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Naptyw srodkow do funduszy inwestycyjnych
[marzec 2015] 14 kwietnia 2015

W marcu fundusze inwestycyjne z oferty krajowych TFI pozyskaty ponad +3,7 mld zt. Bilans
sprzedazy produktow skierowanych do wybranych odbiorcéw wyniost ponad +2 mld zt, a w
funduszach detalicznych natomiast nadwyzka wptat nad wyptatami przekroczyta +1,6 mld zt.
Oznacza to, ze tylko w ciagu | kw. br. aktywa detalicznych rozwiazan TFIl powiekszyty sie z
tego tytutu o dodatkowe 5,4 mld zt, czyli o ponad 2 razy wiecej niz w analogicznym okresie
poprzedniego roku.

Saldo wptat i wyptat do funduszy detalicznych (mln zt)
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Miniony miesiac to takze zmiana sympatii klientow odnosnie najchetniej wybieranych grup
funduszy. Tym razem nie byty to rozwiazania oparte o rynek dtugu, lecz o instrumenty
udziatowe. tacznie fundusze akcyjne pozyskaty ponad +1 mld zt. Ostatnio podobny wynik
miat miejsce w pazdzierniku 2013 r. Wzrost zainteresowania tym segmentem widoczny jest
od poczatku roku, jednak skala tego zjawiska w marcu przybrata wyraznie na znaczeniu.
Przewaga zainteresowania klientéw ciesza sie fundusze akcji zagranicznych, w ktorych
bilans sprzedazy przekroczyt +660 mln zt [vs. +430 mln zt dla rozwigzan lokujacych aktywa
na polskiej GPW). Inwestoréw przyciagaja w istotniej mierze parkiety rynkéw rozwinietych,
co $ledzac notowania niemieckiego indeksu DAX, ktéry tylko na przetomie pierwszych 3
miesiecy br. zyskat +22%, nie powinno nadmiernie dziwi¢. W tej grupie najwiecej kapitatu do
swojego portfela przyciagnat ING (L) Globalny Spétek Dywidendowych (ING SFIOQ), ktéry od
poczatku roku do konca marca wypracowat juz pokazna stope zwrotu na poziomie bliskim
+13%. Na brak chetnych do zakupu jednostek nie moga narzekac¢ takze fundusze sektorowe,
takie jak PKO Technologii i Innowacji Globalny ((Parasolowy FIO), czy PZU Energia
Medycyna Ekologia (PZU FI0 Parasolowy). Jesli chodzi za$ o rynki wschodzace, to
poziom zaufania do nich jest wciaz ograniczony, co hamuje poziom naptywdw do
funduszy z ekspozycja na gietdowe parkiety tych krajow, ktére czesto poddawane sa
turbulencjom. Przyktadem jest Turcja - wypadkowa naptywdw i odptywow we
wszystkich 5 produktach skupionych na tym rynku byt ubytek aktywow rzedu -6 mln zt.

Inwestorzy nie omijaja tez funduszy zwiazanych z warszawskim parkietem, dzieki czemu
marzec byt pierwszym miesigcem w tym roku o dodatnim bilansie sprzedazy dla rozwiazan
akcji polskich. Chociaz w ostatnim okresie dynamika zwyzek na indeksach mWIG40 i sWIG80
nieco spowolnita, klienci najchetniej stawiali na fundusze akcji matych i $rednich spétek. Do
rozwiazan tych naptyneto w sumie +276,5 mln zt, co jest rekordowym rezultatem od lutego
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2014 r. Okoto 1/3 tych naptywow skierowana byta do portfela UniAkcje Matych i Srednich
Spétek (UniFundusze FI0), ktéry w ciagu minionych 3 miesiecy dostarczyt swoim
uczestnikom wynik w wysokosci +11,8% , czyli 0 +2,3 pkt proc. lepszy od $redniej w grupie.

Saldo wptat i wyptat do funduszy (mln zt) marzec 15
detaliczne niedetaliczne suma
akcyjne 1091 -71 1020
mieszane 299 -8 290
gotowkowe i pieniezne 191 -70 121
absolutnej stopy zwrotu 144 1462 1607
aktywow niepublicznych 70 565 635
surowcowe 34 0 34
sekurytyzacyjne 24 144 168
nieruchomosci -3 -1 -4
ochrony kapitatu -75 0 -75
dtuzne -93 26 -67
tacznie 1683 2046 3729
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Zmiana nastawienia do akcji jako klasy aktywow wptyneta takze pozytywnie na sprzedaz
jednostek funduszy mieszanych, przez co naptywy netto do tych produktéw wyniosty prawie
+300 mln zt. Byta to jednak gtéwnie zastuga rozwiazan bazujacych na zagranicznych rynkach
(+271 mln zt). Wsréd polskich produktéw juz od pét roku pod wzgledem poziomu naptywdéw
dominuja fundusze stabilnego wzrostu (+83 mln zt), co czasowo zbiega sie z wprowadzeniem
przez BZ WBK TFI Arka Platinum Konserwatywny (Arka BZ WBK FI0). W ciagu ostatnich 5
miesiecy klienci wptacili do niego netto +350 mln zt.

Do task powoli wracaja tez fundusze absolutnej stopy zwrotu, ktore w 2014 r. w wiekszosci
rozczarowaty ujemnymi wynikami. Marzec byt jednak trzecim, wzrostowym miesiacem,
ktérego wypadkowa byto zgromadzenie od klientéw dodatkowych +140 mln zt. Naptywy
przekraczajace prég +100 mln zt zasility aktywa ING (L) Stabilny Globalnej Alokacji (ING

SFI0) oraz PZU FIZ Forte.

Saldo wptat i wyptat do funduszy akcji i funduszy dtuznych (w mln PLN)
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Zauwazalny odwroét nastapit w przypadku funduszy dtuznych. Ostatni ujemny bilans
sprzedazy dotyczacy tej grupy notowany byt 13 miesiecy temu. Chociaz najbardziej ucierpiaty
produkty z grupy zagranicznych (ok. -140 mln zt), rozwiazania dtuzne polskie odnotowaty
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dodatniag sprzedaz na poziomie bliskim +50 mln zt. O pozytywnym wyniku zadecydowaty
naptywy do funduszy obligacji korporacyjnych siegajace niemal +520 mln zt. Podobny
poziom, przekraczajacy +0,5 mld zt miat miejsce w do$¢ odlegtej przesztosci - maju 2013 r.
Najbardziej .spuchty” portfele Arka Prestiz Obligacji Korporacyjnych (Arka Prestiz SFI0)
oraz Millennium Obligacji Korporacyjnych (Millennium SFIO). Papiery dtuzne przedsiebiorstw
zdaja sie alternatywa dla tych, ktdrzy nie dostrzegaja potencjatu do dalszych spadkoéw i tak
juz rekordowo niskich rentownosci obligacji Skarbu Panstwa (co taczytoby sie ze wzrostem
wycen tych instrumentéw). Tym samym z funduszy, ktérych podstawa lokat sa wtasnie te
papiery, ubyto netto ok. -222 mln zt, a przed znacznymi odptywami nie uchronity sie tez
produkty o uniwersalnej strategii (-270 mln zt).

Mniej przychylnie inwestorzy odnosili sie w marcu takze do rozwiazan o duzym stopniu
bezpieczenstwa tj. gotowkowych i pienieznych. Chociaz do tej pory siegali po te produkty
dos¢ czesto (od 2013 r. odnotowano tylko jeden spadkowy miesiac pod wzgledem naptywdw),
tak niskim jak w marcu bilansem sprzedazy (ok. +260 mln zt] charakteryzowat sie ostatnio
czerwiec minionego roku. Mozna zatem przypuszczad, ze kuszeni poprawa gietdowej
koniunktury klienci stopniowo gotowi sa na przejscie od mato ryzykownych rozwiazan do
tych, ktore obnizony poziom bezpieczenstwa rekompensuja bardziej atrakcyjnymi stopami
zwrotu.

Ze spadkiem sympatii kupujacych juz kolejny miesiac borykaty sie réwniez fundusze ochrony
kapitatu (-75 mln zt). Najwiekszy udziat w odptywach netto miat QUERCUS Ochrony Kapitatu
(Parasolowy SF10), ale spadkowa tendencja dotyczyta niemal wszystkich produktéw z grupy.

Zespot Analiz Online
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