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AKTYWA funduszy inwestycyjnych grudzien 2005

To byt swietny rok dla krajowych funduszy inwestycyjnych - to stwierdzenie, cho¢ by¢ moze na
pierwszy rzut oka dos¢ banalne, wtasciwie oddaje koniunkture w tym segmencie rynku. Gdy
zaczynalisSmy rok, fundusze inwestycyjne zarzadzaty kwota 37,5 mld PLN, a oczekiwania
kilkuprocentowych wzrostow na rynku obligacji i 5-10% zwyzek indeksow (zdarzaty sie nawet prognozy
Z przedziatu -5% do +5%) nie sugerowaty zadnych nadzwyczajnych wydarzen. Dodatkowo szacunki
dotyczace skali zainteresowania ofertg funduszy ze strony nowych inwestorow, dzieki sytuacji z roku
2004, nie zaktadaty istotnego naptywu nowych srodkow ze strony Klientow.

Aktywa netto funduszy inwestycyjnych
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Zrédto: Analizy Online na podstawie raportow TFI oraz danych IZFiA

Tymczasem fakty wyglqdaty zupetnie odmiennie - Polacy pokochali fundusze inwestycyjne przenoszac
do nich coraz wieksza czes$¢ swoich oszczednosci. Ptynace szerokim strumieniem nowe Srodki wraz ze
starymi aktywami, oddanymi w zarzadzanie powiernikom, niemal z miesigca na miesiac zyskiwaty na
wartosci w konsekwencji dobrej sytuacji na rynku obligacji i Swietnej koniunktury na rodzimym rynku
akcji.

Dzieki dobrym wynikom towarzystwa zainicjowaty wiele kampanii reklamowych i promocyjnych, ktore
sprzyjaty rozwojowi $wiadomosci inwestorow i pokazywaty skale mozliwych do osiagniecia zyskow.
Dzieki temu, na koniec 2005 roku aktywa funduszy przekroczyty 61 mld PLN (wzrost o +63,3%), po raz
pierwszy w historii pokonujac rowniez granice 15 mld EUR. Dodatkowo warto zwroci¢ uwage na styl w
jakim konczymy ten dobry rok. Grudniowy wzrost wartosci o +4,4 mld PLN to historyczny rekord, a
miesieczna dynamika na poziomie +7,9% to najwyzsza zmiana od grudnia 2002 roku.

Aktywa netto w podziale na grupy (mln PLN)

gru 04 lis 05 gru 05 zmiana
miesiac rok
AKP 4794,3 5742,7 6 575,3 14,5% 37,1%
AKZ 297,5 685,5 830,9 21,2%  179,3%
MIP 6137,8 9183,3 11 375,3 23,9% 85,3%
PDE 667,6 951,1 936,4 -1,5% 40,3%
PDP 8 055,3 11 041,6 10 669,4 -3,4% 32,5%
PDU 3317,8 3599,9 3431,8 -4,7% 3,4%
RPP 5136,3 8 094,0 8 081,9 -0,1% 57,3%
SWP 7 107,4 13 248,9 14 838,4 12,0%  108,8%
XXX 2016,5 4265,3 4544,5 6,5%  125,4%
Razem 37 530,6 56 812,3 61 283,9 7,9% 63,3%

Zrédto: Analizy Online na podstawie raportéw TFI oraz danych IZFiA
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Jakby tego byto mato, w przypadku pieciu grup funduszy mamy rekordowa wartos¢ aktywow, a dwie
kolejne koncza rok zarzadzajac srodkami mniejszymi od historycznych maksimow o kilkadziesigt mln.

Miniony rok stat pod znakiem wyraznego wzrostu zainteresowania oferta funduszy inwestujacych czesc¢
pozyskanych aktywow na rynku akcji. Z cieptym przyjeciem ze strony inwestorow spotkaty sie rowniez
fundusze oferujace, oprocz potencjalnych zyskow, ochrone kapitatu.

Grupa, ktorej powierzylismy najwiecej srodkéw sa fundusze stabilnego wzrostu (SWP), ktore
przerwaty wieloletniag dominacje funduszy papieréw dtuznych (grupa PDP). Fundusze SWP w ciagu 12
miesiecy podwoity zarzadzane przez siebie aktywa osiagajac trzeci wynik pod wzgledem dynamiki.
Trzeba jednak pamieta¢ o tym, ze liderzy tego zestawienia, czyli fundusze akcji zagranicznych,
zarzadzali 23 razy mniejszymi aktywami niz fundusze SWP. Rowniez grupa pozostatych funduszy (XXX),
ktéra pod wzgledem rocznej dynamiki uplasowata sie na drugim miejscu, dysponowata na poczatku
stycznia znacznie nizszymi aktywami niz fundusze stabilnego wzrostu.

Struktura aktywoéw netto w podziale na grupy
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Zrédto: Analizy Online na podstawie raportow TFI oraz danych IZFiA

Grudzien przyniost jeszcze jedna wazng zmiane w strukturze aktywow towarzystw funduszy
inwestycyjnych. Na drugie miejsce, ,,rzutem na tasme”, wskoczyty fundusze zréwnowazone oraz
aktywnej alokacji (grupa MIP). Ich taczne aktywa niemal o 10% przekraczaja srodki jakimi zarzadzaja
fundusze papieréw dtuznych (grupa PDP). Wszystkie trzy najwieksze grupy zarzadzaty w koncu grudnia
aktywami przekraczajacymi w kazdym przypadku granice 10 mld PLN.

W skali catego roku, w zdecydowanym odwrocie, znalazty sie fundusze operujace na rodzimym rynku
papierow dtuznych. Co prawda zarzadzane przez nie s$rodki wzrosty o +3,4%, jednak wyliczona
dynamika wobec $redniego wzrostu wartosci jednostki o +6,5% pokazuje, ze inwestorzy relatywnie
chetniej wycofywali srodki z funduszy
papieréw dtuznych. Nie wptyneto to
4 000 jednak ujemnie na taczne saldo wptat
— $rednia z 6 mie$ i umorzen co sugeruje, ze mieliSmy

Saldo wptat i umorzen (mln PLN)

3000 raczej do czynienia z konwersjami
jednostek  pomiedzy  funduszami
2000 papierow dtuznych a produktami
1000 oferujacymi gkspozycje na rynek
akcji. Grudzien, podobnie jak kazdy z
0 pozostatych miesiecy minionego roku,
=) 8 przyniost nadwyzke nowych
-1000 3 2 inwestycji nad umorzeniami. Wedtug
@ naszych obliczen w skali miesiaca
-2.000 wyniosta ona ponad +3,4 mld PLN, co
3000 jest najwieksza wartoscig nie tylko w
tym roku, ale i w catej historii

Zrodto: Szacunki wtasne na podstawie informacji z TFI rodzimego rynku powiernikow.
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Niniejszy raport zostat przygotowany przy wspétpracy z Izbq Zarzqdzajqcych Funduszami i Aktywami.

Spotka Analizy Online jest niezaleznq firmq analityczng zajmujgcq sie monitoringiem rynku polskich i
zagranicznych funduszy inwestycyjnych, emerytalnych oraz funduszy ubezpieczeniowych. W zakres analiz
rynku funduszy wchodzq miedzy innymi rankingi funduszy, ocena efektywnosci dziatan zarzqdzajqcych oraz

analiza ich wptywu na polski rynek finansowy.

Opis grup oraz budowa indeksow

grupa

RPP

PDP

SWP

MIP

AKP

AKZ

PDU

PDE

opis
Fundusze pieniezne i gotowkowe,
inwestujace zebrane aktywa w

depozyty bankowe lub instrumenty
rynku pienieznego

Fundusze polskich papierow
dtuznych, inwestujace posiadane
aktywa w dtuzne papiery
wartosciowe

Fundusze stabilnego wzrostu,

inwestujace od 0 do 50% wartosci
zgromadzonych aktywow na
krajowym rynku akcji

Fundusze mieszane, inwestujace od
krajowym rynku akcji  $rednio
potowe zgromadzonych aktywow
(zaréwno 0-100% jak i 40-60%)

Fundusze polskich akcji, dla ktorych
inwestycje na krajowym rynku akcji
nie powinny by¢ nizsze niz 66%
wartosci aktywow

Fundusze akcji zagranicznych, dla
ktorych inwestycje na zagranicznych
gietdach nie powinny by¢ nizsze niz
66% wartosci aktywow

Fundusze  dolarowych  papierow
dtuznych, inwestujace posiadane
aktywa w dtuzne papiery

wartosciowe denominowane w USD

Fundusze ,eurowych”
dtuznych, inwestujace posiadane
aktywa w dtuzne papiery
wartosciowe denominowane w EUR

papierow

Konstrukcja i sktad indeksu

IRFU rpp - indeks funduszy pienieznych i gotowkowych, oparty
na rentownosci  13-tyg. bondéw  skarbowych  (IBS13),
skonstruowanym i obliczanym przez Analizy Online

IRFU pdp - indeks funduszy papieréw dtuznych, oparty na
Indeksie Rynku Obligacji Skarbowych (IROS), skonstruowanym i
obliczanym przez Analizy Online

IRFU swp - indeks funduszy stabilnego wzrostu, oparty na
Warszawskim Indeksie Gietdowym (20%) oraz indeksie IROS (80%)

IRFU mip - indeks funduszy mieszanych, oparty na Warszawskim
Indeksie Gietdowym (50%) oraz indeksie IROS (50%)

IRFU akp indeks funduszy polskich akcji, oparty na
Warszawskim Indeksie Gietdowym (75%) oraz indeksie IBS13
(25%)

Brak wspdlnego indeksu

Brak wspolnego indeksu

Brak wspdlnego indeksu
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