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Naptyw srodkow do funduszy inwestycyjnych
[pazdziernik 2015)

Pomimo $wietnej koniunktury na rynkach akcji, pazdziernik nie byt udanym miesiacem pod
wzgledem sprzedazy funduszy. Saldo wptat i wyptat dla catego rynku wyniosto -9,1 mld zt
- najmniej od stycznia 2008 r. Podobnie jak miesiac temu, wynik byt zaburzony przez bilans

10 listopada 2015
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sprzedazy jednego z funduszy aktywow niepublicznych Ipopema TFIl. We wrzesniu mielismy ujemnego
do czynienia z podobna sytuacja. Wéwczas saldo wptat i wyptat jednego z funduszy bilansu
niedetalicznych zadziatato ..in plus” na obraz catego rynku, w pazdzierniku natomiast .
) : sprzedazy
obnizyto wynik.
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Ujemny byt tez bilans sprzedazy funduszy skierowanych do szerokiego grona odbiorcow i to
juz po raz 5. z rzedu. Ich saldo wptat i wyptat wyniosto -0,5 mld zt. Co ciekawe

w pazdzierniku mieli$my do czynienia z do$¢ niecodzienna sytuacja. Segmenty rynku

0 nizszym poziomie ryzyka odnotowaty ujemny bilans sprzedazy. Natomiast najwyzsze saldo
wptat i wyptat odnotowaty rozwiazania akcyjne.

Saldo wptat i wyptat do funduszy (mln zi) pazdziernik 15

detaliczne niedetaliczne SUMA

absolutnej stopy zwrotu 74 -5 70
akcyjne 175 -45 130
aktywow niepublicznych 18 -8 598 -8 579
dtuzne -182 -1 -194
gotowkowe i pieniezne -642 -75 -716
mieszane -117 204 87
nieruchomosci 7 0 7
ochrony kapitatu 54 0 54
sekurytyzacyjne 81 -17 b4
surowcowe 1 0 1

tacznie -530 -8547 -9077
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Wynikato to przede wszystkim z naptywu srodkéw do funduszy, ktérych zarzadzajacy
inwestuja gtéwnie na zagranicznych gietdach. W pazdzierniku ich bilans sprzedazy wynidst
prawie +0,17 mld zt. Wérdd funduszy akcji zagranicznych, ktére pozyskaty najwiecej nowych
érodkéw znalazt m.in. NN (L) Japonia (+42 mln zt). Popularnoéci funduszy akcji
zagranicznych sprzyjata Swietna koniunktura na Swiatowych gietdach, ktére maja za soba
najlepszy miesiac od 4 lat. Indeks MSCI All Country World, mierzacy koniunkture na
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46 najpopularniejszych rynkach globu zyskat w tym czasie prawie +8,0% w USD. Niestety
skala zwyzek na GPW byta znacznie nizsza. Mégt to by¢ jeden z powoddw, dla ktdrych klienci
TFI niechetnie kupowali jednostki funduszy akcji polskich. Ich taczny bilans sprzedazy byt co
prawda dodatni, ale wynidst jedynie +6 mln zt.

Wsrdd rozwiazan skoncentrowanych na krajowym rynku wyroéznity sie fundusze akcji matych
i Srednich spétek. Ich bilans sprzedazy wynidst prawie +50 mln zt, a wiekszos¢
przedstawicieli tej grupy zakonczyta pazdziernik z przewaga wptat nad wyptatami. Najwyzsze
saldo odnotowaty Aviva Investors Matych Spétek (Aviva Investors FI0) oraz Noble Fund Akcji
Matych i Srednich Spétek (Noble Funds FI0), ktérych bilans sprzedazy wyniést odpowiednio
+18 mln zt i +19 mln zt. Klienci TFl wyptacali natomiast pieniadze z funduszy akcji polskich

o uniwersalnej strategii (-62 mln zt). Wiekszos¢ z nich odnotowata ujemny bilans sprzedazy.

W przypadku pozostatych grup, trudno byto znalez¢ fundusze, ktére wyraznie wyrdznity sie
na tle rynku pod wzgledem popularnosci. Przewage wptat nad wyptatami rzedu +82 mln zt
odnotowaty fundusze sekurytyzacyjne, gtdwne dzieki wysokiemu bilansowi sprzedazy dwoch
rozwiazan zamknietych Trigon TFI. Z podobna sytuacja mieliSmy do czynienia w przypadku
funduszy ochrony kapitatu. Wiekszosc¢ przedstawicieli tego segmentu zakonczyto pazdziernik
z zerowym wynikiem lub nieznaczna przewaga umorzen. Na tle konkurencji po raz kolejny

wyrdznit sie natomiast QUERCUS Ochrony Kapitatu (Parasolowy SFI0) z prawie +60 mln zt
bilansem sprzedazy.

Saldo wptat i wyptat do funduszy gotéwkowych i pienieznych (w mln PLN)

1500 1

1000 -

500 |

0 -

-500 -

-1000 -

— = = = T = e e e = = = e = T = o e e e— — —

L2235 55T gLl L22r5 s Tl
o » e X E © v oz a o 0 e X E © w z a
B uniwersalne M pozostate

Zrédto: FUNDonline Fi, Analizy Online

Fundusze z innych segmentéw rynku w wiekszosci nie przypadty do gustu klientom TFI.

Z bardzo wysoka przewaga wyptat nad wptatami rzedu -0,7 mld zt mieliémy do czynienia

w przypadku rozwiazan gotéwkowych i pienieznych. Byt to najnizszy wynik od grudnia 2008 r.
Wiekszos$¢ z nich odnotowato ujemny bilans sprzedazy. UniKorona Pieniezny (UniFundusze
FI0) oraz PKO Skarbowy (Parasolowy FIO), ktére jeszcze nie tak dawno zajmowaty czotowe
miejsce na liscie najlepiej sprzedajacych sie rozwiazan, tym razem odnotowaty duzy odptyw
gotowki. Ich bilans sprzedazy wynidst odpowiednio -0,2 mld zt oraz -0,1 mld zt. Wérdd
rozwiazan gotowkowych i pienieznych wyréznity sie natomiast PKO Rynku Pienieznego
(Parasolowy FI0) oraz Pioneer Gotéwkowy (Pioneer Funduszy Globalnych SFI0).

W przypadku obu produktow saldo wptat i wyptat w pazdzierniku wyniosto ok. +50 mln zt.

Niski bilans sprzedazy - przeszto -0,18 mld zt odnotowaty réwniez rozwiazania dtuzne.
Tradycyjnie juz, byt to przede wszystkim efekt wysokiej skali wyptat z funduszy, ktérych
zarzadzajacy inwestuja gtdwnie na rynku obligacji skarbowych. Fundusze dtuzne
uniwersalne tylko dwukrotnie w tym roku odnotowaty dodatnie saldo sprzedazy.
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W pazdzierniku tej sztuki udato sie dokonac tylko kilku przedstawicielom tej grupy, a taczne
saldo wptat i wyptat wyniosto -40 mln zt. Z jeszcze wieksza skalg umorzen (-0,13 mld zt)
mieliSmy do czynienia w przypadku rozwiazan polskich papieréw skarbowych. Jest to jednak
niemal w catosci efekt wyniku jednego funduszu - Ipopema Obligacji (lpopema SFI0).

W ostatnich miesigcach wieksza popularnoscia wsrod klientdw TFI cieszyty sie rozwiazania
obligacji korporacyjnych. Pazdziernik byt juz 9. miesiacem z rzedu, w ktérym to zgromadzity
one ponad +0,1 mld zt nowych srodkéw. Na poziomie funduszy mieliémy jednak do czynienia
z réznymi wynikami sprzedazy. Z jednej strony rozwiazania obligacji korporacyjnych z oferty
Union Invesment TFI, AgioFunds TFl oraz Open Finance TF| pozyskaty kilkadziesiat mln zt
w pazdzierniku. Z drugiej - fundusze BZ WBK TFI i Millennium TFI odnotowaty przewage

wyptat nad wptatami podobnego rzedu.

Swietna koniunktura na rynku akcji w minionym miesiacu nie przetozyta sie na popularnosc
rozwiazan mieszanych. Ich taczny bilans sprzedazy wynidst -0,12 mld zt. Przewaga wyptat
nad wptatami dotyczyta gtéwnie funduszy skoncentrowanych na polskim rynku.

W najwiekszym stopniu dotkneta ona rozwigzan zrownowazonych (-51 mln zt), ktérych
portfele moga sktadac sie nawet w 70% z akgji.

taczne saldo wptat i umorzen funduszy detalicznych przekroczyto juz +7,0 mld zt w tym
roku. Wynikato to gtdwnie z udanego pierwszego pétrocza 2015 r.
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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.

Niniejsze opracowanie zostato sporzadzone wytacznie w celu informacyjnym zgodnie z najlepsza wiedza i starannoscia
autorow. 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 czesciowo 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 Klientow spotki
Analizy Online SA, ktdérzy otrzymali je bezposrednio od spotki Analizy Online SA. Publikowanie niniejszego opracowania
w prasie, Internecie i innych $rodkach 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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