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AKTYWA funduszy inwestycyjnych

czerwiec 2004
Wartos¢ aktywow netto zarzadzanych przez 140 dziatajacych na polskim rynku funduszy
inwestycyjnych wzrosta w ostatnim miesiacu o +0,2%, osiagajac poziom 34,94 mld PLN. W ciagu
pierwszego poétrocza wzrost srodkow klientow wynidst +5,15%, a w skali ostatnich 12 miesiecy nadal
utrzymuje sie dwucyfrowa dynamika (+11%). Czerwcowy wynik jest o -1,2% gorszy od historycznego
rekordu, ustanowionego w koncu pierwszego kwartatu biezacego roku. Wartos¢ zgromadzonych w

funduszach srodkow, wyrazona w USD wzrosta do 9,3 mld USD i jest to rekordowy poziom w historii
naszego rynku.

Czerwiec przyniost nieco zmian na rodzimym rynku funduszy. W ciggu ostatniego miesigca dziatalnos¢
rozpoczeto kolejne, 18 juz towarzystwo. AIG TFl zaoferowato inwestorom 4 fundusze (obligacji,
stabilnego wzrostu, akcji oraz obligacji zagranicznych). Ponadto o dwa nowe podmioty zostata
rozszerzona oferta TFl ING (ING Obligacji Euro oraz ING Obligacji Dolarowych). Pierwsza wycena
wartosci jednostki zostata rowniez sporzadzona dla funduszu Pioneer Ochrony Kapitatu. Czerwiec byt
rowniez ostatnim miesigcem dziatalnosci dla dwoch starych funduszy - w wyniku przytaczenia do
innych podmiotow z rynku zniknat Pioneer Sektora Ustug oraz fundusz GTFI Salomon AAA.

Aktywa netto w podziale na grupy

maj 04 cze 04 zmiana
AKP 3 561 065 556 3791237 417 6,5%
AKZ 282 130 046 298 380 291 5,8%
MIP 4749 910 678 5027 937 631 5,9%
PDP 9194 933 176 8592 320 849 -6,6%
PDZ 3961103 332 3 974 047 546 0,3%
RPP 6 083 605 624 6 116 901 542 0,5%
SWP 6 465 611 540 6 592 487 224 2,0%
XXX 566 587 488 549 369 344 -3,0%
Razem 34 864 947 441 34 942 681 845 0,2%

Zrédto: Analizy Online na podstawie raportéw TFI oraz danych STFI

Najwyzsza dynamike zmiany wartosci aktywow netto w czerwcu (+6,5%) zanotowalisSmy w przypadku
funduszy polskich akcji (grupa AKP). Nieco gorzej, choc istotnie lepiej od sredniej wypadty rowniez
fundusze mieszane (grupa MIP) oraz inwestujace na zagranicznych rynkach akcji (grupa AKZ). Spadek
wartosci aktywow dotyczyt dwoch grup. W przypadku funduszy polskich papierow dtuznych, nizszy niz
przed miesiagcem poziom zarzadzanych srodkow to juz niemal tradycja.

Struktura aktywow netto w podziale na grupy
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Spadek wartosci aktywow dotknat rowniez pozostate fundusze (grupa XXX). Ujemna dynamika w tej
grupie wynika gtéwnie z zakonczenia dziatalnosci przez fundusz GTFI Salomon AAA oraz z gwattownego
(-98%) skurczenia sie majatku zarzadzanego przez owiany gteboka tajemnica fundusz Sezam IV.
Zreszta odnotowany w tym ostatnim przypadku spadek legt u podstaw decyzji o rozpoczeciu procedury
likwidacyjnej.

Kolejny spadek wartosci aktywow netto Saldo wptat i umorzen (mlin PLN)

funduszy polskich papierow dtuznych

doprowadzit do spadku ich udziatu w 3000
rynku ponizej 25% (24,6% wg stanu na 30 gggg
czerwca). Po raz kolejny wzrdst taczny 1500
udziat aktywéw netto zgromadzonych w 1000
funduszach inwestujacych na polskim 500
rynku akcji (grupy AK, MIP i SWP) - 0 et ‘H\ ...
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Czerwiec by{ trzecim z kolei miesigcem, Zrédto: Szacunki wtasne na podstawie informacji z TFI
w ktorym podaz wynikajaca z umorzen
jednostek i certyfikatow, przewyzszata
popyt. Wedtug naszych szacunkow saldo Struktura naptywu srodkéw do funduszy inwestycyjnych
wptat i umorzen w ostatnim miesiacu
wyniosto -93,3 mln PLN (-20,4 mln PLN 400 000 000 -
przed miesiacem). Nalezy pamietac, ze
czerwcowy  wynik  zawiera  Srodki ALY mAKZ
przekazane w  zarzadzanie siedmiu o 1 ﬂ—FL L = AKP
nowym funduszom (tacznie 24,5 mln il T ilod ol ~ TMP
PLN). Tym samym wyraznie widaé, ze -200 000 000 | ) [1SWP
nieznaczny wzrost wartosci aktywow w mPDZ
czerwcu jest konsekwencja dodatniego -400 000 000 - = PDP
wyniku wypracowanego przez [ 'RPP
zarzadzajacych, ktéry szacujemy na +170 -600 000 000 + XXX
mln PLN. tacznie w pierwszej potowie o
roku inwestorzy powierzyli ~HRBIREY 5 o
zarzadzajacym 942 mln PLN netto, czyli

.- X L. . -1 000 000 000 -
osmiokrotnie mniej niz w analogicznym

okresie ubiegtego roku. Poziom salda Zrédto: Szacunki wiasne na podstawie informacji z TFI
wptat i umorzen w ciaggu ostatnich 12
miesiecy wynosi 1,89 mln PLN.

Najwiecej srodkéw, +225 mln PLN, powierzyli inwestorzy w czerwcu funduszom mieszanym (MIP). Nie
narzekaja prawdopodobnie réwniez zarzadzajacy funduszami AKP, do ktorych netto trafito 160 mln
PLN. Ujemne saldo wptat i umorzen wystapito w tych grupach, w ktérych mamy do czynienia ze
spadkiem wartosci zarzadzanych srodkow (PDP i XXX). Wynik osiagniety przez fundusze inwestujace na
zagranicznych rynkach papierow dtuznych, cho¢ nieco lepszy niz przed miesigcem, nadal odbiega od
tego, do czego moglisSmy sie przyzwyczai¢ na przestrzeni ostatnich kilkunastu miesiecy. Na dodatek
praktycznie cate saldo naptywu srodkow w ostatnim miesiacu trafito do jednego funduszu, a grupie tej
dziata juz 17 podmiotow

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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