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Aktywa funduszy inwestycyjnych

Wartosc¢ aktywow netto zarzadzanych przez krajowe fundusze inwestycyjne wyniosta na koniec stycznia 2009
71,1" mld PLN, co oznacza spadek w stosunku do grudnia o -3,5% (-2,6 mld PLN). Zatem grudniowy wzrost
srodkow zgromadzonych w funduszach inwestycyjnych nie stanowit trwalszego przetomu i po jednomiesiecznej
poprawie sytuacji powraciliSmy do tendencji, obserwowanej nieprzerwanie od pazdziernika 2007 roku.

Warto przy tym zauwazy¢, ze caty czwarty kwartat ubiegtego roku byt obciazony jednorazowym zdarzeniem
zwigzanym ze stopniowym transferem srodkéw do TFI w ramach grupy Commercial Union. W styczniu tego
czynnika zabrakto, zatem sytuacja na rynku funduszy byta rezultatem oddziatywania dwodch tradycyjnych sit,
czyli wynikow wypracowywanych przez
zarzadzajacych oraz naptywu nowych srodkow.
Mimo, ze oba w minionym miesigcu wptywaty na
aktywa funduszy negatywnie, to zdecydowanie
wieksza role odegrat pierwszy z nich. Szacujemy 125000 -
bowiem, Ze przewaga umorzen nad wptatami to 400000
zaledwie -280 mln PLN. Piszemy "zaledwie", gdyz
uwzgledniwszy wspomniane jednorazowe zdarzenie
z czwartego kwartatu (bez nich saldo listopada i 50 000 -
grudnia bytoby w kazdym z miesiecy zblizone do -
1,0 mld PLN), to najkorzystniejsze saldo jakie
mogliSmy obserwowa¢ od 15 miesiecy. Co wiecej, Y
istotnego wptywu na ten rezultat nie miaty rowniez

rynkowe nowosci - w styczniu pojawity sie dwa

nowe produkty (oba to fundusze zamkniete),
ktérych aktywa nieznacznie przekroczyty 1 mln PLN. Zrodto: Analizy Online na podstawie raportéw TFI oraz danych IZFiA

Miesieczna warto$¢ aktywow netto (mln PLN)
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Stabnacy ztoty po raz kolejny nie pomaga nam w statystykach prowadzonych przez EFAMA, czyli europejskie
stowarzyszenie funduszy i firm zarzadzajacych aktywami. Styczniowa wartos$¢ aktywow funduszy zarzadzanych
przez krajowe TFl wyrazona we wspolnej walucie wyniosta 16,0 mld EUR i byta o -9,3% nizsza niz na koniec
ubiegtego roku. To jednoczesnie, w ujeciu walutowym, najnizsza wartos¢ aktywow polskich funduszy od 3 lat.

Struktura aktywow netto w podziale na segmenty Mimo ujemnej dynamiki aktywéw dla catego
rynku, w styczniu w przypadku trzech
biezacy miesiac akeyjne segmentdéw odnotowalismy wzrost wartosci
3,6%0‘1ﬁ1,1% mieszane zarzadzanych srodkow. Byty to fundusze
9,9% 22 4% . nieruchomosci (+0,4%), surowcowe (+4,4)
’ stabinegowzrostu 557 fundusze dtuzne (+8,2%).
ochrony kapitatu Uwage zwraca oczywiscie szczegolnie ten
duzne o;tatni’ gegment, gtownie z powodg swojej
17 2% wielkosci (ponad 10 mld PLN aktywow) oraz
’ pieniezne i Z uwagi na prezentowany w wielu
ggfu";‘;]gmiéci wypowiedziach i prognozach potencjat
zysku. Co ciekawe, styczniowy wzrost
4,1% 26,1% W surowcowe aktywow funduszy dtuznych dotyczyt obu
sekurytyzacyine grup: Zarowno produkt@w lokujacych srodki
15,6% w instrumenty denominowane w walutach

obcych (+12,8%) jak i tych inwestujacych w
ztotowe obligacje (+7,6%). Rozne byty
jednak czynniki wywotujace ten wazrost.
Pierwszym w dalszym ciggu pomaga sytuacja na rynku walutowym, pozwalajaca zarabia¢ na roéznicach
kursowych mimo ryzyka spadku cen - coraz czesciej rynek obligacji w USA utozsamiany jest z kolejnym bablem
spekulacyjnym. Zas srodki zgromadzone w funduszach inwestujacych w papiery denominowane w ztotych
wzrosty dzieki pierwszemu tak wyraznemu naptywowi nowych srodkow, ktory wedtug naszych szacunkow
przekroczyt w styczniu poziom +700 mln PLN. Dzieki dodatniej dynamice aktywow fundusze dtuzne wyprzedzity

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

Zrédto: Analizy Online na podstawie danych TFI oraz 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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w styczniu pod wzgledem udziatu w rynku fundusze stabilnego wzrostu (17,2% wobec 15,6%) awansujac tym
samym na 3 miejsce.

W pozostatych segmentach obserwowaliSmy spadki wartosci zarzadzanych aktywow: od -3,5% w przypadku
funduszy z ochrong kapitatu, do -7,8% w funduszach akcji. W tej ostatnim przypadku, wsrod liczacych sie grup,
najwiecej tracity produkty skupione na krajowych matych i s$rednich spotkach (-10,7%) oraz uniwersalne
fundusze polskich akcji (-8,9%). Nieco lepiej radzity sobie natomiast produkty lokujace srodki w akcje
zagranicznych emitentow, przy czym czes¢ z nich odnotowata nawet wzrost wartosci zarzadzanych aktywow
(fundusze akcji amerykanskich +5,8%, fundusze akcji inwestujagce na europejskich rynkach rozwinietych
+3,0%).

W styczniu kolejny silny spadek aktywow (tym razem o -6,7%) dotknat fundusze gotowkowe i pieniezne, ktore
ponownie zanotowaty wyraznie ujemne saldo wptat i umorzen. Mimo, iz na catym s$wiecie fundusze podobnego
typu na przestrzeni minionego roku pozyskiwaty nowe srodki (455 mld USD), w Polsce mieliSmy do czynienia z
tendencja odwrotna. Styczniowa warto$¢ aktywow zgromadzonych w produktach tej grupy jest o ponad -42%
nizsza, niz w analogicznym okresie roku ubiegtego, a saldo wptat i umorzen w ciagu minionych 12 miesiecy

wyniosto -5,6 mld PLN. W konsekwencji ich rynkowy udziat spadt, po raz pierwszy od grudnia 2007, ponizej
10%.

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

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 réowniez monitoring rynku produktéow strukturyzowanych, zmian akcjonariatu
polskich spotek 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 akcji polskich matych i Srednich spotek (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 akcji zagranicznych amerykanskie PDX_XX dtuzne zagraniczne pozostate
AKZ_XX akcji zagranicznych pozostate PDXW_XX dtuzne zagraniczne pozostate (waluta)

AKZW_EM akcji zagranicznych globalne rynki wschodzgce (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 starannoscig
autorow. Dane wykorzystane przy tworzeniu opracowania pochodza ze zrddet 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 0.0., ktére moga odbiegac¢ od danych rzeczywistych.

Spotka Analizy Online Sp. z o0.0. 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 spotki 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 spétki Analizy Online Sp. z o.0.
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