a 'un d 10 wrzes$nia 2007

ONLINE
fundusze inwestycyine

Wspolny raport Analiz Online oraz Izby
Zarzqgdzajqcych Funduszami i Aktywami

Izba Zarzgdrajycych
Funguszami | Aktywami

www.analizy.pl

IZFiA

Aktywa funduszy inwestycyjnych

Wedtug stanu na koniec sierpnia wartos¢ srodkow
zarzadzanych przez rodzime fundusze
inwestycyjne wyniosta 137,6" mld PLN, czyli byta
nizsza niz przed miesiacem o -2,5%. W ujeciu
walutowym warto$¢ aktywdw netto zmniejszyta 125000 -
ir]:fdoP L3'\,l4/> spadajac ponownie ponizej poziomu 36 100000
To pierwszy od 15 miesiecy spadek Srodkow 75000 -
powierzonych w zarzadzanie funduszom
inwestycyjnym. Poprzednio z tego typu sytuacja =~ 50000 -
mieliSmy do czynienia w maju ubiegtego roku. To
co taczy oba te przypadki to sytuacja na gietdzie.
Zarowno wtedy, jak i w sierpniu na rynkach akcji 0
goscity spadki, co oczywiscie musiato sie

przetozy¢ na zmniejszenie wartosci wycen
sktadnikow, znajdujacych w portfelach funduszy.
Wielokrotnie wspominaliSmy juz o rosnacej Zrédto: Analizy Online na podstawie raportéw TFI oraz danych IZFiA
wrazliwosci wartosci aktywow ulokowanych w
funduszach inwestycyjnych na koniunkture na rynku akcji. Wynika ona z obserwowanej od wielu miesigcy
tendencji wzrostu zainteresowania produktami, oferujacymi w mniejszym lub wiekszym stopniu zaangazowanie
na gietdzie. W chwili obecnej, wedtug naszych szacunkow, udziat akcji w tacznych aktywach wszystkich
funduszy siega juz 45%, podczas gdy jeszcze w grudniu roku ubiegtego wskaznik éw nie przekraczat 35%.

Miesieczna wartos¢ aktywow netto (min PLN)

150 000

25000 -

gru-01

cze-02 -
gru-02
cze-03 -
gru-03 -
cze-04
gru-04
cze-05
gru-05 -
cze-06
gru-06 -
cze-07 -

Struktura aktywéw netto w podziale na grupy
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Zrédto: Analizy Online na podstawie danych TFI oraz IZFiA

W sierpniu spadki zawitaty réwniez na rynek papieréw skarbowych (indeks IROS stracit w ciggu miesigca -
0,12%), co dodatkowo doprowadzito do przeceny znacznej czesci portfela obligacji. W sumie, wedtug naszych
szacunkow, taczny wynik zarzadzania dla catego rynku byt w sierpniu ujemny i wyniost -3,9 mld PLN. Ubytku
tego nie zdotat zniwelowaé naptyw nowych srodkéw do funduszy inwestycyjnych, w wyniku czego
zanotowaliSmy pierwszy od ponad roku spadek aktywow zarzadzanych przez krajowe TFI.

Ciekawie wyglada sytuacja, gdy przyjrzymy sie dynamice srodkow osiaganych przez poszczegoélne grupy
funduszy. W sierpniu, po raz pierwszy od wielu miesiecy, liderem wzrostu nie byty fundusze akcyjne. Tym
razem najszybciej rosty srodki ulokowane w produktach zaliczanych przez nas do grupy pozostatych
zagranicznych funduszy dtuznych (PDX), inwestujacych srodki w papiery denominowane w kilku réznych
walutach lub w walutach innych niz USD i EUR.

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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Az o +12% zwiekszyty sie w sierpniu aktywa funduszy pienieznych i gotowkowych, wzrastajac do poziomu 8,8
mld PLN. W sytuacji, gdy rynek spodziewa sie kolejnych podwyzek stop procentowych to wtasnie fundusze z
grupy RPP stanowig alternatywe dla innych inwestycji w okresach gietdowej dekoniunktury, co znajduje swoje
odzwierciedlenie wtasnie w takich miesiacach jak lipiec czy sierpien. Istotny wptyw na zmiany poziomu
aktywow funduszy pienieznych i gotowkowych maja rowniez podmioty lokujace swoje krotkookresowe
nadwyzki finansowe w produktach o charakterze ptynnosciowym.

Aktywa netto grup i ich udziat w rynku (mln PLN) Trzecia pozycja, pod wzgledem sierpniowej
dynamiki ~ wzrostu  nalezy  funduszy  akcji

lip 07 sie 07 zmiana :
aktywow zagranicznych (AKZ). Aktywa zgromadzone w 36
aktywa  udzial aktywa  udziat netto funduszach z tej grupy wzrosty w minionym
PDX 612  0,0% 80,7  0,1% 31,9% Mmiesigcu o +4,9% zblizajac sie do poziomu 7 mld

PLN. Gtownym segmentem rozwoju tej grupy sa

RPP 7 897,3 5,6% 8 846,4 6,4% 12,0% . . L ,
produkty inwestujace w regionie europy srodkowo-

AKZ 6586,8 47%  6908,0  50% 4,9%  wschodniej. Ich aktywa od poczatku roku wzrosty
PDP 5989,2 4,2%  6270,0 4,6% 4,7% juz 16-to krotnie, a w samym sierpniu zyskaty 10%.
MIZ 11181 0,8% 1128,5 0,8% 0,9% Niewatpliwa ~moda panujaca na  fundusze
NIE 12443 0,9% 12501 0.9% 0.5% eurongsk1ch emerging markets, wspomagana przez

TFl silnym przekazem reklamowym powoduje, ze
XXX 61746  44% 6097,8  4,4% -1,2%  mimo spadkow na gietdach catego regionu Polacy
SWP 28264,4 20,0% 27 643,9  20,1% -2,2% chetnie powierzajg tym funduszom nowe srodki.
PDU 1882,5 1,3% 1838,7 1,3% 2,3% Wedtug naszych szacunkow, od poczatku roku

trafito do nich juz ponad 3 mld PLN, z czego w

9 9 - % . . . 4 .
SEK 37 04 3323 0,4% 3,9% samym sierpniu saldo wptat i umorzen wyniosto
MIP 36792,4 26,1% 35118,6  25,5% -4,5%  ponad +430 mln PLN.
ALT 43211 3,1% 4063,5 3,0% -6,0% Ostatnia grupa, ktora w sierpniu odnotowata
PDE 357,4  0,3% 335,6 0,2% -6,1% Wyrazny wzrost aktywow byty fundusze polskich

papierow dtuznych. Zarzadzane przez nie S$rodki

AKP 39901,0  28,3% 37459,5  27,2% 6,1% wzrosty po raz pierwszy w tym roku, ponownie
Razem  141144,0 137 573,6 -2,5% przekraczajac poziom 6 mld PLN. Co ciekawe, rosty
Zrédto: Analizy Online na podstawie raportéw TFI oraz danych IZFiA aktywa przewazajacej wigkszosci funduszy tej

grupy - spadki, i to symboliczne bo nie

przekraczajace -3,5%, odnotowalismy jedynie w przypadku 4 produktow. W tym przypadku najwyzsza dynamika
wzrostu dotyczy funduszy zarzadzanych przez najwigksze TFI na rynku co sugeruje, ze wynika ona w znacznej
czesci z konwersji sSrodkow z innych, bardziej ryzykownych produktow.

W sierpniu mogliSmy obserwowac wzrost wartosci zarzadzanych srodkow jeszcze w dwoch grupach - funduszy
mieszanych zagranicznych (MIZ) oraz funduszy nieruchomosci (NIE). W pozostatych przypadkach aktywa netto
zarzadzane na koniec sierpnia byty nizsze niz miesigc wczesniej, a ubytek zawierat sie w przedziale od -1,2%
(pozostate fundusze - XXX) do -6,1% (fundusze akcji krajowych - AKP)

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

Zespo6t 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, inwestujace zebrane
aktywa w depozyty bankowe lub instrumenty rynku
pienieznego

IRFU  rpp indeks funduszy pienieznych i
gotowkowych, oparty na stawce WIBID 1M,
skonstruowany i obliczany przez Analizy Online

PDP

Fundusze polskich papierow dtuznych, inwestujace
posiadane aktywa w dtuzne papiery wartosciowe

IRFU pdp - indeks funduszy papierow dtuznych,
oparty na Indeksie Rynku Obligacji Skarbowych
(IROS), skonstruowanym i obliczanym przez Analizy
Online

SWP

Fundusze stabilnego wzrostu, inwestujace od 0 do 50%
wartosci zgromadzonych aktywow na krajowym rynku
akcji

IRFU swp - indeks funduszy stabilnego wzrostu,
oparty na Warszawskim Indeksie Gietdowym (20%)
oraz indeksie IROS (80%)

MIP

Fundusze mieszane, inwestujace od krajowym rynku
akcji srednio potowe zgromadzonych aktywow (zaréwno
0-100% jak i 40-60%)

IRFU mip - indeks funduszy mieszanych, oparty na
Warszawskim Indeksie Gietdowym (50%) oraz
indeksie IROS (50%)

AKP

Fundusze polskich akcji, dla ktorych inwestycje na
krajowym rynku akcji nie powinny by¢ nizsze niz 66%
wartosci aktywow

IRFU akp - indeks funduszy polskich akcji, oparty na
Warszawskim Indeksie Gietdowym (75%) oraz
indeksie WIBID 1M (25%)

AKZ

Fundusze akcji zagranicznych, dla ktoérych inwestycje na
zagranicznych gietdach nie powinny byc nizsze niz 66%
wartosci aktywow

Brak wspdlnego indeksu

PDU

Fundusze dolarowych papierow
posiadane aktywa w dtuzne
denominowane w USD

dtuznych, inwestujace
papiery wartosciowe

Brak wspdlnego indeksu

PDE

Fundusze ,,eurowych” papieréw dtuznych, inwestujace
posiadane aktywa w dtuzne papiery wartosciowe
denominowane w EUR

Brak wspdlnego indeksu

NIE

Fundusze nieruchomosci

Brak wspdlnego indeksu

ALT

Fundusze alternatywne, inwestujace w bardzo szerokie
spektrum instrumentoéw finansowych

Brak wspdlnego indeksu

SEK

Fundusze sekurytyzacyjne

Brak wspolnego indeksu

PDX

Fundusze zagranicznych papieréw dtuznych, inwestujace
posiadane aktywa w dtuzne papiery wartosciowe
denominowane w innej walucie niz USD lub EUR

Brak wspdlnego indeksu

MIZ

Fundusze mieszane inwestujace aktywa w instrumenty
udziatowe i dtuzne denominowane w walutach obcych

Brak wspdlnego indeksu

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 o.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 spotki Analizy Online Sp. z o.0.

Publikowanie niniejszego opracowania w prasie, internecie i innych srodkach masowego przekazu w catosci badz w czesci,
jak réwniez przytaczanie zawartych w nim opinii wymaga pisemnej zgody spotki Analizy Online Sp. z o0.0.
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