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AKTYWA funduszy inwestycyjnych grudzien 2003

Aktywa netto Fl Grudzien przyniost trzeci z rzedu spadek aktywdw netto zarzadzanych przez polskie fundusze
spadty trzeci raz z inwestycyjne. Wedtug raportdw przekazanych przez poszczegélne towarzystwa, wartos¢ srodkow
rzedu zgromadzonych w funduszach na koniec roku, po spadku o -2,1% (-711 mln PLN) wyniosta 33,07 mld

PLN. Tym samym branza zakonczyta rok z dynamika aktywdw na poziomie +43,6%, pozostajac
najszybciej rozwijajacym sie rynkiem instytucji wspolnego inwestowania w Europie.

Aktywa netto w podziale na grupy

lis 03 gru 03 zmiana
AKP 2 041 280 349 2 301 522 222 12,7%
AKZ 130 941 889 136 915 674 4,6%
MIP 2 508 998 749 2913712 352 16,1%
PDP 15 256 790 095 13510 152 512 -11,4%
PDZ 2 904 475 729 3048 584 534 5,0%
RPP 6011 678 199 5717 210 987 -4,9%
SWP 4 419 830 694 4995 389 541 13,0%
XXX 506 195 694 445 204 812 -12,0%
Razem 33780191398 33068 692 634 -2,1%

Zrédto: Analizy Online na podstawie raportéw TFI oraz danych STFI

W grudniu i styczniu Istotny wptyw dla grudniowej statystyki ma uwzglednienie (badz nieuwzglednienie) aktywow
dziatalnosc konczy 6 zebranych przez podmioty rozpoczynajace dziatalnos¢, jak rowniez przez te, ktore ja koncza. Ponizej
C:’”;‘Ij(‘s’zls’c‘,” przedstawiamy zestawienie bazujace na szacunkowym saldzie zmian wartosci powierzonych srodkow

zwigzanych z ofertq tym wtasnie fupdgszom wraz z informacja w jakim momencie czasu sa lub beda one uwzgledniane w
antypodatkowq naszym zestawieniu.

Naptyw i odptyw $rodkéw do nowych funduszy (mln PLN)

gru 03 sty 04

Arka Global Index 2007 27,8 -

CA IB Pro Lokata -339,3

DWS Stabilnego Wzrostu FIM 54,5

GTFI Akcji 4,2

GTFI Stabilnego Wzrostu 4,2

ING Lokata Plus -168,3

ING Akcji FIM 22,7

ING Stabilnego Wzrostu FIM 142,4 -

KB Pieniadz Plus -81,6

KB Kapitat Plus FIM 30,0

KB Dolar FIM 10,0

Millennium Arbitraz Plus 20 -160,4 -

Millennium Gwarantowany plus 20 -130,2

Pioneer Obligacji 2 -514,5

Skarbiec Obligacja Plus -289,9

Skarbiec Lokacyjny 118,5

Skarbiec Profit Plus 51,8 -

Razem -1 .046,0 -171,9
TFI nie zdotaty
zatrzymac srodkéw Wedtug naszych szacunkéw aktywa netto funduszy konczacych dziatalnos¢ w grudniu (lub tak jak CA 1B
lokowanych w Pro Lokata - dajacych mozliwos¢ zakonczenia inwestycji antypodatkowych) przekraczaja 1,47 mld
::;’r%a‘: dzz - PLN. Z kolei nowo powstajace podmioty zdotaty zebra¢ $rodki o wartosci okoto 420 mln PLN (po
podatku odjeciu optat zwiazanych z subskrypcja certyfikatow w funduszach mieszanych).

© Copyright by Analizy Online Sp. z o.0. strona 1z 4



cjnalizy

www.analizy.pl 05-01-2004

Jezeli uwzglednimy te dane to okaze sie, ze w przypadku funduszy kontynuujacych dziatalnos¢ mamy
do czynienia z nieznacznym wzrostem zarzadzanych przez nie Srodkéw (okoto +335 miln PLN).
Oczywiscie nie zmienia to faktu, ze przygotowana przez instytucje wspolnego inwestowania oferta,
majaca zatrzymac srodki powierzone im w momencie wprowadzania podatku ,Belki”, nie przyniosta
spodziewanego efektu.

W skali roku W konsekwencji w grudniu spadaty aktywa funduszy nalezacych do grup polskich papieréw dtuznych
"zlszybc'el rosty o (PDP), rynku pienieznego (RPP) oraz niesklasyfikowanych w zadnej z grup. Po raz kolejny dynamicznie
?Pf)yzwa T S0 rosty aktywa netto tych funduszy, w przypadku ktérych cze$¢ aktywow lokowana jest na krajowym
rynku akcji. W grupach AKP (polskich akcji), MIP (mieszane) i SWP (stabilnego wzrostu) odnotowalismy
zblizony wzrost powierzonych srodkow (odpowiednio +12,7%, +16,1% oraz +13,0%). To znacznie wiecej
niz przed miesigcem, kiedy to dynamika wzrostu srodkow zarzadzanych przez ta grupe podmiotow
wyniosta kilka procent.
Zmiana aktywow netto w poszczegoélnych grupach funduszy w 2003 roku
1000% - 882%
900% B AKZ
o | 733%
800% ° = AKP
700% 1 mMIP
600% - SWP
500% - -
400% | mPDZ
i 1PDP
300% 188%
200% - . 129% [1RPP
100% 7% 38% 44%  EXXX
0% - .
-100% - rok 2003 -13%
Fundusze Grudniowe zmiany wartosci aktywow utrwality tendencje obserwowane przez wieksza czes¢ roku.
zaangazowane na Dekoniunktura, ktéra w potowie roku zawitata na rynek papieréw dtuznych oraz trwajaca od marca
rynku akcji posiadajq hossa na rynku akcji staty sie katalizatorem dla bardziej aktywnej zmiany struktury inwestycji
ponad 30% aktywow Polakow. Coraz odwazniej powierzalismy wolne srodki podmiotom inwestujacym chociaz ich czes$¢ na

rynku akcji. Efektem rosnacej akceptacji dla wyzszego ryzyka jest tegoroczny wzrost aktywow netto
w funduszach stabilnego wzrostu (grupa SWP), w przypadku ktoérych wartos¢ zarzadzanych srodkow
wzrosta prawie 9-ciokrotnie. Drugim istotnym beneficjentem zmiany w podejsciu do inwestowania
zostaty fundusze zagranicznych papierow dtuznych (grupa PDZ), w przypadku ktorych wartosc
aktywow netto wzrosta ponad 7 razy. Fundusze pomyslane jako alternatywa dla coraz nizej
oprocentowanych lokat walutowych spotkaty sie z duzym zainteresowaniem wsraod inwestorow.

Struktura aktywow netto w podziale na grupy

grudzien 2002 biezacy miesiac
1,9% 0 0 o
2,2% W70 4.4% 1,3% 7,0%
’ 04%  WAKP s 1o \° ) ’ 04%  MAKP
mAKZ N e/ , EAKZ
8,8%
HMIP ’ aMIP
CPDP [ PDP
mPDZ ‘ mPDZ
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CRPP x [1RPP
, [ISWP y - Swp
/ XXX XXX

- 40,9%

- 67,1%
9,2%

Zrodto: Analizy Online na podstawie raportow TFI oraz danych STFI

© Copyright by Analizy Online Sp. z o.0. strona 2 z 4



cjnalizy

www.analizy.pl 05-01-2004
Na dodatek dwucyfrowe wyniki inwestycyjne niektorych z nich dalece przekraczaty osiggniecia
zarzadzajacych inwestujacych czes¢ portfela w akcje, co wraz z agresywnym podejsciem do sprzedazy

tych produktow, stanowito istotny magnes dla srodkow spokojnie spoczywajacych dotad na
walutowych lokatach bankowych.

Grudniowy wzrost Saldo wptat i umorzen (min PLN)
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Zrédto: Szacunki wiasne na podstawie informacji z TFI

Inwestorzy powierzyli . : . , . ) ..
FI w 2003 roku 8,3 Wedtug naszych szacunkow grudniowe saldo wptat i umorzen wyniosto -1,33 mld PLN. Przypomnijmy,

mid PLN ze nieco ponad -1,0 mld PLN to efekt zakonczenia dziatalnosci (rozpoczecia likwidacji) przez czesc
funduszy, uwzgledniajacy rowniez nowe srodki pozyskane przez podmioty rozpoczynajace dziatalnosc.
W skali catego roku fundusze pozyskaty srodki netto w kwocie +8,3 mld PLN, czyli o -10,1% mniej niz
rok wczesniej, kiedy udato sie ,Sciagnac¢” +9,3 mld PLN.

Struktura naptywu srodkéw do funduszy inwestycyjnych
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Zrédto: Szacunki wtasne na podstawie informacji z TFI

Ujemne saldo w 2003 W strukturze naptywu srodkow od kilku miesiecy nie zachodza szczegélne zmiany. Najwiecej srodkow
roku wystagpito tylko

(+440 mln PLN w grudniu ) pozyskuja fundusze stabilnego wzrostu (grupa SWP), najchetniej zas sa one
%ﬁgﬁi’f"%‘; wycofywane z funduszy polskich papieréw dtuznych (-2,0 mld PLN w grudniu). W skali roku najwiecej
e/ srodkéw pozyskaty réwniez fundusze SWP - trafito do nich +4,4 mld PLN, czyli ponad 52% tacznych
inwestycji netto. 2,6 mld PLN inwestorzy powierzyli funduszom lokujacym srodki w zagraniczne
papiery dtuzne. Ich krajowy odpowiednik - fundusze z grupy PDP - jako jedyne w skali roku

zanotowaty przewage umorzen nad wptatami, ktdrych wartosé¢ szacujemy na -2,4 mld PLN.

Tomasz Publicewicz  tp@analizy.pl
Marta Tomczyk mt@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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