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osiagaty swoje maksima, a roczna dynamika w okresie grudzien 2006 - 2007 wyniosta 35,6%.

W ujeciu walutowym wartos¢ srodkow zarzadzanych przez krajowe TFl zwiekszyta sie o +3,1%
osiagajac poziom 23,3 mld EUR.
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Wprawdzie sytuacja na rynkach akcji w styczniu byta zmienna i po dobrym rozpoczeciu roku, w drugiej
czesci miesigca na rynku pojawity sie spadki, to jednak zarzadzajacy w skali miesigca zdotali
wypracowac dodatki wynik z zarzadzania. Zyskom sprzyjaty wzrosty na rynku obligacji skarbowych,
gdzie indeks IROS odnotowat blisko +1,4%. Wedtug naszych szacunkow styczniowy wzrost aktywow w
1/3 wynikat z dodatnich stop zwrotu funduszy, zas w 2/3 byt on efektem kolejnego naptywu nowych
srodkéw od klientow. Szacujemy, ze styczniowe saldo wptat i umorzen po raz drugi z rzedu
przekroczyto bariere 1 mld PLN.

Zmiany produktowe nie miaty istotnego wptywu na saldo wptat i umorzen w styczniu. Pierwszy miesiac
przyniost rynkowy debiut 4 nowosci, ktorych taczne aktywa siegnety 25 mln PLN. Na ogoélny bilans
wptyw miata réwniez likwidacja dwoch funduszy (SKARBIEC-RYNKU MIESZKANIOWEGO FIZ oraz KBC Byki
i Niedzwiedzie FIZ), ktorych aktywa przekraczaty 110 mln PLN. Co ciekawe, we wszystkich
przypadkach, zaréwno jesli chodzi o rynkowe nowosci jak i likwidacje, rzecz dotyczyta funduszy
inwestycyjnych zamknietych.

Aktywa netto segmentow i ich udziat w rynku (mln PLN) Najwyzsza dynamike
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surowcowe 140 142 1,5% 0,2% 0,2% inwestycyjne rozciagaja

razem 93 126 94 770 1,8% 100,0% 100,0% sie poza krajowe

papiery, choc nie zawsze
owa mozliwos¢ jest
przez zarzadzajacych
wykorzystywana. W obu przypadkach kluczem do wzrostu aktywow w tempie przewyzszajacym
rynkowa srednig byt naptyw nowych srodkow od klientow, ktory wedtug naszych szacunkow w obu

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

Zrédto: Analizy Online na pods tawie raportéw TFI oraz danych IZFiA

Wprawdzie warto$¢ aktywow prezentowana przez poszczegolne TFI jest nieco wyzsza, jednak z kwoty tej eliminujemy $rodki zarzgdzane przez
fundusze inwestujgce aktywa w jednostki uczestnictwa innych produktéw zarzgdzanych przez to samo TFI.
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wymienionych segmentach siegnat blisko 1 mld PLN. To niemal 95% tacznego salda Srodkow
wptaconych i wycofanych z funduszy w wyniku umorzen.

Na kolejnych miejscach pod wzgledem dynamiki aktywow, pojawity sie fundusze surowcowe (+1,5%)
oraz fundusze stabilnego wzrostu (+1,2%). Jak wida¢ w obu przypadkach przyrosty sa stabsze niz
srednia dla catego rynku, co wynika gtéwnie z udziatu owych segmentow w aktywach catej branzy. O
ile wzrost w funduszach surowcowych nie powinien dziwi¢, gdyz sa one od jakiego$ czasu "modnym"
tematem inwestycyjnym, o tyle fundusze stabilnego wzrostu lata swojej swietnosci maja juz za soba.
Niemniej jednak w styczniu ich aktywa zyskiwaty zarowno z powodu niewielkiego, ale jednak naptywu
nowych srodkow, jak i za sprawa dobrej sytuacji na rynku polskich obligacji, tworzacych przewazajaca
czes¢ portfela tych rozwiazan.

Symboliczne wzrosty aktywow odnotowalismy rowniez w segmencie funduszy akcji oraz funduszy
mieszanych (odpowiednio +0,8% oraz +0,3%).

Spadki aktywow dotyczyty grup, w ktorych dominujaca role odgrywaja fundusze zamkniete. Aktywa
funduszy nieruchomosci spadty o -100 mln PLN, czyli o -3,8%, gtownie za sprawa wspomnianej
wczesniej likwidacji funduszu SKARBIEC-RYNKU MIESZKANIOWEGO FIZ.

Spadek aktywow o -1,2% dotyczyt rowniez grupy funduszy z ochrona kapitatu, w ktorych stabym
wynikom towarzyszyto rowniez ujemne saldo wptat i umorzen. Pod kreska miesigc zakonczyty rowniez
fundusze sekurytyzacyjne (-1,1%).

Wartos¢ aktywow netto w poszczegolnych TFI (mln PLN)
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Zrédto: Analizy Online na podstawie raportow TFl oraz danych IZFIA

Zespot Analiz Online

Spotka Analizy Online jest niezalezng firmq analityczng zajmujqcq sie monitoringiem rynku polskich i zagranicznych instytucji zbiorowego
lokowania srodkéw: funduszy inwestycyjnych, emerytalnych oraz ubezpieczeniowych funduszy kapitatowych). W zakres analiz rynku funduszy
wchodzqg miedzy innymi rankingi funduszy, ocena efektywnosci dziatar zarzqdzajqcych oraz analiza ich wptywu na polski rynek finansowy.

Dziatalnosci firmy obejmuje réwniez monitoring rynku produktéw strukturyzowanych, zmian akcjonariatu polskich spétek publicznych oraz analize
rynku polskich papierow dtuznych.

© Copyright by Analizy Online Sp. z o.0. str. 2/2



