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Naptyw $rodkéw do funduszy inwestycyjnych

W obliczu trwajacych od kilkunastu tygodni wahan na swiatowych gietdach, w sierpniu czes¢ inwestorow
zdecydowata sie na przetasowania w portfelach przesuwajac czes¢ aktywow z funduszy zaangazowanych na
polskim rynku akcji do produktow dtuznych i pienieznych. Wedtug naszych szacunkow, taczne sierpniowe saldo
wptat i umorzen do krajowych funduszy inwestycyjnych byto duzo nizsze niz w poprzednich miesigcach. Mimo
tego dodatni wynik (+0,35 mld PLN) nalezy uzna¢ za dobry w obliczu tego co od dwdch miesiecy dzieje sie na
rynkach akcji. A poréwnujac go z poprzednimi miesigcami trzeba pamietac, ze byty one na polskim rynku
rekordowe (lipcowy naptyw netto to ok. +5,3 mld PLN, zas czerwcowy - ok. +5,2 mld PLN). tacznie od
poczatku roku fundusze inwestycyjne pozyskaty 29,4 mld PLN. W przypadku 8 produktow, przewaga wptat nad
umorzeniami wyniosta ponad 100 mln PLN. Najwiecej nowych srodkow pozyskat Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu
FIO - ponad +300 mln PLN. Blisko +130 mln PLN to rezultat trwajacej od konca czerwca emisji certyfikatow
nowego funduszu zamknietego z ochrong kapitatu: KBC BRIC FIZ. tacznie te 8 funduszy pozyskato blisko +1,6
mld PLN. W sumie w sierpniu 127 funduszy zanotowato dodatni bilans wptat i umorzen, 126 przewage wyptat,
za$ pozostate nie odnotowaty zmian.

W sierpniu tracity przede wszystkim grupy funduszy, ktére w ostatnich miesiacach cieszyty sie najwiekszym
powodzeniem, czyli te, ktore przynajmniej czes¢ aktywow lokuja na polskim rynku akcji. Najwiecej sSrodkow
odptyneto z grupy funduszy mieszanych (zrownowazonych i aktywnej alokacji), w ktorej, wedtug naszych
szacunkow przewaga wyptat wyniosta blisko -520 mln PLN. Z rachunkéw produktow akcji polskich ubyto ok. -
500 mln PLN, za$ funduszy stabilnego wzrostu ok. -150 mln PLN. Mimo to w grupach tych znalazty sie produkty,
ktorych saldo wptat i umorzen byto pokazne: PKO/Credit Suisse Akcji FIO, Pioneer Akcji Polskich FIO oraz DWS
Polska FIO Top 25 Matych Spotek pozyskaty pow. +100 min PLN kazdy.

Struktura naptywu srodkéw do funduszy akcyjnych i hybrydowych (mln PLN)
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Zrédto: Szacunki wtasne na podstawie danych z TFI

Rowniez fundusze alternatywne zakonczyty sierpien na minusie, tracac ponad -140 mln PLN. Najwiekszy
odptyw srodkow w tej grupie zanotowat ING Parasol SFIO subfundusz Selektywny Plus ok. -130 mln PLN.

Sierpniowy wynik uratowaty przede wszystkim fundusze rynku pienieznego, dedykowane gtownie inwestorom
instytucjonalnym, ktore pozyskaty z rynku ponad +920 mln nowych aktywow. Gdyby nie te produkty, taczne
saldo wptat i umorzen do wszystkich funduszy okazatoby sie ujemne. Fundusze z grupy RPP, wobec
spodziewanych podwyzek stop procentowych, stajg sie atrakcyjniejsze od funduszy obligacyjnych, ponadto
stanowia alternatywe wobec innych inwestycji podczas gietdowej dekoniunktury. Najwiecej nowych srodkow w
minionym miesigcu pozyskat, wspomniany juz fundusz, Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu FIO, a takze ING Parasol
SFI10 subfundusz Gotowkowy Plus - blisko +280 mln PLN.

W sierpniu bardzo duzym zainteresowaniem cieszyty sie rowniez fundusze, ktorych aktywa lokowane sa w akcje
zagraniczne. Sprzedaz netto jednostek i certyfikatow tych produktow przekroczyta wartos¢ +500 mln PLN,
podczas gdy w poprzednich 2 miesigcach osiagata rekordowe wartosci przekraczajace 1 mld PLN. Od poczatku
roku fundusze z tej grupy pozyskaty juz ponad +5 mld PLN. Podobnie jak w minionych miesigcach, sita
napedowa byty produkty lokujace aktywa w krajach tzw. Nowej Europy, ktére w samym sierpniu pozyskaty
ponad +430 mln PLN. Najwiekszym zainteresowaniem cieszyty sie szeroko reklamowane: Arka BZ WBK Akcji
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Srodkowej i Wschodniej Europy FIO (blisko +270 mln PLN), a takze PKO/Credit Suisse Akcji Nowa Europa FIO
(blisko +230 mln PLN). Na swoistej modzie panujacej na fundusze europejskich emerging markets, skorzystaty
réwniez produkty z grupy mieszanych zagranicznych (MIZ), ktére w minionym miesigcu pozyskaty ok.

+10 mln PLN.

Struktura naptywu srodkow do funduszy dtuznych i rynku pienieznego (mln PLN)

400 -

200

sty 07 lut 07

-200

-400 -

-600 -

Zrédto: Szacunki wtasne na podstawie danych z TFI
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W obliczu gietdowej dekoniunktury, czes¢ inwestorow zdecydowata sie na ulokowanie srodkow, badz konwersje
srodkow z innych bardziej agresywnych grup do produktow bezpieczniejszych. Po raz pierwszy od ponad 2 lat
dodatnie saldo wptat i umorzen odnotowaty fundusze obligacji polskich, ktdre pozyskaty wedtug naszych
szacunkow blisko +290 mln PLN. Jest to zastuga niemal wszystkich produktow z tej grupy, a nie pojedynczych
przypadkow. Dodatnig sprzedaz netto odnotowaty rowniez produkty zaliczane przez nas do grupy pozostatych
zagranicznych funduszy dtuznych (PDX), inwestujacych srodki w papiery denominowane w kilku réznych
walutach lub w walutach innych niz EUR i USD. Fundusze te pozyskaty tacznie blisko +20 mln PLN. Pozostate
grupy funduszy obligacyjnych, denominowanych w EUR i USD zakonczyty sierpien na minusie, tracac
odpowiednio -25 mln PLN oraz blisko -75 mln PLN.

Naptyw srodkow do towarzystw funduszy inwestycyjnych (mln PLN)
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Zrédto: Szacunki wiasne na podstawie danych z TFI
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mln PLN). W sierpniu az trzynascie towarzystw odnotowato ujemne saldo wptat i umorzen. Odptyw $rodkow
szczegoblnie dotkliwy byt dla ING TFI, ktore w sierpniu stracito, wg naszych szacunkow, ponad -350 mln PLN,
podczas gdy w poprzednich miesigcach pozyskiwato grubo ponad 0,5 mld PLN miesiecznie. Az z trzech funduszy
tego TFl, w sierpniu odptyneto wiecej niz 100 mln PLN. Dotyczy to produktow, ktore wczesniej cieszyty sie
najwigkszym zainteresowaniem klientow, czyli ING Parasol SFIO subfundusz Budownictwa i Nieruchomosci Plus,
ING FIO Srednich i Matych Spotek oraz ING Parasol SFIO subfundusz Selektywny Plus.

Anna Zalewska
Analizy Online
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Spétka Analizy Online jest niezaleznqg firmq analitycznqg zajmujqcq sie monitoringiem rynku polskich i zagranicznych
instytucji zbiorowego lokowania srodkéw: funduszy inwestycyjnych, emerytalnych oraz ubezpieczeniowych funduszy
kapitatowych). W zakres analiz rynku funduszy wchodzq miedzy innymi rankingi funduszy, ocena efektywnosci
dziatan zarzqdzajqgcych oraz analiza ich wptywu na polski rynek finansowy.

Zakres dziatalnosci firmy obejmuje réwniez monitoring zmian akcjonariatu polskich spétek publicznych oraz analize
rynku polskich papieréw dtuznych.

Opis grup

grupa | opis Konstrukcja i sktad indeksu

RPP Fundusze pieniezne i gotowkowe, inwestujace zebrane | IRFU rpp indeks funduszy pienieznych i
aktywa w depozyty bankowe lub instrumenty rynku | gotowkowych, oparty na stawce WIBID 1M,
pienieznego skonstruowany i obliczany przez Analizy Online

PDP Fundusze polskich papierow dtuznych, inwestujace | IRFU pdp - indeks funduszy papierow dtuznych,
posiadane aktywa w dtuzne papiery wartosciowe oparty na Indeksie Rynku Obligacji Skarbowych

(IROS), skonstruowanym i obliczanym przez Analizy
Online

SWP Fundusze stabilnego wzrostu, inwestujace od 0 do 50% : IRFU swp - indeks funduszy stabilnego wzrostu,
wartosci zgromadzonych aktywow na krajowym rynku : oparty na Warszawskim Indeksie Gietdowym (20%)
akcji oraz indeksie IROS (80%)

MIP Fundusze mieszane, inwestujace od krajowym rynku ; IRFU mip - indeks funduszy mieszanych, oparty na
akcji srednio potowe zgromadzonych aktywow (zaréwno | Warszawskim Indeksie Gietdowym (50%) oraz
0-100% jak i 40-60%) indeksie IROS (50%)

AKP Fundusze polskich akcji, dla ktorych inwestycje na | IRFU akp - indeks funduszy polskich akcji, oparty na
krajowym rynku akcji nie powinny by¢ nizsze niz 66% | Warszawskim Indeksie Gietdowym (75%) oraz
wartosci aktywow indeksie WIBID 1M (25%)

AKZ Fundusze akcji zagranicznych, dla ktorych inwestycje na | Brak wspolnego indeksu
zagranicznych gietdach nie powinny by¢ nizsze niz 66%
wartosci aktywow

PDU Fundusze dolarowych papierow dtuznych, inwestujace | Brak wspolnego indeksu
posiadane aktywa w dtuzne papiery wartosciowe
denominowane w USD

PDE Fundusze ,,eurowych” papieréw dtuznych, inwestujace : Brak wspolnego indeksu
posiadane aktywa w dtuzne papiery wartosciowe
denominowane w EUR

NIE Fundusze nieruchomosci Brak wspdlnego indeksu

ALT Fundusze alternatywne, inwestujace w bardzo szerokie | Brak wspolnego indeksu
spektrum instrumentow finansowych

SEK Fundusze sekurytyzacyjne Brak wspolnego indeksu

PDX Fundusze zagranicznych papieréw dtuznych, inwestujace = Brak wspolnego indeksu
posiadane aktywa w dtuzne papiery wartosciowe
denominowane w innej walucie niz USD lub EUR

MIZ Fundusze mieszane inwestujace aktywa w instrumenty | Brak wspolnego indeksu
udziatowe i dtuzne denominowane w walutach obcych

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
0.0. 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., ktére 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 0.0., ktorzy otrzymali je bezposrednio od spétki 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 spétki Analizy Online Sp. z o.0.
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