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AKTYWA funduszy inwestycyjnych grudzien 2004

Grudzien przyniost drugi z kolei i siodmy w ciagu dwunastu miesiecy wzrost srodkéw zgromadzonych w
funduszach inwestycyjnych. Tym razem jego dynamika wyniosta +6,5% co jest najlepszym wynikiem od
od czerwca 2003 roku. Przekroczenie granicy 37,7 mld PLN pozwolito w koncu roku ustanowic kolejny
rekordowy poziom wartosci aktywow netto w polskich funduszach inwestycyjnych. W ujeciu
walutowym, wartos¢ zarzadzanych srodkéw przekroczyta 9,2 mld EUR, co réwniez jest historycznie
najwyzsza wartoscia.

Aktywa netto w podziale na grupy

gru 03 gru 04 zmiana
AKP 2 301 522 222 4786 611 899 108,0%
AKZ 136 915 674 297 505 942 117,3%
MIP 2 913 712 352 6 121 402 615 110,1%
PDP 13 510 152 512 8 009 355 800 -40,7%
PDZ 3 048 584 534 3995 579 758 31,1%
RPP 5717 210 987 5 421 597 421 -5,2%
SWP 4 995 389 541 6 997 504 247 40,1%
XXX 605 775 559 2 093 926 284 245,7%
Razem 33229 263 382 37 723 483 965 13,5%

Zrédto: Analizy Online na podstawie raportéw TFI oraz danych STFI

Grudniowy poziom aktywow netto stanowi Swietne podsumowanie roku, ktory po raz kolejny byt
udany dla instytucji wspolnego inwestowania. W skali ostatnich 12 miesiecy odnotowaliSmy przyrost
aktywow funduszy inwestycyjnych o +13,5%. To oczywiscie znacznie mniej niz przed rokiem (+44,3%),
jednak nalezy pamietac o tym, ze praktycznie od wrzesnia 2003 roku wartos¢ aktywow netto wahata
sie w dos¢ waskim przedziale 33,2-35,2 mld PLN i przez znaczng czes¢ roku niewiele wskazywato na
tak dobry rezultat. Ale rok nalezy uzna¢ za dobry nie tylko z powodu wzrostu wartosci zarzadzanych
srodkow, ale rowniez z uwagi na istotne zmiany w strukturze inwestycji. Rok 2004, gtownie dzieki
znakomitej koniunkturze na krajowym rynku akcji, przyniost istotny wzrost znaczenia inwestycji z
udziatem akcji, charakteryzujacych sie ogolnie wiekszym ryzykiem, ale umozliwiajacych rowniez
wyzsze zyski. Dzieki tym zmianom, podwojone zostaty aktywa powierzone funduszom akcji (grupy AKP
i AKZ), funduszom mieszanym (grupa MIP), a w funduszach stabilnego wzrostu wartos¢ aktywow
wzrosta o ponad 40%. taczny udziat srodkéw zgromadzonych w funduszach inwestujacych srodki na
krajowym rynku akcji wzrost w ciggu roku do poziomu 47,5%, stanowiac Swietng ilustracje zmian
zachodzacych w strukturze inwestycji Polakow.

Struktura aktywow netto w podziale na grupy

grudzien 2003 biezacy miesiac
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Zrédto: Analizy Online na podstawie raportéw TFI oraz danych STFI
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Najszybszy wzrost zarzadzanych srodkow w roku 2004 odnotowata grupa pozostatych funduszy (XXX),
gtownie za sprawa pojawienia sie funduszy z gwarancja kapitatu i funduszy strukturyzowanych, w
ktérych znajduje sie juz blisko 1 mld PLN. Na wysoka dynamike grupy XXX ztozyto sie rowniez
pojawienie sie pierwszych dwdch funduszy inwestujacych na rynku nieruchomosci. Z kolei znaczne
zainteresowanie formami inwestycji, dajacymi jakakolwiek ekspozycje na rynek akcji, doprowadzito
do zmniejszenia w ciagu roku udziatu funduszy polskich papieréw dtuznych i rynku pienieznego z
poziomu 57,9% do 35,6%. W obu tych grupach ostatnie 12 miesiecy przyniosto spadek wartosci
srodkéw, ulokowanych w jednostkach i certyfikatach funduszy inwestycyjnych.

Grudzien, podobnie jak listopad,
przyniost istotny wzrost salda wptat
3000 i umorzen do polskich funduszy
inwestycyjnych. Szacowany przez

Saldo wptat i umorzen (min PLN)

2500 nas wynik na poziomie +2,0 mld
2000 PLN to najlepszy rezultat od pottora
1500 roku, ,przypominajacy osiggniecia z
okresow rolowania inwestycji o

1000 charakterze antypodatkowym.
500 Jednak tym razem, jako gtowna
. przyczyne tak znacznego wzrostu
zainteresowania inwestorow

-500 lokowaniem srodkow w fundusze,
-1 000 wymienia sie umiejetne
zagospodarowanie srodkow

-1 500 pozostatych na rachunkach

inwestycyjnych po redukcji zapisow
na akcje PKO BP S.A. W grudniu we
wszystkich grupach funduszy odnotowalismy dodatnie saldo wptat i umorzen. To pierwszy taki
przypadek od maja 2003 i rezultat ten nie bytby mozliwy do osiagniecia gdyby nie wyrazna poprawa
postrzegania inwestycji w jednostki funduszy polskich papieréw dtuznych (grupa PDP). Wobec
wyrownanego naptywu do pozostatych grup, ktory w wiekszosci przypadkow tylko nieznacznie
odbiegat od rezultatow listopada, to wtasnie dynamiczny wzrost naptywu srodkow do funduszy z grupy
PDP pozwolit osiagnac¢ taczne saldo w granicach 2 mld PLN. Okoto 1/3 tej kwoty trafita wtasnie do
funduszy inwestujacych na rodzimym rynku papierow dtuznych.

Zrédto: Szacunki wiasne na podstawie informacji z TFI

Dzieki dobrym danym grudnia, Struktura naptywu srodkow do funduszy inwestycyjnych
przewaga nowych naby¢ nad

umorzeniami wzrosta w catym 2004 800000 000 -

roku do poziomu +2,9 mld PLN mAKZ
(wobec  +8,5 mld PLN rok 600000000

wczesniej).  Najwiecej  nowych 400000 000 HAKP
$rodkéw, +2,7 mld PLN, pochtonety EMIP
fundusze mieszane (grupa MIP). 200 000 000 Lswp
Chetnie inwestowalismy w mPDZ
jednostki oraz certyfikaty funduszy 0 [ PDP
akcyjnych, zagranicznych papierow RPP
dtuznych, stabilnego wzrostu. oraz -200 000 000 XXX
w . oferte podmlotow _400 000 000

sklasyfikowanych w grupie

pozostatych (XXX). W kazdym z 40000000 -

przypadkow, roczne saldo wptat i
umorzen wahato S]'e w przedziale Zrodto: Szacunki wtasne na podstawie informacji z TFI

1,5-1,8 mld 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 firmq analityczng zajmujgcq 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
starannoscia autorow. Dane wykorzystane przy tworzeniu opracowania pochodza ze zrédet uwazanych przez firme
Analizy Online Sp. z o0.0. 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 o.0., ktorzy otrzymali je bezposrednio od spoétki 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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