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Aktywa funduszy inwestycyjnych

Od marca biezacego roku, czyli od 9 miesiecy, Miesieczna wartos¢ aktywow netto (min PLN)
rynek krajowych funduszy inwestycyjnych wykazuje
wzrost aktywéw. Na koniec listopada zgromadzone 160000
w funduszach $rodki przekroczyty poziom 90,3 mld 140 000
ztotych', co jest poziomem wyzszym niz we 120000 -
wrzesniu ubiegtego roku (86,5 mld ztotych), ale 100000 |
nizszym niz w sierpniu (92,1 mld ztotych). Mozna 80000 -
zatem  powiedzied, ze  aktywa  funduszy 60 000 |
inwestycyjnych w Polsce sa bardzo bliskie poziomu 40000 -
sprzed upadku Lehman Brothers. W dalszym ciagu 20000 -
nie zostat on jednak osiaggniety. Od powrotu 0
koniunktury, czyli od lutego gtéwnym powodem
szybkiego wzrostu aktywow sa coraz lepsze wyniki

w segmencie funduszy akcji. Od swojego
najnizszego poziomu w biezacym roku, aktywa zrsdto: Analizy Online na podstawie raportow TFl oraz danych IZFiA
funduszy inwestycyjnych w Polsce wzrosty juz
o +1/3, czyli o +22 mld ztotych.
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W stosunku do poprzedniego miesiaca, przyrost aktywow wyniost +1,6 mld ztotych (+1,8%), trzeba jednak
pamietaé, ze po raz pierwszy w raporcie uwzglednilismy aktywa MCI TFI. Chociaz procentowa skala wzrostu
nalezy do najnizszych w tym roku, to jednak biorac pod uwage zmiennga koniunkture na rynku akcji, wynik ten
trzeba uznac za przyzwoity. Ze wzgledu na pierwsze od kwietnia ostabienie ztotowki (nasza waluta w relacji do
euro potaniata o -2,4%) dynamika aktywow byta w ujeciu walutowym wyzsza niz w ztotowym, a ich poziom
wzrost do 21,8 mld euro. W ujeciu walutowym aktywa funduszy inwestycyjnych swoéj najnizszy poziom
osiagnety w lutym, czyli doktadnie wtedy, co w ujeciu ztotowym. Od tego czasu ich wzrost liczony w euro
wynosi juz ponad +50%. Jest to w duzym stopniu zastuga umacniajacej sie ztotowki.

Aktywa netto segmentéw i ich udziat w rynku (mln PLN) Chociaz w listopadzie koniunktura
= - na rynku akcji byta zmienna, to
wa‘rtoéé (min PLN) dynamika ] udziat w ostatecznym rozrachunku bilans
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Zrédto: Analizy Online na podstawie raportéw TFI oraz danych IZFiA szerokiego rynku WIG wzrost

natomiast o  +3,0%. Niezle
wygladata réwniez koniunktura na rynku dtugu. Wskaznik IROS zyskat +0,32%, co wpisato sie¢ w kolejna
publikacje danych na temat inflacji, ktéra jak podat GUS spadta w pazdzierniku do poziomu 3,1%. Podobnie jak
w poprzednim miesiacu, gtowny wptyw na wzrost aktywow miato saldo wptat i wyptat. Zgodnie z naszymi
szacunkami wyniosto ono ok. +760 mln ztotych. Za wyjatkiem sierpnia jest to najlepszy wynik w biezacym
roku. Wzrost wartosci aktywow z tytutu zarzadzania wyniost natomiast okoto +550 mln ztotych.

Wsrod 6 gtownych segmentow funduszy najwieksza dynamika aktywéw w listopadzie mogty pochwali¢ sie
fundusze pieniezne (+4,2%), czego gtownym powodem byt naptyw srodkow. Ze wzgledu na korzystny bilans

Wprawdzie wartos¢ aktywow prezentowana przez poszczegolne TFI jest nieco wyzsza, jednak z kwoty tej eliminujemy Srodki
zarzadzane przez fundusze inwestujace aktywa w jednostki uczestnictwa innych produktéw zarzadzanych przez to samo TFI.
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miesiaca na rynku akcji solidnie zaprezentowaty sie rdwniez fundusze akcyjne (+3,1%), mieszane (+1,8%) oraz
stabilnego wzrostu (+0,8%). Ujemna dynamika aktywow byta natomiast widoczna w grupie funduszy dtuznych
(-0,1%) oraz ochrony kapitatu (-1,2%).

Od dtuzszego czasu wysoka dynamike aktywow wykazuje rowniez segment funduszy surowcowych. W jego
przypadku w ostatnim miesigcu dynamika aktywow wyniosta +6,9%, jednak osiagniecie tego wyniku nie byto
trudne. W dalszym ciggu aktywa w tym segmencie rynku sa bardzo mate i wynosza jedynie 125 mln ztotych.

W ujeciu rocznym najwiekszy wzrost aktywow wykazuje segment funduszy akcyjnych (+50,7%) oraz segment
funduszy dtuznych (+49,1%). Tak jak w pierwszym przypadku mozna to utozsamia¢ z koniunktura na rynku
akcji, tak w drugim, w duzym stopniu jest to wynik przeksiegowania srodkéw w ramach spotek nalezacych do
grupy Aviva. Najnizsza dynamike wzrostu za ostatnie 12 miesiecy wykazuje grupa funduszy stabilnego wzrostu
(+5,3%), co jest potwierdzeniem braku zainteresowania tego rodzaju produktami ze strony klientow. Dynamika
aktywow w tym segmencie produktow jest bowiem duzo nizsza od stopy zwrotu z benchmarku funduszy
stabilnego wzrostu (+16,2%). Ma to Scisty zwiazek z ujemnym saldem przeptywow w tym segmencie funduszy.
W tej sytuacji trudno jest oczekiwaé, ze podobnie jak w latach 2003-2004 tego rodzaju produkty moga by¢
gtownym motorem wzrostu aktywéw na rynku funduszy.

Wartos¢ aktywow netto w poszczegélnych TFI (min PLN)
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Zrédto: Analizy Online na podstawie raportéw TFI oraz danych IZFiA
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Spotka Analizy Online jest niezalezng firmq analityczng zajmujqcq sie monitoringiem rynku polskich i zagranicznych
instytucji zbiorowego lokowania srodkow: funduszy inwestycyjnych, emerytalnych oraz ubezpieczeniowych funduszy
kapitatowych). W zakres analiz rynku funduszy wchodzq miedzy innymi rankingi funduszy, ocena efektywnosci
dziatan zarzagdzajqcych oraz analiza ich wptywu na polski rynek finansowy.

Izba Zarzadzajacych
Funduszami | Aktywami

Zakres dziatalnosci firmy obejmuje réwniez monitoring rynku produktow strukturyzowanych, zmian akcjonariatu
polskich spétek publicznych oraz analize rynku polskich papieréw dtuznych.

grupa opis grupa opis

AKP_MS akcji polskich matych i Srednich spétek MIZ_NE mieszane zagraniczne europa rynki wschodzace

AKP_UN akgji polskich uniwersalne MIZ_XX mieszane zagraniczne pozostate

AKP_XX akcji polskich pozostate MIZW_XX mieszane zagraniczne pozostate (waluta)

AKPW_MS akcji polskich matych i Srednich spotek (waluta) NIE_UN nieruchomosci uniwersalne

AKZ_EM akcji zagranicznych globalne rynki wschodzace OKP_UN ochrony kapitatu polskie uniwersalne

AKZ_EU akcji zagranicznych europa rynki rozwiniete OKZ_UN ochrony kapitatu zagraniczne uniwersalne
akcji zagranicznych europa rynki wschodzace mate i

AKZ_ES Srednie spotki PDE_UN dtuzne euro uniwersalne

AKZ_GL akcji zagranicznych globalne rynki rozwiniete PDEW_UN dtuzne euro uniwersalne (waluta)

AKZ_NE akcji zagranicznych europa rynki wschodzace PDP_UN dtuzne zlotowe uniwersalne

AKZ_US akcji zagranicznych amerykanskie PDP_XX dtuzne zlotowe pozostate

AKZ_XX akcji zagranicznych pozostate PDU_UN dtuzne dolarowe uniwersalne

AKZW_EM akcji zagranicznych globalne rynki wschodzace (waluta) PDUW_UN dtuzne dolarowe uniwersalne (waluta)
AKZW_EU akcji zagranicznych europa rynki rozwiniete (waluta) PDX_XX dtuzne zagraniczne pozostate
AKZW_GL akcji zagranicznych globalne rynki rozwiniete (waluta) PDXW_XX dtuzne zagraniczne pozostate (waluta)

AKZW_NE akcji zagranicznych europa rynki wschodzace (waluta) RPP_UN gotowkowe i pieniezne uniwersalne

AKZW_US akcji zagranicznych amerykanskie (waluta) SEK_UN sekurytyzacyjne uniwersalne

AKZW_XX akcji zagranicznych pozostate (waluta) SWP_UN stabilnego wzrostu polskie uniwersalne

MIP_UN mieszane polskie uniwersalne SWP_XX  stabilnego wzrostu polskie pozostate

MIP_XX mieszane polskie pozostate SWZ_XX stabilnego wzrostu zagraniczne pozostate
MIPW_UN mieszane polskie uniwersalne (waluta) SWZW_XX stabilnego wzrostu zagraniczne pozostate (waluta)

MIPW_XX mieszane polskie pozostate (waluta)

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
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 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., ktdrzy otrzymali je bezposrednio od spotki Analizy Online Sp. z 0.0.

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 o.o.
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