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Aktywa funduszy inwestycyjnych

Styczniowy wzrost wartosci aktywow netto, zarzadzanych przez krajowe fundusze inwestycyjne mogt
zaskoczy¢ nawet najwiekszych optymistow. Wartos¢ srodkow zgromadzonych w funduszach wzrosta o +8,14%, i
gtadko przekraczajac granice 100 mld PLN, osiagneta poziom 106,9 mld PLN. To rekordowa miesieczna
dynamika od grudnia 2002 roku, gdy na fali czynionych przez Polakéw poszukiwan rozwigzan antypodatkowych,
TFI zwiekszyty aktywa o +13%. Tyle, ze wowczas Srodki zgromadzone we wszystkich funduszach byty
pieciokrotnie mniejsze niz dzis.

Roczna dynamika wzrostu aktywéw netto, Aktywa funduszy na koniec poszczegélnych lat
liczona w stosunku do analogicznego okresu

roku ubiegtego wyniosta +64%. Dla poréwnania, 120 000
sredniookresowa stopa wzrostu aktywow, jakimi
zarzadzaja krajowe fundusze inwestycyjne 100000 4
wynosi 63% (dla okresu 1999-2006). W ciagu 80 000 -
ostatnich 7 lat wyraznie nizsza dynamika CAGR 63%
wystapita w 2004 roku, gdy aktywa wzrosty 60 000 4
»jedynie” o +14%.

W kontekscie obserwowanego wzrostu dosc¢ 40 000 -
ciekawie prezentuja sie prognozy poziomu

aktywow, jakimi powinny zarzadza¢ fundusze 20000 -
na koniec roku. Wiekszos¢ osob, ktore pokusity 0
sie 0 przedstawienie swoich przewidywan
zaktada wzrost $rodkéow do poziomu 120-130 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
mld PLN. Realizacja takiego scenariusza . . . . o
Zrodto: Analizy Online CAGR - srednioroczna stopa wzrostu

oznaczataby, ze znaczna czes$¢ przewidywanego
wzrostu zrealizowaliSmy juz w pierwszym miesiacu.

W styczniu pojawito sie na rynku 17 nowych rozwigzan inwestycyjnych. Znaczna ich czes¢ wynika z
uruchomienia przez AIG TFI nowego funduszu parasolowego AIG SFIO Parasol Podatkowy, w ramach ktorego
zaoferowano az 12 subfunduszy. Wsrdd kolejnych pieciu trzy to fundusze zamkniete, jeden subfundusz z
parasola CU FIO oraz kolejny produkt oparty o model CPPI (Constant Proportion Portfolio Insurance).
Styczniowe nowosci to:
e AIG SFIO Parasol Podatkowy AIG Subfundusz Akcji
AIG SFIO Parasol Podatkowy AIG Subfundusz Akcji Chinskich i Azjatyckich
AlG SF10 Parasol Podatkowy AIG Subfundusz Akcji Rynkow Wschodzacych
AIG SFIO Parasol Podatkowy AIG Subfundusz Akcji Swiatowych
AIG SFIO Parasol Podatkowy AIG Subfundusz Obligacji
AIG SFI0 Parasol Podatkowy AIG Subfundusz Obligacji Swiatowych
AIG SFIO Parasol Podatkowy AIG Subfundusz Zagranicznych Obligacji
AIG SFIO Parasol Podatkowy AIG Subfundusz Pieniezny
AIG SFIO Parasol Podatkowy AIG Subfundusz Stabilnego Wzrostu
AIG SFIO Parasol Podatkowy AIG Subfundusz Zrownowazony Azjatycki
AlG SFI0 Parasol Podatkowy AIG Subfundusz Zréwnowazony Nowa Europa
AIG SFI0 Parasol Podatkowy AIG Subfundusz Zréwnowazony Swiatowy
Commercial Union FIO subfundusz CU Zrownowazony
KBC Atlantycki FIZ
KBC Dalekowschodni FIZ
Skarbiec-Ochrony Kapitatu FIO
St. Paul’s Investments FIZ

Srodki, ktore TFI zgromadzity w nowych produktach wyniosty nieco ponad 225 mln PLN co oznacza, ze tylko w
nieznacznym stopniu zwiekszyty one styczniowa wartos¢ aktywow ulokowanych we wszystkich funduszach.
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Styczen przyniost wzmocnienie dotychczasowych tendencji, zgodnie z ktdrymi najszybciej rosna fundusze
inwestujace chocby czes¢ portfela na rynku akcji. Najwieksza dynamika w minionym miesigcu moze sie
pochwali¢ grupa funduszy akcji zagranicznych (AKZ), ktorych aktywa wzrosty o +25,5%.

Kolejne pod wzgledem dynamiki byty produkty inwestujace okoto potowy pozyskanych aktywow w akcje spotek
notowanych na warszawskiej gietdzie. Fundusze MIP, bo o nich mowa, zwigkszyty zarzadzane przez siebie
srodki o +11,8% do poziomu 29 mld PLN umacniajac sie na pozycji lidera polskiego rynku.

Tylko nieznacznie nizsza dynamika moga sie pochwali¢ fundusze z grupy pozostatych (XXX), ktorych aktywa po
wzroscie o +11,4% wyraznie zblizyty sie do granicy 10 mld PLN.

Kolejna grupa, ktora osiagneta dwucyfrowa dynamike “Aitywa netto w podziale na grupy (min PLN)

wzrostu to fundusze akcyjne (AKP). Wartosc¢

zarzadzanych przez nie $rodkow wzrosta o +10,5% sty 06 sty 07 zmiana
przekraczajac poziom 21 mld PLN. W chwili obecnej RPP 7532,2 8961,4 19,0%
co pigta ztotowka ulokowana w krajowych funduszach ppp 10 148,6 7 006,6 -31,0%
inwestycyjnych trafita do produktu akcyjnego. A SWP 15567 5 25717.7 65.2%
doktadnie 13 miesiecy temu wskaznik ten byt o potowe ’ ’ ’
nizszy. MIP 13 849,9 29 062,8 109,8%
Najwolniej rosty w minionym miesiacu aktywa AKP 7 672,4 21323,5 177,9%
funduszy stabilnego wzrostu (SWP), ktore do niedawna axkz 892,2 2287,6 156,4%
byty liderem polskiego rynk.u. W styczniu aktywa PDE 905.2 525.2 42.0%
zarzadzane przez fundusze tej grupy rosty dwukrotnie

wolniej niz rynek zwiekszajac swoja wartos¢ o 1 mld PPY 31841 2304,8 -27,6%
PLN, czyli o +4,4%. XXX 5342,9 9701,0 81,6%
Wsrod funduszy dtuznych, lokujacych pozyskane $rodki  Razem 65 095,0 106 890,6 64,2%

w obligacje i papiery rynku pienieznego, dodatnig
dynamike odnotowaliSmy w ostatnim miesiacu w
przypadku produktow pienieznych i gotowkowych (grupa RPP) oraz w przypadku funduszy inwestujacych w
papiery denominowane w USD (grupa PDU). W obu przypadkach miesieczna zmiana wyniosta odpowiednio
+4,9% 1 +3,1%.

Grupami, ktore jako jedyne konczyly styczen zarzadzajac aktywami nizszymi niz na koniec poprzedniego
miesiaca byty fundusze lokujace srodki w instrumenty denominowane w EUR (PDE) oraz fundusze polskich
papierow dtuznych (grupa PDP). W przypadku produktéw eurowych spadek zgromadzonych w nich sSrodkow
wyniost -4,2%. Znacznie mniej, bo jedynie o -0,8% spadty aktywa netto funduszy skupionych na inwestycjach w
polskie obligacje. Zatem nieznaczna zwyzka aktywow, odnotowana przez nas w grudniu nie oznaczata
odwrocenia niekorzystnej tendencji. Dzi$ udziat tych funduszy, stanowiacych jeszcze niedawno najwieksza
grupe na polskim rynku, wynosi jedynie 6,6%.

Zrédto: Analizy Online na podstawie raportéw TFI oraz danych I1ZFiA

Struktura aktywoéw netto w podziale na grupy
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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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