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Naptyw srodkow do funduszy inwestycyjnych —
(marzec 2014)

10 kwietnia 2014

Spadki na warszawskiej gietdzie wywotane trudna sytuacja polityczna Ukrainy, wptynety
niekorzystnie na zainteresowanie klientdw funduszami inwestycyjnymi. Saldo wptat i wyptat
dla 845 funduszy krajowych TFI, uwzgledniajace przesuniecia srodkéw z innych funduszy
tych samych TFI (konwersje), wyniosto w marcu zaledwie kilka milionéw ztotych. Dodatni
bilans sprzedazy to zastuga funduszy detalicznych. Wprawdzie pozyskaty one ponad +0,1 mld
zt, jednak byt to najstabszy wynik od 17 miesiecy.
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Niechec¢ do ryzyka wywotana widmem konfliktu zbrojnego w najwiekszym stopniu dotkneta
funduszy, ktdre lokuja czes¢ aktywdw na rynku akcji. W przypadku produktow akcyjnych
saldo wptat i wyptat wyniosto az -1,2 mld zt. To najgorszy wynik od sierpnia 2011 roku,
jednego z najgorszych miesiecy dla inwestordw gietdowych, kiedy indeksy stracity po
kilkanascie procent swej wartosci. W marcu w najwiekszym stopniu ucierpiaty fundusze akgji
polskich o uniwersalnej strategii, z ktdrych klienci wyptacili netto blisko -690 mln zt oraz
akcji matych i srednich spotek, ktdrych bilans sprzedazy wynidst prawie -520 mln zt.
Najwiecej srodkéw (ponad -200 min zt) klienci wyptacili z QUERCUS Agresywny (Parasolowy
SF10). Spadki na gietdzie przyczynity sie za to do wzrostu zainteresowania funduszami typu
short, ktére pozyskaty blisko +20 mln zt, najwiecej od wspomnianego sierpnia 2011 roku.

Po 9 udanych miesiacach, ujemne saldo wptat i wyptat odnotowaty takze fundusze mieszane,
obejmujace miedzy innymi produkty aktywnej alokacji, zréwnowazone oraz stabilnego

wzrostu. Odptyw kapitatu dotknat 3/4 rozwiazan, a taczny bilans sprzedazy wyniést ponad
-0,3 mld zt.

Zawirowania na gietdzie sktonity klientéw do poszukiwania bezpiecznej przystani, zwrot w
kierunku bezpieczenstwa w najwiekszym stopniu odczuty fundusze gotéwkowe i pieniezne.
Klienci wptacili do nich tacznie ponad +0,5 mld zt netto, w tym do UniKorona Pieniezny
(UniFundusze FIO), jednego z najpopularniejszych w marcu rozwiazan - ponad +170 mln zt.
Niewiele mniej pozyskaty fundusze dtuzne. Podobnie jak w poprzednich miesiacach, klienci
nadal wycofywali $rodki z produktéw o uniwersalnej strategii oraz papieréw skarbowych,
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natomiast chetnie nabywali jednostki rozwiazan inwestujacych w dtug korporacyjny, czy to
polski (+385 mln zt), czy zagraniczny (blisko +200 mln zt). Réwniez fundusze ochrony kapitatu
zakonczyty miesiac z dodatnim saldem wptat i wyptat, najwyzszym od blisko 3 lat. Nie mozna
tu jednak méwic o zadnej tendencji, gdyz jest to zastuga zaledwie jednego funduszu z oferty
Quercus TFI, ktoéry stuzy ochronie srodkdw w okresie podwyzszonej zmiennosci.

Saldo wptat i wyptat do funduszy (mln zt) marzec 14
detaliczne niedetaliczne
gotéwkowe i pieniezne 515 13
dtuzne 465 -102
absolutnej stopy zwrotu 361 361
aktywow niepublicznych 181 -490
ochrony kapitatu 84 0
surowcowe 60 0
sekurytyzacyjne 16 19
nieruchomosci -21 -2
mieszane -330 -11
akcyjne -1 221 106
tacznie M1 -106
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Wysoki bilans sprzedazy odnotowaty takze fundusze absolutnej stopy zwrotu, ktére
pozyskaty ponad +360 mln zt. To gtéwnie zastuga udanej emisji certyfikatéw PKO Strategii
Obligacyjnych FIZ, do ktdérego klienci wptacili +386 mln zt. Warto jednak zwréci¢ uwage, iz
zapisy byty przyjmowane w lutym, w marcu miato miejsce jedynie ich zaksiegowanie. Wéréd
pozostatych rozwiazan, w blisko potowie przypadkow mieliSmy do czynienia z odptywem
$rodkéw, ktdry w najwiekszym stopniu byt odczuwalny dla QUERCUS Selektywny
(Parasolowy SFIO).

Nieche¢ inwestoréw do ryzyka oraz rosnace ceny ztota (z niewielka korekta w drugiej
potowie miesiaca) przyczynity sie do powrotu klientéw do tej klasy aktywéw. W marcu do
funduszy surowcowych wptacili tacznie +60 mln zt, przy czym 2/3 nowych $rodkéw trafito do
Investor Gold Otwarty (Investor SFIO).

Istotna role w marcowym naptywie srodkdw miaty jeszcze fundusze zamkniete, ktérych
aktywa lokowane sa na niepublicznym rynku. Udane emisje certyfikatow 3 funduszy z MCI
Capital TFI oraz kilku produktow sekurytyzacyjnych powiekszyty marcowy bilans sprzedazy
o prawie +200 mln zt.

W sumie w trzy miesiace tego roku na rachunki funduszy wptyneto +2,2 mld zt nowych
$rodkéw, w tym najwiecej do funduszy gotdwkowych +1,5 mld zt.
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Spdtka Analizy Online jest niezalezna firma analityczna zajmujaca sie monitoringiem rynku polskich i zagranicznych instytucyi
zbiorowego lokowania srodkow: funduszy inwestycyjnych, emerytalnych oraz ubezpieczeniowych funduszy kapitatowych).
W zakres analiz rynku funduszy wchodza miedzy innymi rankingi funduszy, ocena efektywnosci dziatan zarzadzajacych oraz
analiza ich wplywu na polski rynek finansowy.

Dziatalnosc firmy obejmuje rowniez monitoring rynku produktow strukturyzowanych, zmian akcjonariatu polskich spotek
publicznych oraz analize rynku polskich papieréw dtuznych.

Niniejsze opracowanie zostato sporzadzone wytacznie w celu informacyjnym zgodnie z najlepsza wiedza i starannoscia
autoréw. Dane wykorzystane przy tworzeniu opracowania pochodza ze zrédet uwazanych przez firme Analizy Online SA
za wiarygodne i doktadne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sa one kompletne i odzwierciedlaja stan faktyczny. Opinie
zawarte w niniejszym opracowaniu czeéciowo bazuja na wartosciach szacunkowych, wyznaczanych zgodnie z
metodologia stosowana przez Analizy Online SA, ktére moga odbiegac od danych rzeczywistych. Spétka Analizy Online
SA nie ponosi odpowiedzialnosci za ewentualne szkody spowodowane wykorzystaniem opinii i informacji zawartych w
niniejszym opracowaniu. Niniejsze opracowanie jest przeznaczone do wytacznego, wtasnego uzytku Klientéw spotki
Analizy Online SA, ktdrzy otrzymali je bezposrednio od spétki Analizy Online SA. Publikowanie niniejszego opracowania

w prasie, Internecie i innych érodkach masowego przekazu w catosci badZz w czesci, jak réwniez przytaczanie

zawartych w nim opinii wymaga pisemnej zgody spotki Analizy Online SA.
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