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W lutym wartos¢ aktywow netto zarzadzanych przez polskie fundusze inwestycyjne wzrosta o 3,9% do
poziomu 25,5 mld PLN, ustanawiajac kolejny historyczny rekord. Odnotowany w ostatnim miesiacu
wzrost 0 948 mln PLN byt zaréwno w ujeciu wartosciowym jak i procentowym najnizszym od lipca
2002 roku.

W lutym spadek aktywow zanotowaliSmy w przypadku pieciu towarzystw, zas w przypadku szesciu
podmiotow wzrost przekraczat srednia na rynku. W tym ostatnim gronie znalazto sie najwieksze i
zarazem najstarsze TFl na polskim (Pioneer Pekao) zwigkszajac tym samym dystans do swojego
najwiekszego konkurenta (TFlI PKO/CS), w przypadku ktorego wzrost wyniost 3,7%.

Wartos¢ aktywow netto (mln PLN)
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Udziat obu towarzystw w rynku mierzonym wartoscia zarzadzanych srodkow osiagnat kolejny
rekordowy poziom 47,4%. Swoj udziat traca natomiast kolejne trzy co do wielkosci towarzystwa (ING,
Skarbiec i DWS), przy czym Skarbiec nalezat do grona w ktorym wartos¢ aktywow netto ulegta
zmniejszeniu. Utrate rynku odnotowalismy zaréwno w przypadku kazdego z towarzystw z osobna jak
rowniez w przypadku ich tacznego udziatu, ktory na koniec lutego spadt ponizej 25%.

W lutym najwyzsza - dwucyfrowa dynamika wzrostu aktywow mogto sie poszczyci¢ TFI SEB, w
przypadku  ktorego taczna  wartos¢  srodkow
zgromadzonych w poszczegdlnych funduszach wzrosta Struktura aktywéw netto w podziale na grupy
0 23,3%.

biezacy miesiac

Ostatni miesiac przyniost wzrost aktywdéw netto w 3.1% 1,4%
niemal wszystkich sklasyfikowanych przez nas grupach 4.1% \ //3,8% WAKP
funduszy. Wyjatkiem pozostaja fundusze akcyjne AKP 0.3% \ by L PDP
w przypadku ktorych wystapit blisko 1%-owy spadek. [1SWP
Szybciej niz rynek rosty srodki skupione w funduszach 17,6% / HRPP
zagranicznych papierdw dtuznych (grupa PDZ +26,6%),
stabilnego wzrostu (+6,9%) oraz rynku pienieznego | WAKZ
(+5,8%). 23% ~ mMIP
;s . T mPDZz
Wsrod pojedynczych funduszy w lutym znajdziemy 15
podmiotow, w przypadku ktérych mamy do czynienia z A N WXXX
dwucyfrowa dynamika wzrostu aktywow netto. — 67,4%
Liderem ostatniego miesigca pozostaje SEB 4
(+74,3%).
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Nasza uwage zwracaja réwniez nalezace do tego grona fundusze Pioneer Obligacji Dolarowych
(+49,0%), DWS SFIO Euroobligacji (+48,1%). Swoja liczna reprezentacje maja rowniez fundusze rynku

pienieznego - dwucyfrowy wzrost aktywow dotyczyt

6 podmiotow z grupy RPP. Rosnace

zainteresowanie lokatami denominowanymi w walutach obcych oraz przyrost aktywow netto funduszy
RPP moga wskazywac kierunki poszukiwan alternatywnych (wobec polskich obligacji) lokat.

Wedtug naszych szacunkéw w lutym do
polskich funduszy inwestycyjnych
naptyneto 790 mln PLN, czyli o 52% mniej
niz przed miesigcem.

Najwiecej srodkow pozyskaty najwieksze
towarzystwa: Pioneer Pekao zebrat 280
mln PLN, zas PKO/CS powierzono kolejne
153 mln PLN. Dos$¢ niespodziewanie
kolejne miejsce z wynikiem 135 mln PLN
zajat SEB, w przypadku ktorego juz drugi

miesiac widac istotny wzrost
zainteresowania oferta. Ujemna relacje
naby¢ i umorzen jednostek

odnotowalismy w pieciu towarzystwach.

Najwiecej, bo 350 mln PLN nowych srodkow
trafito do funduszy inwestujacych w polskie
papiery dtuzne (PDP). Liderami tej grupy
pozostaja fundusze Pioneer Obligacji (+135
mln PLN), SEB 2 (+116 mln PLN) oraz
PKO/CS Obligacji (+104 mln PLN). W lutym
najwiecej Srodkow (ponad 25 mln PLN)
wycofano z funduszu Skarbiec Obligacja. |
zarowno wynik odnotowany przez nas w
przypadku tego ostatniego, jak i saldo
srodkow pozyskane przez Pioneer Obligacji
stanowia odpowiednio najgorszy i najlepszy
wynik na polskim rynku.

Druga grupa pod wzgledem wartosci
zainwestowanych srodkow pozostaja
fundusze RPP, ktore w lutym pozyskaty 232
mln PLN. Okoto % tej kwoty trafita do
funduszu Arka Ochrony Kapitatu.

W dalszym ciagu swoja dobra passe,
gtownie za sprawa funduszu Pioneer
Obligacji Dolarowych, ktory w lutym
pozyskat kolejne 107 mln PLN, kontynuuja
fundusze PDZ (zagranicznych papierow
dtuznych).

Druga pod wzgledem wartosci sume nowych
srodkow (+35 mln PLN) pozyskaty fundusze
stabilnego wzrostu (grupa SWP), ktére od

Saldo wptat i umorzen (min PLN)
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ponad roku koncza kolejne miesiace z dodatnim saldem.

Niemal tradycyjnie juz fundusze z pozostatych grup maja problem z zainteresowaniem swoja oferta
szerokiego grona inwestoréw. Cho¢ warto dodad, iz 19 mln PLN nowych srodkoéw pozyskanych przez
fundusze z grupy MIP to najlepszy wynik od dwoch lat.
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Lutowy wynik
zarzqdzania
szacujemy na 0,6%

Wedtug nas o 4,9%
spadta wartos¢
polskich akcji w
portfelach Fi
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inwestycji na GPW
wyniosto 67 min PLN,
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W lutym fundusze uzyskaty dodatni wynik z zarzadzania, na poziomie 0,6%, czyli mniej wiecej tyle ile
w grudniu 2002 roku. Pozwolito to powiekszy¢ wartosc srodkow zgromadzonych w rejestrach o 158 mln
PLN. Na przestrzeni ostatnich 12 miesiecy tak rozumiany zysk z inwestycji wynosi dla wszystkich
polskich funduszy 1,4 mld PLN,

Wartosc¢ polskich akcji znajdujacych sie na koniec lutego w portfelach funduszy AKP, MIP i SWP
wyniosta 1,425 mld PLN. Oznacza to spadek wobec danych na koniec poprzedniego miesiaca o 73 mln
PLN, czyli 4,9%. Udziat polskich akcji w tacznych aktywach funduszy nalezacych do jednej z trzech
wymienionych grup spadt do poziomu 55%, gtownie za sprawa redukcji zaangazowania przez
zarzadzajacych funduszami mieszanymi.

Zaangazowanie funduszy inwestycyjnych w polskie akcje

warto$¢ polskich akcji w portfelach
udziat w aktywach AKP, MIP i SWP
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Wedtug naszych szacunkow w lutym zarzadzajacy polskimi funduszami inwestycyjnymi dbali o podaz
na GPW, wyprzedajac z zarzadzanych portfeli akcje o rownowartosci 67 mln PLN. Wartos¢ salda
dokupionych i sprzedanych akcji byta ujemna w przypadku funduszy mieszanych i akcyjnych (grupy
AKP i MIP). Zarzadzajacy funduszami stabilnego wzrostu zainwestowali w ostatnim miesigcu na GPW
blisko 1/3 pozyskanych w lutym
srodkéw. Moze to oznacza¢ pozytywne
oczekiwania wobec rozwoju sytuacji na
warszawskim parkiecie w najblizszym

Udziat salda zakupéw w obrotach na GPW

udziat w obrotach GPW
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Spotka Analizy Online jest niezaleznq firmg analityczng zajmujqcq 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
zarzqdzajqcych 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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