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Aktywa funduszy inwestycyjnych

W kwietniu, po raz szosty z rzedu byliSmy swiadkami spadku wartosci aktywow, zarzadzanych przez krajowe
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych. Tym razem wyniost on -2,2%, a srodki powierzone funduszom
zmniejszyty sie o0 2,4 mld PLN do poziomu 106,0" mld PLN. Kwietniowa warto$¢ aktywoéw byta nizsza niz rok
wczesniej o -13,8%, a spadek od pazdziernikowego szczytu przekroczyt juz -26%.

Z uwagi na umacniajacego sie ztotego, nieco lepiej wyglada statystyka oparta na euro. W tym ujeciu wartosc
aktywow zgromadzonych w TFI spadta o -0,3% do poziomu 30,6 mld EUR.

Miesieczna warto$¢ aktywow netto (mln PLN) Kwietniowy spadek byt w znacznej czesci
konsekwencja  przewagi umorzen nad wptatami

150 000 nowych srodkow. Wedtug wstepnych szacunkéw tym
125 000 razem saldo wyniosto nieco ponad 1,9 mld PLN i byto
o okoto 50 mln wyzsze niz w marcu. Oznacza to, ze

100000 od pazdziernika 2007, gdy saldo przeszto na strone
75000 - ujemna, inwestorzy wycofali z funduszy o ponad 18
50000 - mld PLN wiecej, niz wyniosta wartos¢ nowych wptat.
25000 - Gdy spojrzymy na dynamike $rodkéw zgromadzonych

0 w funduszach poszczegélnych segmentow to okaze

sie, ze w kwietniu przed spadkiem obronity sie
jedynie produkty lokujace pozyskane srodki na rynku
nieruchomosci. Ich aktywa nie tylko nie spadty, ale
Zrédto: Analizy Online na podstawie raportow TFI oraz danych IZFiA dZieki dwdm funduszom od notowaty nawet
nieznaczny wzrost.

W pozostatych przypadkach kwietniowy poziom aktywow byt nizszy niz na koniec pierwszego kwartatu 2008
roku. Zaskakujacym moze byc fakt, ze tracacymi najwiecej wcale nie okazaty sie by¢ fundusze powiazane w
jakikolwiek sposob z rynkami akcji.
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Tym razem najgtebsze, bo przekraczajace -13%, spadki mozemy obserwowa¢ w przypadku funduszy
sekurytyzacyjnych. Spadek zarzadzanych srodkéw dotknat 8 sposréd 15 funduszy tej grupy, a zaledwie jeden
wykazat symboliczny wzrost.

Druga pozycje pod wzgledem dynamiki spadkow zajety fundusze pieniezne i gotowkowe, ktorych aktywa
zmniejszyty sie o 650 mln PLN, co stanowito 5,8% majatku zgromadzonego w nich na koniec marca. Rowniez w
tym przypadku spadki objety przewazajaca wiekszos¢ sposrod 26 produktow. Zaskakujace moze byc jednak to,
ze do tej pory odptyw srodkéw z grupy o najnizszym profilu ryzyka z reguty miat dwa oblicza - wynikat z
wycofywania przez inwestorow
instytucjonalnych  s$rodkow z

Aktywa netto segmentow i ich udziat w rynku (mln PLN)

warto$é (min PLN) udziat dynamika  produktow ptynnosciowych lub
mar 08 kwi 08 mar 08  kwi 08 dotyczyt szerszej grupy
akeyjne 20525 29236  272%  27,6% 0% Produktow i byt zwiazany z
_ " - — przeniesieniem  Srodkow  do
mieszane 32299 31744 29,8% 29,9% -1,7% funduszy o wyzszym profilu
stabilnego wzrostu 20276 19 767 18,7% 18,6% 2,5% ryzyka. Tym razem jednak,
ochrony kapitatu 3766 3645 3,5% 3,4% 32% spadek aktywow w tej grupie
dtuzne 8957 8810  83%  83% 16% Me zostal zrekompensowany
wzrostami gdzie indziej co
i iay i A 0 0, 0, . 4 .

pieniezne i gotowkowe 11 159 10 507 10,3% 9,9% -5,8% oznacza, ze $rodki te zostaty
nieruchomosci 1697 1704 1,6% 1,6% 04% wycofane poza TFI, by¢ moze
sekurytyzacyjne 676 587 0,6% 0,6% -13,1% d(f) mnrl]/Ch prOdUkFOV‘{
razem 108 355 105 999 100,0% 100,0% -2,2% 0 erowa.nyc przez sieci
sprzedazy (depozyty bankowe,

* fundusze zrownowazone i inne mieszane (aktywnej alokacji, absolutnego zwrotu itp.) produkty stru kturyzowane) .

Zrédto: Analizy Online na podstawie raportéw TFI oraz danych IZFiA

Wprawdzie wartos¢ aktywow prezentowana przez poszczegolne TF| jest nieco wyzsza, jednak z kwoty tej eliminujemy srodki
zarzadzane przez fundusze inwestujace aktywa w jednostki uczestnictwa innych produktow zarzadzanych przez to samo TFI.
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Trzecia grupa pod wzgledem sity spadku aktywow okazaty sie byc fundusze z ochrona kapitatu, ktorych srodki

zmniejszyty sie o -3,2%. W tym przypadku wynika to z okresowych umorzen, jakich w swoich produktach
dokonuje na wniosek klientéow jedno z TFI.

W dalszej kolejnosci znajdziemy fundusze stabilnego wzrostu (-2,5%), mieszane (-1,7%) oraz produkty
inwestujace na rynku papierow dtuznych (-1,6%). Aktywa funduszy o najwyzszym profilu ryzyka, czyli
produktow akcyjnych, spadty w kwietniu "jedynie" o 1%. Gdy spojrzymy w gtab tego segmentu to okaze sie, ze
ujemna dynamike zanotowaty grupy skupiajace produkty inwestujace na polskim rynku, natomiast w wsrod
grup akcji zagranicznych spadek dotknat jedynie fundusze matych i Srednich spotek z naszego regionu (tzw.
Nowa Europa). W przypadku pozostatych szeSciu grup odnotowaliSmy wzrost zarzadzanego majatku, ktory
siegat od +1,8% do 4,5%. Lacznie srodki zgromadzone w funduszach akcji zagranicznych powiekszyty sie w ciagu
miesigca o +2% i na koniec kwietnia przekroczyty wartosc 6,2 mld PLN.

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

Sposrdd 27 TFI udostepniajacych dane o aktywach zgromadzonych w ich funduszach, jedynie 8 uchronito sie
przed zmniejszeniem wartosci Srodkow w zarzadzaniu w kwietniu. Z tego w przypadku dwodch firm
zarzadzajacych wytacznie funduszami zamknietymi, aktywa pozostaty na niezmienionym poziomie. W
kwietniowych danych po raz pierwszy pojawity sie dwa nowe TFI, w tym AKJ TFl - nowy cztonek Izby
Zarzadzajacych Funduszami i Aktywami.

Zespot Analiz Online
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Spotka 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 réwniez monitoring zmian akcjonariatu polskich spétek publicznych oraz analize
rynku polskich papieréw dtuznych.

grupa opis grupa opis
AKP_MS  akcji polskich matych i Srednich spotek NIE_UN nieruchomosci uniwersalne
AKP_UN akcji polskich uniwersalne OKP_UN ochrony kapitatu polskie uniwersalne
AKP_XX akcji polskich pozostate OKZ_UN ochrony kapitatu zagraniczne uniwersalne
AKPW_MS akgcji polskich matych i Srednich spétek (waluta) PDE_UN dtuzne euro uniwersalne
AKZ_EM akcji zagranicznych globalne rynki wschodzace PDEW_UN dtuzne euro uniwersalne (waluta)
AKZ_ES akcji zagranicznych europa rynki wschodzace, mate i PDP_UN dtuzne ztotowe uniwersalne

Srednie spotki
AKZ_EU akcji zagranicznych europa rynki rozwiniete PDP_XX dtuzne ztotowe pozostate
AKZ_GL akcji zagranicznych globalne rynki rozwiniete PDU_UN dtuzne dolarowe uniwersalne
AKZ_NE akcji zagranicznych europa rynki wschodzace PDUW_UN dtuzne dolarowe uniwersalne (waluta)
AKZ_US akgcji zagranicznych amerykanskie PDX_XX dtuzne zagraniczne pozostate
AKZ_XX akcji zagranicznych pozostate PDXW_XX dtuzne zagraniczne pozostate (waluta)

AKZW_EM akcji zagranicznych globalne rynki wschodzace (waluta) RPP_UN gotowkowe i pieniezne uniwersalne

AKZW_EU akcji zagranicznych europa rynki rozwiniete (waluta) SEK_UN sekurytyzacyjne uniwersalne

AKZW_GL akcji zagranicznych globalne rynki rozwiniete (waluta) SWP_UN  stabilnego wzrostu polskie uniwersalne
AKZW_NE akcji zagranicznych europa rynki wschodzace (waluta) SWP_XX stabilnego wzrostu polskie pozostate

AKZW_US akcji zagranicznych amerykanskie (waluta) SWZ_XX stabilnego wzrostu zagraniczne pozostate
AKZW_XX akcji zagranicznych pozostate (waluta) SWZW_XX stabilnego wzrostu zagraniczne pozostate (waluta)

MIP_UN mieszane polskie uniwersalne

MIP_XX mieszane polskie pozostate

MIPW_UN mieszane polskie uniwersalne (waluta)
MIPW_XX mieszane polskie pozostate (waluta)

MIZ_NE mieszane zagraniczne europa rynki wschodzace
MIZ_XX mieszane zagraniczne pozostate

MIZW_XX mieszane zagraniczne pozostate (waluta)

Niniejsze opracowanie zostato sporzadzone wytacznie w celu informacyjnym zgodnie z najlepsza wiedza i starannoscia
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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