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AKTYWA funduszy inwestycyjnych sierpien 2003

Polskie I zarzqdzajq Wartos¢ aktywow netto funduszy inwestycyjnych wzrosta w sierpniu o 5,13% (1,71 mld PLN) do

ponad 35 mid PLN poziomu 35,1 mld PLN. To kolejny rekord w historii tych instytucji na polskim rynku kapitatowym.
Najszybciej rosty aktywa zgromadzone w funduszach AKP (polskich akcji) oraz SWP (stabilnego
wzrostu). Spadty natomiast srodki zainwestowane w fundusze stosujace mieszana polityke
inwestycyjna (MIP) oraz lokujace srodki w polskie papiery dtuzne (PDP).

Aktywa netto w podziale na grupy

lip 03 sie 03 zmiana
AKP 1418 314 796 1997 153 233 40,8%
MIP 2502 320 133 1938 416 659 -22,5%
SWP 1200 646 253 3107 112 092 158,8%
PDP 20 236 604 399 19 715 941 061 -2,6%
RPP 5266 522 496 5 353 985 476 1,7%
AKZ 70 721 117 80 435 176 13,7%
PDZ 2 231 567 518 2 447 011 333 9,7%
XXX 436 397 147 434 045 387 -0,5%
Razem 33363093859 35074100417 5,1%

Zrédto: Analizy Online na podstawie raportéw TFI

Tak duze zmiany aktywow netto w grupach MIP i SWP wynikaja z wejscia w zycie zmian w polityce
inwestycyjnej jednego z funduszy nalezacych do Pioneer Pekao TFl. Fundusz Pioneer Zrownowazony
Plus, najwiekszy na polskim rynku podmiot inwestujacy czes¢ srodkow w akcje, zmienit polityke
inwestycyjna ograniczajac udziat akcji w portfelu, zmieniajac jednoczesnie nazwe - obecna nazwa to
Pioneer Stabilnego Wzrostu. Stad tez aktywa netto tego funduszu zostaty przez nas zakwalifikowane w
sierpniu do grupy funduszy SWP.
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Zrédto: Szacunki wiasne na podstawie informacji z TFI

Wedtug naszych szacunkow w sierpniu saldo wptat i umorzen inwestoréw do polskich funduszy
inwestycyjnych wyniosto 1,13 mld PLN, czyli o 1/3 mniej niz miesiac wczesniej. tacznie w ciagu
ostatnich 12 miesiecy fundusze pozyskaty 16,2 mld PLN, z tego ponad 10,4 mld PLN zostato ulokowane
w biezacym roku. Kwota ta stanowi rownowartos¢ 6% wartosci srodkow ulokowanych przez osoby
prywatne na rachunkach biezacych i terminowych w bankach w grudniu 2002 roku.
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Rosnie skala umorzen
w funduszach polskich
papieréw dtuznych

Najwiecej nowych
srodkow trafia do
funduszy mieszanych

Do grup AKP, MIP i
SWP naptyneto
tgcznie 1,5 mid PLN
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Sierpniowy naptyw srodkow do funduszy znacznie odbiegat od tego, do czego moglisSmy sie
przyzwyczai¢ w ciagu ostatnich kilkunastu miesiecy. Po raz pierwszy od roku saldo inwestycji w
jednostki funduszy polskich papierow dtuznych byto ujemne i wedtug nas wyniosto blisko -600 mln
PLN. To najgorszy wynik w historii tej grupy, wedtug nas Scisle zwigzany z lipcowymi stratami tych
funduszy oraz z wysokoscia prognozowanych stop zwrotu na najblizszy okres.

Znacznie mniejszym zainteresowaniem niz dotychczas cieszyty sie rowniez fundusze inwestujace w
zagraniczne papiery dtuzne, do ktorych wptyneto +175 mln PLN.

Miejscem, w ktore ,zmierzaja” srodki pozyskiwane w wyniku konwersji jednostek funduszy PDP sa
fundusze inwestujace na polskim rynku akcji. Wzrosty, od kilku miesiecy goszczace na GPW, w
ostatnim czasie przerodzity sie w klasyczna hosse. To w potaczeniu z oczekiwaniami wobec zyskow z
jednostek funduszy bezpiecznych sprawia, ze inwestorzy coraz czesciej spogladajg w strone
instrumentow obarczonych znacznie wiekszym ryzykiem.

Naptyw srodkéw do poszczeg6lnych grup funduszy inwestycyjnych
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Wedtug naszych szacunkéw, w sierpniu, taczne saldo wptat i umorzen do funduszy z grup AKP, MIP i
SWP wyniosto ponad 1,5 mld PLN. Najwiecej, bo prawie potowa tej sumy trafita do funduszy
prowadzacych mieszana polityke inwestycyjna. Ponad 400 mln PLN zostato ulokowane w funduszach
stabilnego wzrostu (SWP), a za pozostata czes¢ Klienci kupowali jednostki funduszy akcyjnych.
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Jezeli do wartosci srodkow ulokowanych w tych trzech grupach funduszy dotozymy strukture ich

Udz(’;‘f”f“'?duszéf ZDP inwestycji to okaze sie, ze tylko z powodu wysokosci salda naptywajacych srodkéw zarzadzajacy
g o erpmiddo musieli ulokowac w sierpniu na GPW okoto 600 mln PLN. A to, przy zatozeniu statego naptywu w ciagu

catego miesigca oznacza, ze z ich strony na rynek trafiato codziennie przynajmniej 30 min PLN.

Struktura aktywow netto w podziale na grupy
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Zrédto: Analizy Online na podstawie raportéw TFI

Obserwowana zmiana akceptacji poziomu ryzyka, ktore na dzi$ jest wynagradzane osiggana stopa
zwrotu, prowadzi do dosc istotnych zmian w strukturze rynku. Wedtug stanu na koniec sierpnia udziat
funduszy papierow dtuznych w aktywach netto wszystkich dziatajacych na polskim rynku powiernikow
»skurczyt sie” do poziomu 56%. Zgodnie z naszymi wczesniejszymi prognozami, coraz wieksza czesc
rynku nalezy do funduszy stabilnego wzrostu (SWP), ktorych udziat zblizyt sie juz do poziomu 10%.

Tomasz Publicewicz  tp@analizy.pl
Marta Tomczyk mt@analizy.pl
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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 zrddet uwazanych przez firme
Analizy Online Sp. z o.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.o0.

© Copyright by Analizy Online Sp. z o.0. strona 4 z 4



