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200 mld ztotych, ktdra zostata przekroczona w czerwcu. Nie po raz pierwszy, kluczowy
wptyw na poziom zgromadzonych srodkéw wywart segment funduszy aktywow
niepublicznych. Aktywa w nich zgromadzone, gtéwnie za sprawa wyptat z jednego z funduszy,
spadty az o -3,5 mld ztotych. Nigdy wczeséniej w przypadku tego segmentu rozwiazan nie
mielismy tak wysokiej skali odkupien na przestrzeni jednego miesiaca. Z tego tez wzgledu,
pomimo pozytywnego bilansu sprzedazy, jakie zarejestrowaty fundusze detaliczne
(skierowane do szerokiego grona odbiorcéw), do ktérych trafito blisko + 0,9 mld ztotych
nowych $srodkéw, saldo wptat i wyptat dla catego rynku byto ujemne. Drugim czynnikiem,
ktory wywart negatywny wptyw na lipcowy poziom aktywoéw byt wynik zarzadzania, ktéry
wyniost okoto -1,0 mld ztotych. W gtéwnej mierze jest to efekt stabej koniunktury na
krajowym rynku akcji.
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W lipcu mieliémy do czynienia z wyraznym podziatem na fundusze bezpieczne (dtuzne oraz
pieniezne gotowkowe) oraz te bardziej ryzykowne, (ktérych portfele maja przynajmniej
niewielki udziat akcji). Te pierwsze zanotowaty wzrost aktywdw, dzieki czemu ich udziat

w strukturze rynku ulegt zwiekszeniu. Te drugie odnotowaty spadek wartosci
zgromadzonych $rodkéw, a jego dynamika wahata sie w granicach od -1,3% do -4,2%. Na
wzrost popularnosci funduszy bezpiecznych wptyw miata bardzo dobra koniunktura na
rynkach obligacji. Przyktadowo w Polsce druga potowa miesiaca stata pod znakiem silnych
zwyzek, a pod koniec lipca rentownosci polskich obligacji 10-letnich spadty do poziomu
3,16% (ceny wzrosty). W tym samym czasie na rynku akcji goscity silne spadki, ich skala
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Rozchwiana koniunktura najbardziej sprzyjata segmentowi funduszy dtuznych, ktére
odnotowaty najwyzsza w biezacym roku dynamike wzrostu aktywéw. Srodki w nich
zgromadzone powiekszyty sie az o +1,2 mld ztotych osiagajac wartos¢ 38,7 mld ztotych.

Oprdcz pozytywnego wyniku zarzadzania, decydujacym czynnikiem okazat sie naptyw nowych T
zba Zarzadzajacycl
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Srodkdow. W rezultacie wzrost aktywow odnotowaty wszystkie gtéwne grupy w ramach tego s
segmentu. Aktywa rosty zaréwno wsrdd rozwiazan o uniwersalnej strategii, czy tez funduszy
skarbowych, ale takze w grupie obligacji przedsiebiorstw i w funduszach obligacji

zagranicznych. Obok funduszy dtuznych znaczacy wzrost aktywéw odnotowaty fundusze

pieniezne i gotowkowe. W ich przypadku wzrost aktywdw wynidst ponad +0,6 mld ztotych.

Dzieki temu ich poziom osiagnat 24,4 mld ztotych.

Aktywa netto segmentow i ich udziat w rynku (mln PLN])

wartoé¢ (mln PLN) dynamika udziat

cze 14 lip 14 cze 14 lip 14
dtuzne 37 538 38 743 3.2% 18,5% 19,5%
gotéwkowe i pieniezne 23 743 24 367 2,6% 11,7% 12,2%
sekurytyzacyjne 2077 2109 1,5% 1,0% 1,1%
rynku surowcow 315 317 0,6% 0,2% 0,2%
mieszane 30 680 30 273 -1,3% 15,1% 15,2%
nieruchomosci 2 083 2 040 -2,1% 1,0% 1,0%
ochrony kapitatu 1470 1434 -2,4% 0,7% 0,7%
absolutnej stopy zwrotu 9 065 8 763 -3,3% 4,5% 4,4%
akgji 30 223 28 958 -4,2% 14,9% 14,6%
aktywow niepublicznych 44 302 40 787 -7.9% 21,9% 20,5%
nieokreslone* 21169 21170 0,0% 10,4% 10,6%
razem 202 666 198 961 -1,8% 100% 100%

* aktywa funduszy podawanych w formie zagregowanej, gt. funduszy aktywdw niepublicznych, ale réwniez
zinnych grup [m.in.: mieszane, nieruchomosci, sekurytyzacyjne, akcyjne)
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Najwiekszy spadek zgromadzonych srodkdow, poza funduszami aktywdw niepublicznych,
odnotowaty fundusze akcyjne. W ich przypadku zadecydowat zaréwno ujemny wynik
zarzadzania jak i negatywny bilans sprzedazy. Warto zwrdci¢ uwage, ze wchodzace w ich
sktad fundusze akcji zagranicznych odnotowaty niewielki wzrost. Mogto mie¢ to zwiazek

z nieréwna koniunktura na rynkach akcji, gdyz aktywa funduszy akcji zagranicznych sa

w mniejszym stopniu uzaleznione od warszawskiej gietdy, na ktérej w obliczu negatywnych
informacji wzrost indeksow byt praktycznie niemozliwy. W lipcu wazyty sie losy OFE -
ostatecznie chec¢ pozostania zadeklarowato ponad 2,2 mln 0séb. Z czynnikéw zewnetrznych
decydujacy wptyw miaty obustronne sankcje gospodarcze na linii Unia Europejska i USA

- Rosja, ktore przesadzity o przecenie na warszawskim parkiecie. Pod presja stabych
wynikow znalazty sie rowniez aktywa funduszy mieszanych oraz absolutnej stopy zwrotu.
W pierwszym przypadku ich poziom zmniejszyt sie - 0,4 mld ztotych do 30,3 mld ztotych.

W drugim o -0,3 mld ztotych do 8,8 mld ztotych.

W lipcu spadek aktywéw odnotowato 6 na 10 gtéwnych grup funduszy. Oprdcz funduszy
aktywow niepublicznych, akcyjnych, mieszanych oraz absolutnej stopy zwrotu, $srodki spadty
rowniez w przypadku funduszy ochrony kapitatu oraz nieruchomosci. Miniony miesiac byt
udany dla wspomnianych juz funduszy dtuznych oraz gotéwkowych i pienieznych a takze dla
rozwiazan sekurytyzacyjnych (+ 1,5%) oraz rynku surowcéw (+0,6%).
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Wartos¢ aktywow netto funduszy (mln PLN)* ANALIZY
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*Zgodnie z klasyfikacja funduszy wedtug Izby Zarzadzajacych Funduszamii Aktywami do sektora funduszy rynku niepublicznego
zaliczamy te, ktérych aktywa nie sa lokowane na rynkach kapitatowych. Sa tu fundusze: sekurytyzacyjne, nieruchomoécioraz

aktywow niepublicznych. Pozostate fundusze zaliczone zostaty do grupy funduszy rynku kapitatowego.

Zespo6t Analiz Online

Spotka Analizy Online jest niezalezna firma analityczna zajmujaca sie monitoringiem rynku polskich i zagranicznych instytucji
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 papierow dtuznych.

Izba Zarzadzajacych Funduszami i Aktywami jest organizacja zrzeszajaca, na zasadach dobrowolnosci, dziatajace w Polsce
towarzystwa funduszy inwestycyjnych, dziata na mocy ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr
146 poz. 1546 ze zmianami). Izba zostata powotana 28 paZdziernika 2004 roku [wczesniej - od 1997 roku srodowisko byto
reprezentowane przez Stowarzyszenie Towarzystw Funduszy Inwestycyjnych, ktdrego nastepca jest Izbal. Do jej statutowych
celow nalezy reprezentowanie srodowiska towarzystw funduszy inwestycyjnych, wspieranie rozwoju towarzystw funduszy
inwestycyjnych w Polsce, upowszechnianie wiedzy o funduszach, rozwijanie / doskonalenie zasad etyki zawodowej
specjalistow zwigzanych z zarzadzaniem funduszami inwestycyjnymi. Cztonkami Izby jest obecnie 16 dziatajacych w Polsce

towarzystw funduszy inwestycyjnych.
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