Czy jestes juz naszym subskrybentem? To najprostszy i najszybszy

| o | sposob otrzymywania naszych raportéw. Bezptatnie.
lln http://www.analizy.pl/subskrypcja.shtml

SKANER

www.analizy.pl 29-04-2005

Inwestycje funduszy inwestycyjnych na rynku akcji

marzec 2005

Silny wptyw podazy, jaki zarysowat sie w trakcie marcowych notowan na warszawskiej gietdzie
papieréw wartosciowych, doprowadzit do spadku wartosci akcji znajdujacych sie w portfelach
rodzimych funduszy inwestycyjnych. Wedtug naszych szacunkow akcyjna czes¢ portfeli funduszy

polskich akcji, mieszanych i stabilnego wzrostu spadta w koncu marca o 388 mln PLN (-4,1%) nadal
utrzymujac sie powyzej poziomu 9 mld PLN.

Wartosc¢ akcji w poszczegélnych grupach

BAKP EMIP  SWP

10 000 000 000
9 000 000 000 -

8000 000 000 -

7 000 000 000 -

6 000 000 000 -

5000 000 000 -
4000 000 000 +
3 000 000 000 -
2000 000 000 -
1 000 000 000
0

sty 03
mar 03
maj 03
lip 03
wrz 03
lis 03
sty 04
mar 04
maj 04

lip 04
wrz 04

lis 04
sty 05

mar 05

Zrédto: Szacunki wtasne na podstawie informacji z TFI i GPW

Z przeprowadzonej przez nas dekompozycji zmiany wartosci akcji wynika, ze w marcu zarzadzajacy
funduszami inwestycyjnymi ponownie wygenerowali przewage podazy nad popytem a wartosc salda
ich inwestycji na GPW wymosla niemal -50 mln PLN. To niewiele w poréwnaniu z poprzednim
miesiacem, gdy wielokrotnie wyzsza wyprzedaz wymusili inwestorzy umarzajacy jednostki funduszy
akcyjnych. Roéwniez w marcu najwieksza czes¢ podazy pochodzita z funduszy polskich akcji, ktorym
jednak tym razem dzielnie czota stawiaty fundusze stabilnego wzrostu. Zarzadzajacy nimi wykorzystali
spadki cen do uzupetnienia portfeli papierami rodzimych spotek, co moze $wiadczy¢ o pewnej dozie

optymizmu tej grupy fund managerdw, co do dalszych losow koniunktury na warszawskim parkiecie w
dtugim horyzoncie czasu.

Dekompozycja zmiany zaangazowania funduszy inwestycyjnych w polskie akcje

[Jzmiana zaangazowania  [Jwzrost rynku [ dokupione/sprzedane

Hl

1 000 000 000

800 000 000

600 000 000
400 000 000

200 000 000

0
-200 000 000

@Fﬁm Ll W
S

mar 04
kwi 04
cze 04
sie 04
paz 045
lis 04
gru 04
ar 05

-400 000 000 H

-600 000 000 -

Zrédto: Szacunki wtasne na podstawie informacji z TFl i GPW
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Rozbieznosci pomiedzy spadkiem wartosci portfela akcyjnego a malejaca wartoscia rynkowa
notowanych spotek doprowadzity w marcu do zmniejszenia udziatu funduszy inwestycyjnych w
kapitalizacji polskiej gietdy. Wskaznik ten ponownie znalazt sie ponizej granicy 3%.

Zmiany zaangazowania funduszy inwestycyjnych w spoétkach publicznych

data operacji spotka towarzystwo* zmiana stan posiadania
2005-03-04 IRE TFI Skarbiec - 0
2005-03-07 FTE TFI ING - 1170 358
2005-03-04 PXM TFI ING = 838 025
2005-03-02 MCI TFI BZ WBK AIB + 3878 213
2005-03-07 CIE Commercial Union Investment Management + 1504 961
2005-03-07 INK TFI ING + 1 600 000
2005-03-07 ALM TFI Skarbiec - 330 209
2005-03-15 PGD TFI ING - 837 049
2005-03-23 PLS TFI ING + 227 714
2005-03-30 ZLR TFI ING + 791 000
2005-03-30 EFR TFI ING + 665 000

* podmiot dominujqcy wobec funduszy lub podmiot zarzqdzajqcy ich aktywami
Zrodto: Na podstawie informacji z www.holder.com.pl

W marcu na rynek trafito az 11 informacji o zmianach zaangazowania funduszy inwestycyjnych w
akcje poszczegdlnych emitentow. Tym razem wiadomosci te zostaty zdominowane przez TFI ING,
ktére poinformowato o 7 ruchach na spoétkach, wchodzacych w sktad zarzadzanych funduszy. We
wszystkich przypadkach zmiany dotyczyty matych i srednich spotek co po raz kolejny potwierdza silng
orientacje zarzadzajacych tego TFI na segment takich wtasnie podmiotow.

Granice zaangazowania w akcje oraz wskaznik warto$¢ akcji/dopuszczalne maksymalne zaangazowanie
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Zrédto: Szacunki wtasne na podstawie informacji z TFI

Mimo sporych spadkow cen akcji, granice dopuszczalnych inwestycji funduszy na rynku akcji nie ulegty
istotnym zmianom. To gtownie zastuga niewielkiego spadku aktywow, jakimi zarzadzaty w marcu
fundusze z grup AKP, MIP i SWP (tacznie 18,8 mld PLN). W chwili obecnej granice te przebiegaja na
poziomie 4,8 - 11,0 mld PLN stwarzajac zarzadzajacym mozliwos¢ zainwestowania ponad 2 mld PLN
bez tamania regut polityki inwestycyjnej zarzadzanych przez nich funduszy. Trudno jednak
spodziewac sie z ich strony jakich$s wiekszych ruchow bez istotnej poprawy perspektyw dla rynku
akcji.

Tomasz Publicewicz  tp@analizy.pl

© Copyright by Analizy Online Sp. z o.0. strona2z3



f d Fi

www.analizy.pl Naptyw $rodkéw do funduszy inwestycyijnych ' 29-04-2005

Spotka Analizy Online jest niezaleznq firmg analityczng zajmujgcq sie monitoringiem rynku polskich i
zagranicznych funduszy inwestycyjnych i emerytalnych oraz analizq rynku polskich papieréw dtuznych.

W zakres analiz rynku funduszy wchodzq miedzy innymi rankingi funduszy, ocena efektywnosci dziatar
zarzqdzajqgcych oraz analiza ich wptywu na polski rynek finansowy.

Niniejsze opracowanie zostato sporzadzone wytacznie w celu informacyjnym zgodnie z najlepsza wiedza i
starannoscia autorow. Dane wykorzystane przy tworzeniu opracowania pochodza ze zrédet uwazanych przez firme
Analizy Online Sp. z o0.0. 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., 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 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 spotki Analizy Online Sp. z o.0.
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