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Rekordowy rok dla Rynku Funduszy Inwestycyjnych
~Polacy pokochali fundusze inwestycyjne”-
rynek robi wiele aby sprosta € ich rosn gcym wymaganiom

Rok 2005 byt bardzo pomy $Iny dla rynku funduszy inwestycyjnych w Polsce. Akt ywa pod
zarzadem Towarzystw Funduszy Inwestycyjnych wzrosty o 23 ,85 mid PLN do 61,28 mid
PLN - to ponad dwukrotnie lepszy rezultat od najlep  szych dotychczas lat na krajowym
rynku funduszy.

Tempo wzrostu aktywéw wyniosto 63,7% i bylo zdecydowanie wyzsze niz w 2004 roku
(12,65%). Znaczacej poprawie ulegly wszystkie parametry opisujgce stan rozwoju i pozycje
rynku funduszy inwestycyjnych na tle krajowego rynku finansowego oraz calej gospodarki. W
najwiekszym stopniu zwiekszyta sie relacja aktywéw funduszy do wartosci depozytéw ztotowych
gospodarstw domowych — z 19,4% w koncu 2004 r. do 30,1% na koniec ubiegtego roku — co jest
wyraznym potwierdzeniem trwajgcego przeptywu oszczednosci z lokat bankowych na rynek
funduszy. Stosunek wartosci aktywéw netto funduszy do kapitalizacji GPW wzrést z 17,5% do
19,9%. Znaczaco wzrosta réwniez warto$¢ aktywOw netto per capita — w koncu 2005 r. kazdy
Polak zgromadzit w funduszach inwestycyjnych nieco ponad 1,6 tys. PLN (blisko 420 €), prawie
dwukrotnie wiecej niz dwa lata temu. Najwazniejszy z makroekonomicznego punktu widzenia
wskaznik, pokazujacy relacje aktywow netto funduszy do krajowego PKB, wzrdst w 2005 roku z
poziomu 4,1% do 6,3% i jest juz ponad czterokrotnie wyzszy niz cztery lata temu.

Zmianie ulegta rowniez struktura rynku funduszy inwestycyjnych. Najwiekszym
zainteresowaniem cieszyly sie fundusze hybrydowe — ich udziat w rynku zwiekszyt sie az o0 8,5
pkt. proc. do 43,4%. Ogétem ulokowano w nich dotychczas 26,6 mid PLN. Drugg grupa
funduszy, ktéra poprawita swojg pozycje rynkowa, byly fundusze certyfikatowe (zamkniete)
(wzrost o 0,9 pkt. proc. do 5,4%), w ktérych zgromadzono juz 3,3 mid zt. Pozostale kategorie
funduszy odnotowaty zmniejszenie udziatu na polskim rynku. Udziat funduszy rynku pienieznego
i gotobwkowych zmniejszyt sie o 0,5 pkt. proc. (13,2%, 8,1 mld PLN), funduszy akcyjnych o 1,8
pkt. proc. (11,8%, 7,2 mld PLN), za$ funduszy obligacji az o 7,4 pkt. proc. (25,9%, 15,9 mid
PLN).



Rysunek nr 1. Struktura rynku funduszy inwestycyjnych w Polsce na koniec roku 2004 i 2005
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Rok 2005 to réwniez szybki rozwéj rynku pod wzgledem podmiotowym i produktowym. Na
koniec 2005 roku dziatalnos¢ operacyjng (tj. zarzadzanie funduszami inwestycyjnymi) prowadzity
23 towarzystwa funduszy inwestycyjnych. W minionym roku zadebiutowato az pie¢ TFI. Z listy
dziatajacych w Polsce towarzystw ubyto natomiast jedno TFI, w wyniku potgczenia w kwietniu
2005 r. TFI Kredyt Banku, Warta TFIl oraz Warta Asset Management.

Rok 2005 okazat sie rowniez rekordowy pod wzgledem liczby nowo utworzonych funduszy
inwestycyjnych (uwzgledniajac w tym takze uruchomione subfundusze). W ciggu minionych 12
miesiecy na rynku pojawito sie az 60 nowych podmiotéw. Pie¢ funduszy zostato zlikwidowanych.
Liczba funduszy per saldo wzrosta zatem o 55 i na koniec 2005 roku funkcjonowaly w naszym
kraju 203 fundusze inwestycyjne (wraz z subfunduszami). Sposréd 60 nowych podmiotéw blisko
potowa (26) to (sub)fundusze, ktérych polityka inwestycyjna nakierowana jest gtdwnie na
instrumenty notowane na rynkach zagranicznych.

Jedynie trzy fundusze zasadniczo zrewidowaty w 2005 r. swojg dotychczasowg polityke
inwestycyjna, nieco wiecej zmian zaszlo w nazewnictwie funduszy. Czesé byla wymuszona
konczacym sie na przetomie | i Il péirocza rocznym okresem przejsciowym, w ktérym dziatajace
dotychczas fundusze lokujace aktywa w instrumenty rynku pienieznego, kt6re nie dostosowaty
swojej polityki inwestycyjnej do przepisdbw ustawy i rozporzadzenia MF, zobowigzane byly do
modyfikacji swoich nazw.

Uwzgledniajac kryterium prawne podziatu funduszy inwestycyjnych na rynku w 2005 roku
rozpoczeto dziatalnos¢ 20 funduszy inwestycyjnych otwartych, 14 funduszy inwestycyjnych
zamknietych oraz 7 funduszy specjalistycznych otwartych (w tym trzy z subfunduszami).
Istniejgce do 30 czerwca 2005 r. fundusze mieszane i specjalistyczne zamkniete zostaty,
zgodnie z wymogiem ustawy o funduszach inwestycyjnych, przeksztalcone w fundusze
zamkniete.

Zgodnie z przewidywaniami w roku 2005 rozpoczety dziatalnos¢é na polskim rynku finansowym
pierwsze fundusze zagraniczne. Wedtug danych KPWiG (rejestr funduszy zagranicznych) na
koniec ubiegtego roku zgode na sprzedaz tytutbw uczestnictwa w naszym kraju posiadaty 22
fundusze zarzadzane przez 8 globalnych instytucji finansowych.

Systematycznie rosnie réwniez liczba kanatow dystrybucji funduszy inwestycyjnych — w koncu
2005 roku tytuty uczestnictwa funduszy inwestycyjnych mozna byto nabywa¢ za posrednictwem



92 instytucji, 10 wiecej niz rok wczesniej. Wsréd dystrybutoréw nadal przewazajg banki (51, w
tym banki spétdzielcze) i domy maklerskie, jednak coraz wiecej funduszy sprzedajg firmy
doradztwa finansowego oraz multiagencije.

Jednym z bardzo istotnych czynnikéw wptywajacych na zaufanie jakim Polacy obdarzajg
fundusze inwestycyjne sg stale, intensywne dziatania prowadzone przez podmioty tego rynku
aby zachowac i stale podnosi¢ jakos¢ prowadzonej dziatalnosci oraz oferowanych produktow.
Szybki rozwéj polskiego rynku (produktowy i podmiotowy) jak réwniez wzrost konkurencji
zagranicznej dodatkowo wplywaja na przyspieszenie dziatan w tym zakresie. Dziatan, w
konsekwencji ktorych Klient moze poczué, ze rynek nie tylko proponuje mu dobry produkt, ale
produkt ten jest dopasowany do jego potrzeb a obstuga w zakresie jego wyboru i nabycia jest
przyjazna i komfortowa. Czym moga pochwali¢ sie w tym zakresie Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych’:

AIG TFI w minionym roku uruchomito dwa nowe fundusz e AIG FIO Rynku Pienieznego oraz AlG
FIO Zrownowazony Nowa Europa. Ten ostatni inwestuje swoje aktywa na gietdach Czech, Polski,
Wegier a takze moze inwestowa¢ na gieldach Stowacji, Stowenii i republik baltyckich. Fundusz ten
tylko okoto 40% swoich aktywow inwestuje na polskim rynku kapitalowym, a pozostate 60% inwestuje
w pozostatych krajach ,nowej Europy”. Niewatpliwym sukcesem AIG TFI jest zajecie pierwszego
miejsca przez AIG FIO Obligacji wsréd wszystkich detalicznych funduszy obligacyjnych ze stopa
zwrotu 8,6% za caly rok.

BPH TFI zalicza rok 2005 do wyjatkowo udanych. Dynamiczny wzrost aktywoéw skutkowat awansem
na 5. miejsce w klasyfikacji towarzystw pod wzgledem wielkosci aktywOw pod zarzgdem. Stworzenie
funduszu nieruchomosci o aktywach na poziomie 330 min zi, a takze uplasowanie kolejnych edyciji
funduszu BPH FIZ Bezpieczna Inwestycja 2 i 3, tgcznie zarzadzajgcymi ponad 390 min zi, mialy
znakomity wptyw na ten sukces. Na szczeg6lng uwage zastuguje popularno$¢ funduszy z ochrong
kapitalu — BPH FIZ Bezpieczna Inwestycja, ktdrego 3 edycja w listopadzie 2005 zakonczyta sie w
ciagu tygodnia, osiggajac maksymalny poziom sprzedazy w wysokosci 250 min zi, a cze$¢ zapisow
musiata by¢ zredukowana. Wyniki inwestycyjne funduszy zarzadzanych przez BPH TFI nalezg do
czotowki w swoich kategoriach i odpowiadajg polityce stabilnych i przewidywalnych w diuzszym
okresie czasu, co wielokrotnie docenili niezalezni eksperci. BPH TFI stara sie takze wykorzystywacé
mozliwosci, jakie daje Ustawa o funduszach inwestycyjnych, dlatego jako jedno z pierwszych
towarzystw zaoferowato klientom instytucjonalnym fundusz sekurytyzacyjny.

Najwieksze sukcesy CU TFI w 2005 roku zwigzane sa z diugoterminowymi wynikami inwestycyjnymi
funduszy z udziatem akcji, ktére zostaly docenione przez rynek, co potwierdzajg prestizowe nagrody,
jakie zostaly przyznane funduszom i zarzadzajgcym funduszami w wielu niezaleznych rankingach.
Fundusz CU FIO Polskich Akcji uzyskat od poczatku dziatalnosci do 31.12.2004 roku stope zwrotu
na poziomie 132,97%, ktéra plasuje go na pierwszym miejscu wsrdd wszystkich funduszy
inwestycyjnych w tym okresie. Fundusz ten razem z funduszem CU FIO Stabilnego Inwestowania
zostaly takze docenione jako prezentujgce najlepszy stosunek osiggnietych wynikéw inwestycyjnych
do calkowitego poziomu ryzyka podejmowanego przez zarzadzajacych.

W roku 2005 DWS Polska TFI S.A. zakonczyto restrukturyzacje i wprowadzito zarzadzanie portfeli
indywidualnych.

ING TFI w minionym roku uruchomito trzy nowe fundusze (ING FIO Zagranicznych Funduszy
Dolarowych, ING FIO Zagranicznych Funduszy Euro oraz ING FIO Srednich i Matych Spétek). Ten
ostatni okazat sie strzalem w przystowiowg dziesigtke. ING TFI odnotowato takze znaczacy wzrost
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obstugiwanych pracowniczych programéw Emerytalnych z Funduszami Inwestycyjnymi ING (wzrost
do 50 programow).

Najwiekszym sukcesem KBC TFI S.A. jest dynamiczny przyrost wartosci aktywow w zarzadzaniu TFlI,
nie tylko tych zgromadzonych w funduszach inwestycyjnych, ale réwniez w indywidualnych portfelach.
Do tego przyczynity sie m.in. cieszace sie popularnoscia fundusze z ochrong kapitatu, w samym 2005
roku Towarzystwo wprowadzito 5 funduszy tego typu na rynek. Sukcesem sprzedazowym okazata sie
subskrypcja certyfikatow inwestycyjnych funduszu KBC Index Nieruchomosci FIZ, ktéry cieszyt sie
bardzo duzym zainteresowaniem wsrdd Klientéw. W wyniku subskrypcji zebrano tacznie ponad 127
min zilotych, a wiec o ponad 30% wiecej aktywéw niz poczatkowo planowano.

Millennium TFI jako pierwsze i dotychczas jedyne Towarzystwo wprowadzito na rynek unikalny
produkt Millennium SFIO Funduszy Zagranicznych. W sktad Funduszu wchodzi 10 subfunduszy
inwestujacych 100% swoich aktywéw w jednostki uczestnictwa najlepszych $wiatowych funduszy
inwestycyjnych. W funduszu wykorzystano jednocze snie dwie nowe konstrukcje prawne tzw. fund of
funds oraz umbrella fund dajgce Klientom nowe mozliwosci inwestowania na rynkach zagranicznych
oraz mozliwos$¢ zmiany profilu inwestycyjnego (zamiana pomiedzy subfunduszami) bez koniecznosci
ptacenia podatku od zyskéw kapitatowych. Jest to dzisiaj naprawde realna a jednoczes$nie atrakcyjna
alternatywa dla zagranicznych funduszy wchodzacych na polski rynek. Ciekawa i kompleksowa oferta
produktowa umozliwita w roku 2005 zwiekszenie aktywow o 1.164,5 min PLN, co usytuowaio
Millennium TFI wsréd Towarzystw o najwyzszej dynamice wzrostu (265%) i pozwolito na znaczne
zwiekszenie udziatu w rynku.

W 2005 oferta Pioneer Pekao TFlI S.A. wzbogacita sie o0 6 nowych funduszy. Szczegdlnie warto
zwrdci¢ uwage na 3 sposréd nich - fundusze typu MIX. MIX-y to catkowita nowos$¢ na polskim rynku.
Umozliwiajg one inwestowanie w ramach jednego funduszu na kilku rynkach — polskim oraz
wszystkich europejskich. Fundusze typu MIX to jedna linia produktowa, ale zréznicowana pod
wzgledem poziomu ryzyka inwestycyjnego. Wartosci 20, 40 i 60 uzyte w nazwach funduszy wskazujg
na przecietng ekspozycje danego funduszu na rynek akcji. Pioneer Dochodu MIX 20 FIO - fundusz
stabilnego wzrostu o umiarkowanej ekspozycji na rynek akcji, aktywa sg lokowane gtéwnie w diuzne
papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego. Pioneer Wzrostu i Dochodu MIX 40 FIO -
nalezy do kategorii funduszy zréownowazonych i charakteryzuje sie zwiekszong ekspozycjg na diuzne
papiery wartosciowe — catkowita wartos¢ lokat w te papiery oraz w instrumenty rynku pienieznego nie
jest mniejsza niz 40% i wieksza niz 80% wartosci aktywéw funduszu, natomiast wartos¢ lokat w
instrumenty udziatowe to przedziat od 20% do 60% wartosci aktywow funduszu. Pioneer Wzrostu
MIX 60 FIO — jest funduszem zréwnowazonego wzrostu. Posiada najwiekszy udziat akcji w portfelu z
linii funduszy MIX — calkowita wartos¢ lokat funduszu w te papiery nie jest nizsza niz 40% i nie
wieksza niz 80% wartosci aktywéw funduszu, a udziat dtuznych papierow wartosciowych oraz
instrumentéw rynku pienieznego to nie mniej niz 20% i nie wiecej niz 60% wartosci aktywow
funduszu. Ponadto, Pioneer Pekao TFI S.A. w potowie minionego roku zaoferowat Klientom nowe
standardy obstugi . Dzieki stworzeniu nowoczesnej platformy operacyjnej - MCP (Multichannel
Platform) - dyspozycje klientéw przyjmowane za posrednictwem Banku Pekao S.A. sg przekazywane
Agentowi Transferowemu drogg elektroniczna, co znacznie skraca czas realizacji tych zlecen.
Natomiast z poczatkiem 2006 roku zaoferowat Klientom ustuge ePioneer, czyli mozliwos¢
bezposredniego dostepu do informaciji o ich kontach poprzez Internet.

2005 rok byt dla PKO/CREDIT SUISSE TFI S.A. rokiem intensywnych prac nad poszerzeniem gamy
oferowanych produktéw celem dostarczenia Klientom bogatej oferty, spetniajacej zrdéznicowane
potrzeby inwestycyjne. W efekcie, w ciggu 2005 roku zostala podwojona liczba funduszy
PKO/CREDIT SUISSE. Do nowych produktéw, ktére zostaly zaproponowane inwestorom, naleza:
PKO/CREDIT SUISSE Rynku Pieni eznego, PKO/CREDIT SUISSE Obligacji Extra, PKO/CREDIT

SUISSE Akcji Nowa Europa, PKO/CREDIT SUISSE Swiatowy Fundusz Walutowy — fundusz
walutowy typu umbrella oraz S-Collect. S-Collect jest pionierskim na polskim rynku funduszem
zamknietym niestandaryzowanym sekurytyzacyjnym, natomiast pozostate fundusze stwarzajg
mozliwosci inwestycyjne na bardzo zréznicowanych rynkach papieréw wartosciowych w Polsce i za
granica. Absolutng nowoscig jest Subfundusz PKO/CREDIT SUISSE Malych Spétek Japonskich,



wchodzacy w skiad funduszu walutowego. Za posrednictwem tego Subfunduszu mozna inwestowaé
w spoiki japonskie o kapitalizacji mniejszej niz 200 mid jenéw, co odpowiada ok. 5,8 mid zt. Sposrdd
240 firm notowanych na warszawskiej gietdzie tylko 12 ma wyzszg kapitalizacje. Unikalne rozwigzania
inwestycyjne oferujg takze pozostate Subfundusze Funduszu Walutowego PKO/CREDIT SUISSE, w
ktérych mozna lokowa¢ oszczednosci w najwazniejszych walutach swiata: w dolarach amerykanskich,
euro, funtach brytyjskich i frankach szwajcarskich. PKO/CREDIT SUISSE TFI S.A. wspodlnie z PKO
BP S.A. zaproponowato Klientom ,Lokate inwestycyjng” — potaczenie lokaty z Funduszem
Zrownowazonym. W 2005 roku aktywa funduszy PKO/CREDIT SUISSE, w szczegélnosci
inwestujgcych w akcje, rosty w szybkim tempie. Aktywa funduszy portfelowych zwiekszyty sie 0 162%,
osiagajac 3 miliardy 556 milionéw zi.

Dla SEB TFlI S.A. rok 2005 byt rokiem stabilizacji. Najwiekszym osiagnieciem tego roku jest
wyrdznienie az dwoch zarzadzajgcych funduszami SEB — Wojciecha Rostworowskiego i Piotra Zagaty
— za najbardziej efektywne zarzadzanie funduszami z grupy papieréw dtuznych i zrébwnowazonego
wzrostu, przy niskim poziomie ryzyka inwestycyjnego. Sukces zarzadzajacych SEB TFI jest
niewatpliwie dowodem na konsekwentnie realizowang polityke funduszy, skierowang na
diugoterminowy i stabilny zysk z inwestycji. SEB TFI S.A. jako pierwsze towarzystwo funduszy
inwestycyjnych w Polsce wykorzystalo nowe przepisy i w listopadzie 2005 zaczelo doradzac
estonskiej spollce asset management z grupy SEB w zarzadzaniu trzema funduszami
zarejestrowanymi w Luksemburgu i Szwecji. Aktywa tych funduszy, pochodzace gtéwnie od klientéw
ze Szwecji i Niemiec, inwestowane sa na rynkach naszego regionu. Rownowarto$¢ przekazanych
aktywOw wynosi obecnie 2,35 mid zt. - Podziat miedzy SEB TFI a partnerem z Estonii jest sektorowy,
a doradcy SEB TFI zajmujg sie branza finansowa, IT i artykutéw konsumpcyjnych. Co ciekawe
wczesniej SEB zlecal inwestowanie aktywow tych funduszy renomowanej miedzynarodowej instytuciji
zarzadzania aktywami - Schroders.

Do najwazniejszych dokonan Skarbiec TFl S.A. w roku 2005 nalezy zaliczy¢é osiggniecie po raz
kolejny bardzo dobrych wynikéw inwestycyjnych zarzadzanych funduszy (w gtéwnych klasach
produktéw fundusze Skarbca znalazty sie znaczaco powyzej Sredniej), co upowaznia do stwierdzenia,
ze Towarzystwo pod wzgledem stabilnosci osiggania ponadprzecietnych wynikéw inwestycyjnych w
diugim okresie plasuje sie w $cistej czotdwce rynku. Za sukces uznac réwniez nalezy wprowadzenie
do oferty, wzorem lat ubiegtych, szeregu nowych, innowacyjnych produktéw, do ktérych nalezy
zaliczy¢ pierwsze na rynku polskie fundusze funduszy (SKARBIEC-TOP Funduszy Akcji SFIO i
SKARBIEC-TOP Funduszy Stabilnych SFIO) i drugi juz fundusz rynku nieruchomosci (SKARBIEC-
RYNKU MIESZKANIOWEGO FIZ). W segmencie produktéw instytucjonalnych zostaly utworzone:
FORTIS FIO (fundusz dedykowany dla Grupy Fortis), oraz SKARBIEC-PARTYCYPACYJNY FIZ
(utworzony na potrzeby konkretnego inwestora).

W 2005r TFI Allianz Polska S.A. wprowadzito do sprzedazy dwa nowoczesne fundusze
inwestycyjne otwarte: Allianz Aktywnej Alokacji FIO , dynamicznie zarzadzany i uwzgledniajacy
tendencje rynkowe fundusz, przeznaczony dla $wiadomych inwestorow, oczekujgcych
ponadprzecietnej stopy zwrotu; Allianz  Walutowy FIO , fundusz dtuzny, umozliwiajacy wptaty i
wyptaty w trzech walutach (PLN, Euro, USD). W sumie oferta TFI Allianz wzrosta do 6 funduszy
inwestycyjnych: akcyjnego, aktywnej alokacji, stabilnego wzrostu, walutowego, obligacyjnego oraz
pienieznego.

Najwiekszym sukcesem ubiegtego roku dla TFlI Banku Handlowego S.A byt ponadprzecietny
przyrost aktywéw pod zarzadzaniem, a w szczegblnosci w funduszu CitiZréwnowazonym
Srodkowoeuropejskim (wzrost 0 500 min PLN co stanowi przyrost aktywow o 219%). Ten nowatorski
produkt zostat nie tylko bardzo dobrze przyjety przez inwestoréw i prase, ale rowniez wytyczyt pewien
trend rynkowy dla innych funduszy zrbwnowazonych w zakresie rozszerzenia spektrum
inwestycyjnego o kraje tzw Nowej Europy.

TFI PZU znajduje sie w $cistej czoldbwce organizatoréw PPE. W 2005 roku wdrozyto
38 nowych Pracowniczych ProgramdOw Emerytalnych. tacznie prowadzi 50 Programéw dla blisko 40
tys. oséb. Wysoka pozycje na rynku zajmuje IKE PZU, ktére bylo pierwszym wspdinym produktem



z PZU Zycie opartym o fundusze TFI PZU, oferowanym w dwdch wariantach. Jeden posiada ochrong
ubezpieczeniowg gwarantowang przez PZU Zycie, drugi ma charakter czysto inwestycyjny (TFI PZU).
W(g stanu na koniec 2005 r. IKE PZU skupia, w dwoch wariantach tgcznie, ponad 200 tys. oséb.

TFI SKOK S.A. za sukces uznaje dwie sprawy: uruchomienie nowych funduszy inwestycyjnych oraz
przekroczenie progu 250 min WAN. SKOK FIO Stabilny Zmiennej Alokacji oraz SKOK FIO Aktywny
Zmiennej Alokacji spotkaty sie z duzym zainteresowaniem inwestoréw. Miaty tez bardzo udany debiut
- we wrzesniu i pazdzierniku 2005 znalazlty sie w czotdwce funduszy w swojej kategorii. Pomimo
tworzonego dopiero systemu dystrybucji, przekroczenie progu 250 min zt w zarzadzaniu TFI SKOK
S.A. tez poczytuje jako sukces.

Za najwiekszy zeszioroczny sukces Union Investment TFl S.A. uznaje ogromne zainteresowanie
Klientéw funduszem stabilnego wzrostu z ochrong kapitatu - UniStoProcent Plus ™°. W ciagu
ostatniego roku jego aktywa wzrosty ponad 24-krotnie, osiggajac na koniec grudnia ponad 183 min zi!
To imponujacy wynik, biorac pod uwage, ze aktywa ogdétem w tym okresie wzrosty dwukrotnie.
Sprzedaz funduszu w zesztym roku, przekonuje, ze jego uruchomienie byto strzatem w dziesiatke.
Ten wniosek znajduje potwierdzenie w przeprowadzonych badaniach odnosnie zainteresowania
Polakéw produktami oszczednosciowymi. Wynikto z nich, ze Klienci zainteresowani inwestowaniem
lub oszczedzaniem, sg sktonni zarobi¢ mniej, ale nie straci¢ wiozonych pieniedzy. Union Investment
TFI jest takze dumne z faktu, ze 2 miesigce po uzyskaniu zgody KPWiG na wykonywanie ustugi
zarzadzania $srodkami na zlecenie Klienta, wdrozona zostata ustuga asset management dla Klientéw
detalicznych i instytucji. Od 1 stycznia 2005 Towarzystwo rozpocz eto obstug e standardowych oraz
indywidualnych portfeli asset management . W ubieglym roku Union Investment TFl duzg uwage
przywigzywato do dalszego rozwoju biznesu w gronie Klientéw instytucjonalnych, dla ktérych
szczegOlnie wazne jest, aby na inwestycji nie straci¢. Dla Klientéw tego typu dobrym rozwigzaniem
jest fundusz z ochrong kapitatu — stad duzym powodzeniem cieszyt sie UniStoProcent Plus ™°.

BZ WBK AIB TFI S.A. uwaza, ze najwiekszym sukcesem Towarzystwa jest wyjatkowo dynamiczny
wzrost aktywOw zarzadzanych funduszy. W 2005 roku warto$¢ aktywéw pod zarzgdzaniem zostata
niemalze potrojona. Dzieki temu BZ WBK AIB TFI jest obecnie drugim co do wielkosci TFI w Polsce,
podczas gdy jeszcze w styczniu 2005 zajmowato pozycje czwartg. Sukces ten TFl zawdziecza w
duzej mierze znakomitym wynikom funduszy Arka.

Biorac pod uwag e obecnga sytuacje gospodarcz q i polityczn g niew gtpliwie mo zna
stwierdzi €, ze rok 2006 b edzie co najmniej réwnie ciekawy jak poprzedni, mo  zna réwnie z
prognozowa €, ze przyniesie dalszy dynamiczny wzrost aktywéw i roz  woj jako $ciowy
rynku funduszy inwestycyjnych. Najwi  eksze wyzwania dla podmiotéw rynku funduszy
inwestycyjnych to

W 2006 roku AIG TFI S.A. planuje powiekszenie aktywow funduszy zarzadzanych przez Towarzystwo
oraz poszerzenie oferty o nowe produkty. AIG TFl zamierza wprowadzi¢ w 2006 roku fundusz
specjalistyczny typu parasolowego. Na poczatek Fundusz ten bedzie sie skladat z 6 subfunduszy o
réznych strategiach inwestycyjnych. Zmieniajgc subfundusz Klient nie placi podatku od
wypracowanego zysku (,podatek Belki”). Cala suma wraz z zyskiem przenoszona jest do innego
subfunduszu. Podatek od zyskéw kapitalowych w wysokosci 19% jest pobierany dopiero przy
odkupieniu jednostek uczestnictwa. Opéznienie momentu ptacenia podatku od zyskéw kapitatowych
zwieksza rentownos¢ inwestycji. W tym roku Towarzystwo zmodyfikuje rowniez strategie AIG FIO
Rynku Pienieznego. Dzieki tym zmianom zwiekszona zostanie elastycznos¢ w doborze lokat, ktéra
korzystnie wptynie na wynik tego funduszu.

“ Zzamieszczone poigj informacje pochodzod Towarzystw Funduszy Inwestycyjnych Czlonkéwyizb
Zarzadzapcych Funduszami i Aktywami.



Rok 2006 zapowiada sie dla BPH TFI réwnie intensywnie jak rok poprzedni, zwlaszcza, ze celem jest
zrealizowanie zakladanego w planie strategicznym 10-cio procentowego udzialu w rynku. W
osiggnieciu tego celu z pewnoscig pomoze pro-klienckie nastawienie towarzystwa, ktére stara sie
oferowa¢ fundusze odpowiadajgce rzeczywistym potrzebom klientow.

Wyzwania stojgce przed CU TFI w 2006 roku, to przede wszystkim wzrost sprzedazy jednostek
uczestnictwa funduszy inwestycyjnych za posrednictwem witasnej sieci sprzedazy Commercial Union,
a takze rozwdj zewnetrznych kanatow dystrybucji. CU TFI zamierza koncentrowa¢ sie na wsparciu
proceséw sprzedazy, ktorych efektem bedzie sprzedaz na poziomie 500 min. zt. Towarzystwo
rozpoczeto takze realizacje projektu przeksztatcenia funduszy w fundusz typu ,umbrella”, co pozwoli
naszym uczestnikom uzyska¢ korzysci podatkowe w przypadku transakcji zamiany jednostek
uczestnictwa. W roku 2006 CU TFI stawia takze na poprawe jakosci obstugi administracyjnej
uczestnikéw, w szczegolnosci w zakresie pracy agenta transferowego.

Najwiekszym wyzwaniem dla DWS Polska TFI S.A. w roku 2006 jest osiggniecie jak najlepszych
wynikow inwestycyjnych w celu uzyskania akceptacji u inwestoréw i zwiekszenia udziatu w rynku.

W 2006 roku ING TFI bedzie walczy¢ o dalszy szybki wzrost aktywéw pod zarzgdzaniem. Bedzie tez
mocno pracowa¢ nad wynikami inwestycyjnymi, a w potowie roku zaoferuje nowy fundusz typu
umbrella, dzieki ktéremu Klienci beda mogli konwertowaé swoje srodki pomiedzy subfunduszami bez
koniecznosci ptacenia podatku.

W 2006 roku KBC TFI chce umocni¢ pozycje na rynku TFI, planuje tacznie pozyska¢ do wszystkich
linii produktowych okoto 900 min zlotych nowych aktywow i zwiekszy¢ udziat w rynku funduszy
inwestycyjnych do ponad 5%. Pracuje rowniez nad przygotowaniem atrakcyjnej i nowoczesnej oferty
dla klientéw zainteresowanych ustugg zarzadzania aktywami na zlecenie. Wyzwaniem dla KBC TFlI
bedzie wprowadzenie tego produktu do oferty i zainteresowanie nig potencjalnych Klientéw. Planuje
réwniez kolejne subskrypcje funduszy z ochrong kapitatu.

Najwiekszym wyzwaniem dla Millennium TFI w 2006 roku jest systematyczny wzrost udziatu w rynku,
ktéry moze byé¢ realizowany dzieki zapewnieniu Klientom produktéw dajacych atrakcyjne,
ponadprzecietne stopy zwrotu. Millennium TFI zamierza pozyskaé¢ ok. 1,3 mid zlotych aktywow i
zwiekszy¢ swoj udziat w rynku do prawie 4%. Jednoczesnie dla najwiekszych Klientéw dostepne bedg
- w ramach oferowanej od poczatku 2005 r. ustugi zarzgdzania aktywami na zlecenie - indywidualne
strategie inwestycyjne wykorzystujace w szerokim zakresie instrumenty pochodne umozliwiajgce
uzyskiwanie dodatnich stép zwrotu réwniez w okresach dekoniunktury rynkowe;.

Pioneer Pekao TFI S.A. uznaje, ze najwiekszg wartoscig firmy zawsze byli, sg i bedg przede
wszystkim Klienci. Sprostanie ich potrzebom jest wiec najwazniejszym wyzwaniem. Pioneer Pekao
TFI jest czescia miedzynarodowej struktury Pioneer Global Asset Management (PGAM), ktéry jest
Swiatowym graczem i wiasnie te kulture organizacyjng oraz idee w podejsciu do zarzadzania
funduszami chce przenies¢ na polski grunt, by pokaza¢ Klientom, ze otrzymujq takie same produkty,
jak mieszkancy innych rozwinietych krajow, w ktérych dziata PGAM. Kolejna - réwnie wazna sprawa,
to dostarczanie Klientom takich produktéw, ktore spetnig ich oczekiwania, a nawet beda stanowity
rozwigzania przysziosciowe, ktére jeszcze nie lezg w kregu ich zainteresowan. Znajac jednak
Swiatowy rynek wiemy, Zze apetyt na tego rodzaju inwestycje pojawi sie takze w Polsce. Pioneer
Pekao TFI dotychczas oferowalo swoim klientom trzy podstawowe strategie oparte o rynek polski,
europejski i amerykanski. W 2005 roku utworzyto 6 nowych funduszy - ich liczba wzrosta do 21, w
2006 powinna przekroczy¢ 30. Pioneer Pekao TFI w oparciu o potrzeby Klientéw planuje tworzy¢
nowe produkty. W roku 2006 Pioneer Pekao TFI chce wprowadzi¢ na rynek kolejne innowacyjne
produkty, w tym fundusze sektorowe, azjatyckie i globalne.

Priorytetowym celem PKO/CREDIT SUISSE TFI S.A w najblizszym roku jest rozwijanie oferty dla
Klientdw zgodnie z rosngcymi oczekiwaniami rynkowymi, a takze edukacja Klientéw na temat
koniecznosci dywersyfikacji srodkoéw oraz samodzielnego inwestowania na prywatng emeryture. W



planach Towarzystwo ma utworzenie m.in. funduszu nieruchomosci oraz funduszu akcyjnego
inwestujacego w mate i Srednie przedsiebiorstwa. Strategicznym zadaniem pozostaje systematyczne
uzyskiwanie stabilnych wynikéw inwestycyjnych, przy jednoczesnym ograniczaniu ryzyka
inwestycyjnego. Wyzwaniem dla Towarzystwa jest uzyskanie 10-procentowego udziatlu w rynku i
umochienie pozycji wsréd czotowych TFI w Polsce.

Dla SEB TFI S.A. gtdbwnym celem biznesowym na najblizsze lata jest Swiadczenie ustug na
najwyzszym poziomie oraz dalszy wzrost aktywOow w zarzadzaniu. SEB mysli o rozszerzeniu
wspotpracy w ramach Grupy SEB — region Europy Srodkowo-Wschodniej jest nadal niezwykle
atrakcyjny, dla SEB TFI z kolei duze mozliwosci otwierajg te rynki, na ktérych obecny jest juz SEB.
Jednym z kluczowych czynnikdw sukcesu pozostaje nadal aktywne pozyskiwanie nowych kanatéw
dystrybucji. SEB TFI zdaje sobie sprawe, ze dla polskich inwestoréw najwazniejszym kryterium
wyboru jest historyczny wynik funduszu, tak wiec zadanie na przyszly rok to poprawa miejsc w
rankingach wszystkich funduszy SEB. W dalszym ciggu istotng sprawg bedzie zapewnianie
najwyzszej jakosci komunikacji z Klientami oraz poszerzenie wachlarza ustug. W najblizszej
przysziosci towarzystwo planuje wprowadzenie nowego serwisu internetowego, umozliwiajgcego
Klientom SEB szerszy dostep do informacji specjalistycznych oraz bardziej wygodne zarzadzanie
Srodkami zgromadzonymi na rejestrach za posrednictwem internetu. Z cata pewnoscig kontynuowane
beda akcje edukujgce obecnych i przysztych Klientéw w zakresie tematyki funduszy inwestycyjnych.

Skarbiec TFI S.A. zamierza kontynuowa¢ strategie intensywnego rozwoju w obszarze produktow
specjalistycznych. W 2006 roku planuje utworzenie nowych funduszy specjalistycznych i funduszy
»Szytych na miare”. Klientom detalicznym zostanie zaoferowany miedzy innymi nowy fundusz
gwarantowany oraz produkty trzeciofilarowe. W segmencie produktéw kierowanych do klientow
instytucjonalnych powstana: fundusz sekurytyzacyjny i kolejny fundusz nieruchomosci.

W 2006 roku uczestnicy funduszy Allianz moga spodziewa¢ sie nowych, interesujgcych produktéw z
ekspozycjg na rynki Swiatowe.

W 2006 roku TFI Banku Handlowego S.A. stawia sobie za cel utrzymanie wysokiej
dynamiki przyrostu aktywow CitiFunduszy, jednoczes$nie znacznie wyzszej od tempa wzrostu calego
rynku funduszy w Polsce. Wyzwaniem roéwniez bedzie zaoferowanie w 1l potowie roku klientom
detalicznym nowego funduszu akcyjnego denominowanego w USD, o dotad nieobecnej na rynku
polskim strategii inwestycyjnej. Przy tym produkcie Towarzystwo chce skorzysta¢ z mozliwosci, jakie
dajg doswiadczenie i wiedza nowego wiasciciela, firmy Legg Mason, Inc.

Priorytetem dla TFlI PZU jest dzialanie w ramach Grupy PZU i to zaréwno w formie tworzenia
wspoélnych produktéw jak i rozwoju sieci sprzedazy. W 2006 r. gtdbwnym celem TFlI PZU SA jest
budowanie optymalnej bazy produktowej, ktéra bedzie podstawg do opracowywania wspélnie z PZU
Zycie ubezpieczen typu ,unit-linked”. Towarzystwo skupi sie réwniez na doskonaleniu dziatan
operacyjnych oraz budowaniu dtugoterminowych relacji z obecnymi klientami.

Ulepszenie istniejgcych oraz budowa nowych kanatéw dystrybucyjnych to priorytet TFI SKOK S.A. na
rok 2006. Uruchomienie kolejnych funduszy i trafienie z ich strategiami w oczekiwania potencjalnych
Klientéw to drugie duze wyzwanie. Ogromnym wyzwaniem jest rowniez podnoszenie poziomu wiedzy
potencjalnych Klientoéw n.t. produktéw TFI SKOK S.A. i funkcjonowania rynku kapitatowego. Brak tej
wiedzy stanowi powazng bariere w podejmowaniu decyzji o zainwestowaniu swoich oszczednosci w
fundusze.

W roku 2006 wyzwaniem dla Union Investment TFI S.A. jest powiekszenie aktywéw funduszy o
miliard ztotych. TFI wierzy, ze uda sie to zrobi¢ dzieki uruchomieniu trzech nowych funduszy, w tym
konstrukcji opartych na gtéwnej specjalizacji Union Investment TFlI S.A. — asymetrycznym ryzyku
(fundusze z ochrong kapitatu). Union Investment TFI S.A. podejmie réwniez starania aby wyj$¢
naprzeciw wymaganiom swoich partneréw, oferujac im produkty dedykowane potrzebom ich Klientéw,
bedzie tez sukcesywnie wprowadza¢ do swojej sieci sprzedazy produkty, utworzone na bazie
funduszy w zesztym roku i dedykowane Klientom, mogacym zainwestowac¢ wieksze srodki bez optat.



BZ WBK AIB TFI S.A. za najwieksze wyzwanie w 2006 roku uwaza utrzymanie wysokiej dynamiki
wzrostu aktywow i dalszy szybki wzrost udziatu w rynku.

Izba Zarzadzajgcych Funduszami i Aktywami jest organizacjg zrzeszajgca, na zasadach
dobrowolnosci, dziatajgce w Polsce Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych, dziala na mocy
ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146 poz. 1546). Izba
zostala powotana 28 pazdziernika 2004 roku (wczesniej — od 1997 roku srodowisko byto
reprezentowane przez Stowarzyszenie Towarzystw Funduszy Inwestycyjnych, ktérego nastepca
jest 1zba). Do jej statutowych celéw nalezy reprezentowanie srodowiska towarzystw funduszy
inwestycyjnych, wspieranie rozwoju towarzystw funduszy inwestycyjnych w Polsce,
upowszechnianie wiedzy o funduszach, rozwijanie i doskonalenie zasad etyki zawodowej
specjalistéw zwigzanych z zarzadzaniem funduszami inwestycyjnymi. Cztonkami Izby jest 17
dziatajacych w Polsce towarzystw funduszy inwestycyjnych, zarzadzajgcych ponad 190
funduszami, ktérych aktywa na koniec lutego biezacego roku wyniosty 69,5 mld zt — najwiecej w
historii rynku funduszy inwestycyjnych w Polsce. IZFiA jest cztonkiem EFAMA.
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