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Naptyw $rodkéw do funduszy inwestycyjnych

Styczen 2008 roku to trzeci z kolei miesiac, Naptyw érodkéw do funduszy (mln PLN)
w ktorym inwestorzy wiecej srodkow wycofali

z funduszy inwestycyjnych niz do nich wptacili.

Wedtug naszych szacunkéw styczniowe saldo 6000

wptat i umorzen wyniosto -11,3 mld PLN i byto 4000 -

najnizsze w  catej historii ~ funduszy 2000 |

inwestycyjnych. To niemal 1/3 kwoty, ktora
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na koniec grudnia. Poprzedni tak zty wynik

mogliémy obserwowa¢ w styczniu 2001 roku, -6 000 -

gdy swoje Srodki wycofywaty przede wszystkim -8000 4

osoby prawne z funduszy pienieznych i 10000 4

gotowkowych. Cho¢ kwota z tamtego okresu
byta 6-krotnie nizsza (-1,8 mld PLN) to -12.000 -
stanowita ona az 1/4 majatku zgromadzonego
wowczas w funduszach.

Zrédto: FUNDonline Fl, Analizy Online

Styczen byt jednym z najgorszych miesiecy dla inwestorow, indeksy gietdowe spadty o kilkanascie, a w pewnym
momencie, liczac od poczatku roku nawet o -20%. Spora czes¢ inwestoréw umarzata jednostki, badz
konwertowata je z funduszy agresywnych do bardziej bezpiecznych. Klienci wyptacali srodki przede wszystkim
z produktow, ktore wiekszos¢ swoich aktywow inwestuja na rodzimym rynku akcji. Trzy podstawowe grupy
zanotowaty najwieksze odptywy netto w catej historii ich dziatania. Wedtug naszych szacunkéw, fundusze akcji
polskich stracity netto -5,0 mld PLN. W tym na fundusze specjalizujace si¢ w inwestycjach w akcje matych i
srednich spotek przypadto ok. -0,9 mld PLN, czyli nieco mniej niz w listopadzie 2007 roku, dotychczas
najgorszym miesiacu, kiedy to saldo wptat i umorzen w tej grupie wyniosto -1,0 mld PLN.
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akcje zagraniczne. Saldo wptat i umorzen do w tym segmencie produktow wg naszych szacunkdw przekroczyto
tacznie -1,1 mld PLN, przy czym 3 grupy funduszy zanotowaty ujemne saldo w wysokosci ok. -0,3 mld PLN. Byty
to fundusze inwestujace na rynkach tzw. Nowej Europy (AKZ_NE), emerging markets (AKZ_EM), grupa ta po raz
pierwszy w swojej historii odnotowata ujemne saldo, a takze dosc liczna grupa pozostatych funduszy (AKZ_XX).

Zrédto: FUNDonline Fl, Analizy Online

Ujemne saldo wptat i umorzen odnotowaty takze fundusze mieszane zagraniczne pozostate (ok. -0,5 mld PLN),
ochrony kapitatu ok. -0,2 mld PLN, czy chocby dtuzne dolarowe (pow. -50 mln PLN).

W styczniu na 362 polskich funduszy i subfunduszy, niemal 30% zanotowato przewage wptat nad umorzeniami.
Rekordowo wysokie saldo wptat i umorzen odnotowaty fundusze rynku pienieznego i gotowkowe (RPP_UN),
ktore wg naszych szacunkéw pozyskaty az +3,5 mld PLN. Do tej pory rekordowa kwote netto fundusze te
pozyskaty w pazdzierniku 2000 roku, kiedy saldo przekroczyto +2 mld PLN. Na 9 funduszy, ktore w styczniu
zanotowaty wptyw netto przekraczajacy +100 mln PLN, wszystkie nalezaty wtasnie do tej grupy. Tak wysoki e
saldo mozna ttumaczy¢ m.in. konwersjami z funduszy zaangazowanych przynajmniej czesSciowo na rynkach
akcji. Dodatnie saldo wptat i umorzen w styczniu odnotowaty rowniez fundusze inwestujace w polskie papiery
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dtuzne (PDP_UN), ktore pozyskaty netto ok. +0,6 mld PLN. To najlepszy wynik od lipca 2005 roku kiedy
sprzedaz osiagneta zblizony poziom. Tak dobry wynik nie byt zastuga jednego czy kilku funduszy, lecz catej

grupy. Na 30 produktéw, zdecydowana wiekszos¢ miata przewage wptat nad umorzeniami.

Naptyw srodkéw do TFI w styczniu 2008 r. (mln PLN)

W styczniu niemal wszystkie towarzystwa
funduszy inwestycyjnych miaty ujemna
sprzedaz. Najwiecej srodkow stracity TFI
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sprzedazy netto. Najwiecej srodkow netto
stracito BZ WBK AIB TFI -2,5 mld PLN, co
stanowi ponad 10% aktywow zgromadzonych
w funduszach Arka. W przypadku dwoch

AIGTFI i !
_ SkarbieCiTFI funduszy tego TFI, akcyjnego i
Union Investment zrownowazonego, przewaga umorzen nad
Legg Mason TFI . .,
BPH TFI wptatami przekroczyta wartos¢ -1 mld PLN.
Millennium TFI Styczniowe umorzenia w najwiekszym
PKO TFI stopniu wptynety na uszczuplenie wartosci
ING TFI X ) ; 0
Pioneer Pekao TFI aktywow w Millennium TFI - 18% oraz Noble
BZ WBK AIB TFI TFI - 16%, dla ktorego byt to pierwszy

miesiac ujemnej sprzedazy netto w historii.
Wartos¢ styczniowego ujemnego salda wptat

i umorzen przekroczyta 10% wartosci aktywow rowniez w przypadku Legg Mason TFl, SEB TFI oraz BPH TFI. Dla
ostatniego z towarzystw, utrata byta o tyle dotkliwa, ze byta wieksza niz w catym zesztym roku. Dla
wyjasnienia BPH TFI jako jedyne odnotowato w minionym roku ujemne saldo wptat i umorzen. Rowniez Union
Investment TFI stracito w styczniu wiecej niz zdotato pozyska¢ w catym minionym roku.

Styczniowe umorzenia najmniej dotkliwe byty dla towarzystw najmniejszych badz specjalistycznych. Z
wiekszych TFI styczniowe umorzenia byty mniej dotkliwe w KBC TFI (ok. 3% aktywdw), co wynika z tego, iz
towarzystwo specjalizuje sie w produktach zamknietych. Wg naszych szacunkow jednemu towarzystwu -

Superfund TFI udato sie odnotowac dodatnie saldo rzedu kilku mln PLN.

Anna Zalewska, analityk
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 spotek publicznych oraz analize
rynku polskich papieréw dtuznych.

grupa opis grupa opis

AKP_MS akcji polskich matych i srednich spétek NIE_UN nieruchomosci uniwersalne

AKP_UN akcji polskich uniwersalne OKP_UN ochrony kapitatu polskie uniwersalne
AKP_XX akcji polskich pozostate OKZ_UN ochrony kapitatu zagraniczne uniwersalne
AKPW_MS akcji polskich matych i Srednich spotek (waluta) PDE_UN dtuzne euro uniwersalne

AKZ_EM akcji zagranicznych globalne rynki wschodzace PDEW_UN dtuzne euro uniwersalne (waluta)
AKZ_EU akcji zagranicznych europa rynki rozwiniete PDP_UN dtuzne ztotowe uniwersalne

AKZ_GL akcji zagranicznych globalne rynki rozwiniete PDP_XX dtuzne ztotowe pozostate

AKZ_NE akcji zagranicznych europa rynki wschodzace PDU_UN dtuzne dolarowe uniwersalne

AKZ_US akgcji zagranicznych amerykanskie PDUW_UN dtuzne dolarowe uniwersalne (waluta)
AKZ_XX akcji zagranicznych pozostate PDX_XX dtuzne zagraniczne pozostate

AKZW_EM akcji zagranicznych globalne rynki wschodzace (waluta) PDXW_XX dtuzne zagraniczne pozostate (waluta)

AKZW_EU akcji zagranicznych europa rynki rozwiniete (waluta) RPP_UN gotowkowe i pieniezne uniwersalne

AKZW_GL akcji zagranicznych globalne rynki rozwiniete (waluta) SEK_UN sekurytyzacyjne uniwersalne

AKZW_NE akcji zagranicznych europa rynki wschodzace (waluta) SWP_UN  stabilnego wzrostu polskie uniwersalne
AKZW_US akcji zagranicznych amerykanskie (waluta) SWP_XX stabilnego wzrostu polskie pozostate

AKZW_XX akcji zagranicznych pozostate (waluta) SWZ_XX stabilnego wzrostu zagraniczne pozostate

MIP_UN mieszane polskie uniwersalne SWZW_XX stabilnego wzrostu zagraniczne pozostate (waluta)
MIP_XX mieszane polskie pozostate

MIPW_UN mieszane polskie uniwersalne (waluta)
MIPW_XX mieszane polskie pozostate (waluta)

MIZ_NE mieszane zagraniczne europa rynki wschodzace
MIZ_XX mieszane zagraniczne pozostate

MIZW_XX mieszane zagraniczne pozostate (waluta)

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., ktore 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 réwniez przytaczanie zawartych w nim opinii wymaga pisemnej zgody spétki Analizy Online Sp. z 0.0.
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