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AKTYWA funduszy inwestycyjnych maj 2004
Wedtug stanu na koniec maja, aktywa netto dziatajacych na polskim rynku funduszy inwestycyjnych
wyniosty 34,86 mld PLN. Oznacza to zmiane wobec stanu na koniec poprzedniego miesigca o -1,4% (-
479 mln PLN). Wartos¢ zgromadzonych w funduszach srodkéw, wyrazona w USD wzrosta do 9,2 mld
USD i jest to rekordowy poziom w historii naszego rynku. W maju mieliSsmy do czynienia z
pojawieniem sie na rynku jednego nowego podmiotu. 11 maja zostat zarejestrowany w sadzie fundusz
KB Kapitat Plus FIM II, ktory w wyniku zakonczonej w kwietniu emisji certyfikatow pozyskat ponad 50
mln PLN.

W skali ostatniego roku wartos¢ aktywdw netto zarzadzanych przez Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych wzrosta o +18%, z czego +4,9% to przyrost tegoroczny, liczony od grudnia 2003.

Aktywa netto w podziale na grupy

kwi 04 maj 04 zmiana
AKP 3453 336 679 3 561 065 556 3,1%
AKZ 292 306 206 282 130 046 -3,5%
MIP 4625 947 714 4749 910 678 2,7%
PDP 9 876 137 311 9194933 176 -6,9%
PDZ 4255770 743 3961103 332 -6,9%
RPP 5900 338 879 6 083 605 624 3,1%
SWP 6412 882 138 6 465 611 540 0,8%
XXX 526 863 805 566 587 488 7,5%
Razem 35343583474 34 864 947 441 -1,4%

Zrédto: Analizy Online na podstawie raportéw TFI oraz danych STFI

Najwyzsza dynamike zmiany wartosci aktywow netto w maju (+7,5%) zanotowaliSmy w przypadku
pozostatych funduszy. Jednak w znacznej czesci jest to konsekwencja pojawienia sie w statystyce
wspomnianego wczesniej funduszu KB Kapitat Plus FIM Il. Na kolejnych miejscach uplasowaty sie
fundusze inwestujace srodki na rynku akcji (grupa AKP) oraz na rynku pienieznym (grupa RPP), w
przypadku ktorych odnotowalismy jednakowa dynamike na poziomie +3,1%.

Struktura aktywow netto w podziale na grupy
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Zrodto: Analizy Online na podstawie raportow TFI oraz danych STFI

Najwiekszy spadek wartosci zarzadzanych srodkow wystapit tym razem w grupach funduszy lokujacych
srodki na rynku papieréw dtuznych i to niezaleznie od tego czy jest to rynek krajowy (grupa PDP), czy
tez sg to rynki zagraniczne (grupa PDZ). Mimo trwajacego juz prawie rok spadku wartosci aktywow
netto, nadal najwiekszym udziatem w rynku dysponuja fundusze inwestujace na krajowym rynku
papierow dtuznych (26,4%). W maju najwiekszy wzrost udziat w rynku (+70 punktow bazowych)
zanotowaliSmy w przypadku funduszy RPP, od dtuzszego czasu utrzymujacych swoja rynkowa pozycje.
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W maju po raz drugi z rzedu mieliSmy do czynienie ze zbilansowaniem popytu i podazy. Szacujemy, ze
w ostatnim miesigcu klienci powierzyli funduszom niemalze tyle samo srodkow ile z nich wycofali, a
saldo naptywu srodkéw wyniosto -20,4 mln PLN (-18,8 mln PLN przed miesigcem). Oczywiscie
wymieniona kwota zawiera ponad 50 mln PLN pozyskanych przez nowy fundusz nalezacy do TFI Kredyt
Banku. Poréwnanie miesiecznej zmiany wartosci aktywow netto z naptywem srodkéw do funduszy
jednoznacznie wskazuje na wyniki zarzadzania, jako gtowna przyczyne spadku poziomu srodkow,
zgromadzonych w funduszach inwestycyjnych.

W okresie ostatnich 12 miesiecy
inwestorzy wptacili do funduszy (netto)
4 mld PLN, z czego nieco ponad '
zostata zainwestowana w biezacym
roku.

Oczywiscie miesieczne saldo wptat i
umorzen byto jak zwykle zroznicowane
w poszczegolnych grupach funduszy. W
maju, mimo dwukrotnie nizszego
wyniku niz przed miesiacem, najlepiej
wypadty fundusze stosujace mieszang
polityke inwestycyjna (grupa MIP), do
ktorych trafito prawie 200 mln PLN.
Nieznacznie gorzej wypadty fundusze
inwestujace Srodki na polskim rynku
akcji: 21 podmiotow z grupy AKP
pozyskato 175 mln PLN, a przewage
podazy nad popytem zanotowaliSmy
zaledwie w jednym przypadku. Na
zblizonym poziomie zakonczyty miesiac
fundusze inwestujace zebrane srodki w
instrumenty rynku pienieznego,

dla ktorych poprzednie 3 miesiace, pod
tym wzgledem nie nalezaty do zbyt
udanych.

Po raz pierwszy od wielu miesiecy maj
przyniost  catkowite = wyhamowanie
naptywu  Srodkdbw  do  funduszy
zagranicznych papierow dtuznych. W
tym przypadku przewaga wptat nad
umorzeniami  przyjeta  symboliczny
wymiar 11 mln PLN ze wskazaniem na
popyt. To najgorszy wynik od lipca 2002
roku.

Saldo wptat i umorzen (min PLN)
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Inwestorzy nadal wycofuja srodki z funduszy polskich papierow dtuznych. Co prawda w maju przewaga
umorzen nad wptatami zmniejszyta sie o 7%, ale dodatnie saldo wystapito zaledwie w dwdch
przypadkach. tacznie w ciagu miesiaca saldo wptat i umorzen w grupie PDP wyniosto niespetna -700

mln PLN.

Tomasz Publicewicz

tp@analizy.pl
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Niniejszy raport zostat przygotowany przy wspotpracy ze Stowarzyszeniem Towarzystw Funduszy
Inwestycyjnych w Polsce.

Spotka Analizy Online jest niezalezng firmqg analityczng zajmujgcqg sie monitoringiem rynku polskich i
zagranicznych funduszy inwestycyjnych i emerytalnych oraz analizq rynku polskich papieréw dtuznych.

W zakres analiz rynku funduszy wchodzq miedzy innymi rankingi funduszy, ocena efektywnosci dziatan
zarzqdzajqcych oraz analiza ich wptywu na polski rynek finansowy.

Niniejsze opracowanie zostato sporzadzone wytacznie w celu informacyjnym zgodnie z najlepsza wiedza i
starannosciag autorow. Dane wykorzystane przy tworzeniu opracowania pochodza ze zrédet uwazanych przez firme
Analizy Online Sp. z o.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 stosowang 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 o.0., ktorzy otrzymali je bezposrednio od spotki Analizy
Online Sp. z 0.0.

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 spotki Analizy Online Sp. z o.o.
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