie niedtugo ’ ’ ’
dominujaca grupa pod  wzgledem  wartosci AKZ 2037,7 2267,8 11,3%
zarzadzanych aktywow na polskim rynku. PDE 603,4 567,6 -5,9%
PDU 2388,2 2 250,8 -5,8%
W czotéwce, czyli wérdéd funduszy hybrydowych mamy  yyy 6 8833 73338 6,5%
réwniez ciekawa, mozna by rzec - historyczng zmiane. Razem 89 026,3 94 995.9 6.7%

Na pozycje lidera pod wzgledem wartosci
zarzadzanych s$rodkéw powrdcity fundusze mieszane (grupa MIP). Uzycie sformutowania ,,powrocity” jest
uprawnione o tyle, ze przez dtugi czas, wtasciwie od poczatku istnienia do potowy roku 2000, to wtasnie
fundusze zrownowazone byty liderem polskiego rynku. Swoja pozycje utracity one po internetowej hossie na
rzecz funduszy bezpieczniejszych - pienieznych i gotowkowych oraz dtuznych. Listopadowa dynamika srodkow
zarzadzanych przez fundusze z grupy MIP wyniosta +11,7%, co pozwolito powiekszy¢ aktywa do niemal 24,5 mld
PLN. Wynik 6w daje funduszom mieszanym udziat w rynku na poziomie 25,7%.

Zdecydowanie nizsza dynamika wzrostu wartosci zarzadzanych sSrodkow wystapita w przypadku
dotychczasowego lidera - funduszy stabilnego wzrostu (grupa SWP), ktorych aktywa rosty w listopadzie 10-
krotnie wolniej niz w przypadku funduszy mieszanych.

Kolejne miejsce pod wzgledem dynamiki zajmuja fundusze z grupy AKZ, specjalizujace sie w inwestycjach na
zagranicznych rynkach akcji. Tu mamy do czynienia z podobnymi przyczynami jak w przypadku funduszy AKP -
hossa na rynkach akcji i naptyw s$rodkéw po dosc¢ istotnym przeobrazeniu oferty produktowej grupy na
przestrzeni ostatnich kilkunastu miesiecy. Dzieki temu aktywa zarzadzane przez fundusze AKZ rosng mimo
umacniajacej sie w drugiej potowie roku ztotowki.

Struktura aktywow netto w podziale na grupy Ostatnia grupa, w ktorej
odnotowalismy w listopadzie
2005-12 ostatni miesiac RPP dodatnig dynamike aktywow
. netto s3 produkty
oo 13,2% 0 62 4% 1% 8% . PDP  sklasyfikowane w  grupie
1,5% 2.4% & 7 4% SWP  pozostate  (XXX).  Jednak
1.4% mip  rowniez w tym przypadku
10,7% 19.9% ciezar wzrostu wartosci
’ AKP : : :
17,4% zarzadzanych srodkow wziety
B AKZ na siebie fundusze
251% opE inwestujace znaczng czesc
swoich aktywow w
18,6%- mPDU

instrumenty  udziatowe, a
24,2% 25,7% XXX wiec silnie  zwigzane z

. rynkami akcji.
Zrédto: Analizy Online na podstawie raportéw TFI oraz danych IZFiA

Po raz kolejny ujemna dynamika dotyka wszystkie grupy produktow inwestujacych pozyskane srodki na rynku
papierow dtuznych. Najszybciej topniaty aktywa funduszy specjalizujacych sie w inwestycjach w papiery
dtuzne denominowane w EUR i USD (odpowiednio -5,9% oraz -5,8%). W tym przypadku czes¢ spadku to
konsekwencja umacniajacego sie ztotego, ktory w listopadzie wobec USD zyskat az 5,6%.

Niewiele wolniej spadata w ciaggu ostatniego miesiaca wartos¢ aktywow funduszy pienieznych i gotowkowych,
ktorych rynkowy udziat zmniejszyt sie w listopadzie do 8,7%. Jednak nie wszystkie fundusze konczyty miesiac z
nizszymi aktywami - na 28 produktow sklasyfikowanych w tej grupie dodatnig dynamike zarzadzanych srodkow
odnotowalismy w 9 przypadkach.

Ztej passy nie przetamaty rowniez fundusze polskich papierow dtuznych (PDP), ktorych aktywa po spadku o
-3,8% wynosza 7 mld PLN. To juz 16 z rzedu miesiac spadku wartosci aktywow tych funduszy. Ale podobnie jak

© Copyright by Analizy Online Sp. z o.o.
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w przypadku funduszy pienieznych i gotowkowych i tu spadek nie dotyka wszystkich - w listopadzie dodatnig
dynamike zanotowalisSmy w przypadku 11 funduszy PDP. Wartosc srodkow zarzadzanych przez fundusze dtuzne
spadta w listopadzie po raz pierwszy ponizej poziomu poprzedniego minimum (7,1 mld PLN) osiagnietego w
pazdzierniku 2004 roku.

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

Podobnie jak przed miesiagcem, mimo wzrostu catego rynku, w listopadzie nie wszystkim towarzystwom udato
sie powiekszy¢ aktywa zarzadzanych przez siebie funduszy. Spadek srodkéw w stosunku do poprzedniego
miesigca zanotowaliSmy w przypadku 2 TFI, a kolejne 8 towarzystw rosto w tempie nizszym niz dynamika
aktywow dla catego rynku.

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 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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