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Wyniki finansowe funduszy inwestycyjnych
i towarzystw funduszy inwestycyjnych w | pétroczu 2009 roku*

Zgodnie z ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. 2004, Nr 46,
poz. 1546) fundusz inwestycyjny jest osoba prawna, ktdrej wytacznym przedmiotem dziatalnosci
jest lokowanie srodkow pienieznych zebranych w drodze publicznego, (w przypadkach okreslonych
w ustawie réwniez niepublicznego) proponowania nabycia jednostek uczestnictwa albo
certyfikatow inwestycyjnych. Obowiazujacy w Polsce stan prawny umozliwia tworzenie otwartych
funduszy inwestycyjnych, specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych oraz funduszy
inwestycyjnych zamknietych. Fundusze inwestycyjne moga prowadzi¢ dziatalnos¢ jako pojedyncze
podmioty oraz w formie umbrella funds, tworzac subfundusze. Subfundusze nie posiadaja
osobowosci prawnej, roznia si¢ w szczegolnosci tym, ze kazdy z nich moze stosowa¢ inna polityke
inwestycyjna. Zobowiazania zwiazane z dziatalnoscia subfunduszu obciazaja tylko czes¢ aktywow
funduszu inwestycyjnego przypisana subfunduszowi, dotyczy to réwniez egzekucji wierzytelnosci.

Fundusze inwestycyjne otwarte emituja jednostki uczestnictwa, Kktore reprezentuja
jednakowe prawa majatkowe?. Fundusze te charakteryzuja Sie najwicksza dostepnoscia dla
uczestnikow a réwnoczesnie najwickszymi prawnymi ograniczeniami inwestycyjnymi, stosuja one
polityke inwestycyjna, ktdrej celem jest minimalizowanie poziomu ryzyka inwestycyjnego.
Specjalistyczne fundusze inwestycyjne otwarte sa szczegdlnym rodzajem inwestycyjnych funduszy
otwartych. Statut tego typu funduszy moze ogranicza¢ ich otwartos¢, stanowiac, ze uczestnikami
moga by¢ wylacznie wskazane podmioty lub spetniajace statutowe warunki. Statut funduszu
specjalistycznego otwartego moze okresla¢ warunki, w jakich uczestnik moze zada¢ odkupienia
jednostek uczestnictwa przez fundusz, w tym w szczeg6lnosci termin, w ktorym uczestnik powinien
zgtosi¢ zamiar odkupienia jednostek uczestnictwa lub termin, w ktdérym nastapi wyptata kwoty
z tytutu odkupienia jednostek uczestnictwa. Rozwiazanie to pozwala na stworzenie funduszu

! Dane na temat wynikéw finansowych funduszy inwestycyjnych udostepnit Urzad Komisji Nadzoru Finansowego
15 wrzesnia 2009 r., dane o wynikach towarzystw funduszy inwestycyjnych pochodza ze sprawozdan Gtéwnego
Urzedu Statystycznego.

2 Ten rodzaj funduszy jest skoordynowany z regulacjami Unii Europejskiej. Por.: Dyrektywa Rady WSsp6lnot
Europejskich 85/611/EEC z dnia 20 grudnia 1985 on the coordination of laws, regulations and administrative provisions
relating to undertakings for collective investment in transferable securities (UCITS), zmieniona przez dyrektywe Nr
2001/107/EC Parlamentu Europejskiego i Rady z 21 stycznia 2002 r. oraz dyrektywe 2001/108/EC Parlamentu
Europejskiego i Rady z 21 stycznia 2002 r.



inwestycyjnego adresowanego np. wytacznie do osob fizycznych o okreslonej zasobnosci portfela,
0s0b prawnych, podmiotow z danej grupy kapitatowej. W przypadku specjalistycznego funduszu
otwartego, ktérego uczestnikami sa jednostki organizacyjne nie posiadajace osobowosci prawnej
lub osoby fizyczne, ktore dokonaja jednorazowej wptaty do funduszu w wysokosci rownowartosci
w ztotych co najmniej 40 000 EUR, fundusz moze stosowa¢ zasady i ograniczenia inwestycyjne
okreslone dla funduszu inwestycyjnego zamknigtego.

W funduszu inwestycyjnym otwartym uczestnicy nie maja zadnego wptywu na dziatalnosé¢
funduszu, w specjalistycznym funduszu inwestycyjnym otwartym uczestnicy moga utworzy¢ rade
inwestorow. Organ ten ma za zadanie kontrole realizacji celu inwestycyjnego funduszu, polityki
inwestycyjnej oraz stosowania ograniczen inwestycyjnych. Fundusze inwestycyjne otwarte
i specjalistyczne rdznia sie miedzy soba sposobem pobierania optat manipulacyjnych (zwiazanych
z nabywaniem i odkupywaniem jednostek uczestnictwa), lub optatami obciazajacymi aktywa
funduszu (na ogo6t sa to optaty dla towarzystwa za zarzadzanie). Kategorie zbywanych przez
fundusz jednostek uczestnictwa powinny by¢ okreslone w statucie funduszu.

Fundusze inwestycyjne zamknicte maja znacznie wigksze mozliwosci inwestycyjne
od funduszy typu otwartego. Moga migdzy innymi lokowa¢ srodki finansowe w waluty, udziaty
w spétkach z ograniczona odpowiedzialnoscia, niektére towary gietdowe w rozumieniu ustawy
o0 gietdach towarowych, wierzytelnosci, nieruchomosci, prawo wiasnosci lub wspdtwiasnosci
statkbw morskich i inne. W funduszu tego typu dziata rada inwestorow lub zgromadzenie
inwestorow. Fundusze zamknicte emituja certyfikaty inwestycyjne bedace papierami
wartosciowymi.

**k*k

Utrzymujaca si¢ od kilkunastu miesi¢cy staba koniunktura na rynku finansowym wywarta
negatywny wplyw na wartos¢ i stopg zwrotu z Kkapitalu zaangazowanego w funduszach
inwestycyjnych. Nie zahamowato to jednak procesu tworzenia nowych funduszy inwestycyjnych;
w pierwszej potowie 2009 r. ich liczba zwigkszyta si¢ do 345 (0 32 w poréwnaniu ze stanem na
31 grudnia 2008 r.), z czym taczyta si¢ zmiana ich struktury rodzajowej; ponadto wzrosta do 236
liczba subfunduszy. Wedtug stanu na 30 czerwca 2009 r. funkcjonowato 97 otwartych funduszy
inwestycyjnych, tj. o 8 mniej niz przed rokiem, gdyz w drugiej potowie 2008 r. zlikwidowano 4
I w pierwszej potowie br. kolejne 4 fundusze inwestycyjne otwarte. Od czerwca 2008 r. do czerwca
2009 r. powstato 6 nowych funduszy specjalistycznych otwartych, w tym 2 w ciagu pierwszych
szesciu miesigcy br. Najwigkszy wzrost liczebny odnotowano w grupie funduszy inwestycyjnych
zamknietych; miedzy czerwcem agrudniem 2008r. ich liczba wzrosta ze 135 do 174,
zas w pierwszej potowie br. do 208 (tacznie o 73).

Dtugotrwata bessa na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie oraz zatamanie kursu
ztotego w lipcu 2008 r., wycofywanie si¢ znacznej czesci drobnych inwestorow oraz przeceny
papieréw wartosciowych, obnizyty aktywa funduszy inwestycyjnych ze 104 908,5 min zt w dniu
30 czerwca 2008 r. do 83 721,9 miIn zt na koniec minionego roku (o 15,6%). Tendencja spadkowa
zostata zahamowana w pierwszej potowie br. Wedtug stanu na 30 czerwca 2009 r. aktywa funduszy
inwestycyjnych ogétem wyniosty 88 495,2 min zi1, a zatem byty 0 5,7% wyzsze od stanu w bilansie
zamknigcia 2008 r. W pierwszej potowie 2009 r., w poréwnaniu ze stanem na 31 grudnia 2008 r.,



zaobserwowano wzrost aktywdw funduszy inwestycyjnych otwartych (z 50969,1 min zi
do 55413,8 min zi, tj. 0 8,7%) oraz funduszy inwestycyjnych zamknigtych (z 14 494,2 min zt
do 15558,0 min zi, tj. o 8,1%). Wtym samym czasie nastapit spadek wartosci aktywdw
specjalistycznych funduszy inwestycyjnych (z 18 358,5 min zt do 17 522,5 min zi, tj. 0 4,6%).
W dniu 30 czerwca 2009 r., w poréwnaniu ze stanem sprzed roku, w aktywach ogétem funduszy
inwestycyjnych zwigkszyt si¢ udziat funduszy inwestycyjnych otwartych (z 60,9% do 62,6%),
funduszy inwestycyjnych zamknigtych (z 17,2% do 17,6%), natomiast spadt (z 21,9% do 19,8%)
udziat aktywdw specjalistycznych funduszy otwartych.

Gtéwna pozycja aktywow (59,5%) byty skladniki lokat notowane na aktywnym rynku,
ich wartos¢ w poréwnaniu z bilansem zamkniccia 2008 r. nieznacznie obnizyta si¢
(z53847,7 mIn zt do 52 657,9 min z1, tj. 0 2,2%), lecz byta znacznie mniejsza niz przed rokiem
(og6tem o 40,5%, w tym w funduszach inwestycyjnych otwartych o 35,0%). W funduszach
inwestycyjnych otwartych sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku wzrosty z 38 779,2 min zt
w dniu 31 grudnia 2008 r. do 39 329,5 miIn zt w dniu 30 czerwca 2009 r. (0 1,4%), w funduszach
inwestycyjnych zamknigtych z 1424,5 min zt do 1503,7 min zt (0o 5,6%), lecz rownoczesnie
nastapit spadek tej pozycji w bilansach specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych
z213644,0 min zt do 11 824,7 min zt (0 13,3%). Skladniki lokat nienotowane na aktywnym
rynku wzrosty do 25 840,7 min zt (0 11,3%) i stanowity 29,2% aktywdw ogotem. We wszystkich
rodzajach funduszy zaangazowanie inwestycyjne w te instrumenty byto na koniec czerwca br.
wigksze, niz w bilansie zamknigcia 2008 r.: w funduszach otwartych z 11 316,3 min zi
do 12198,0 min zt (o 7,8%), w funduszach specjalistycznych otwartych z 3 684,2 min zt do
4 450,3 min zt (0 18,1%), funduszach zamknigtych z 8 219,4 min zt do 9 292,5 min z1 (0 11,3%).

Utrzymata si¢ spadkowa tendencja naleznosci, ktorych wartos¢ obnizyla sie
do 2 625,9 min zt (0 2,2% w stosunku do stanu na 31 grudnia 2008 r. i 0 24,1% w poréwnaniu
z wartoscia w koncu czerwca ub. roku). Bylo to spowodowane gtdéwnie obnizeniem naleznosci
z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa i wydanych certyfikatow inwestycyjnych z 1 198,1 min zt
w koncu grudnia 2008 r. do 331,3 min zt w koncu czerwca 2009 r. (o 72,3%). Odnotowano takze
niewielki spadek naleznosci odsetkowych (165,7 min zt w dniu 30 czerwca br. wobec 182,0 min zt
na koniec grudnia 2008 r.). Spadki te, tagodzity znacznie wyzsze w czerwcu br. niz w grudniu
ub. roku, naleznosci z tytutu zbytych lokat (1 213,3 min zt wobec 907,7 min zi, tj. wzrost o 33,7%)
oraz dywidendy (201,5 min zt wobec 24,9 min z1, tj. wzrost o0 709,2%). Obnizenie kwoty naleznosci
zaobserwowano w zagregowanych bilansach funduszy inwestycyjnych otwartych i zamknigtych,
natomiast wzrosty — w ujeciu zagregowanym — naleznosci specjalistycznych funduszy otwartych.
Wartos¢ srodkdw pienigznych i ich ekwiwalentéw wyniosta 4 772 min zt (wzrost w ciagu ostatnich
szesciu miesiecy analizowanego okresu o 84,6%, w skali dwunastu miesi¢cy — 0 63%).

Zobowigzania funduszy inwestycyjnych zwigkszyty si¢ z 5 678,4 min zt w dniu 31 grudnia
2008 r. do 7 590,5 mIn zt w dniu 30 czerwca 2009 r. (0 19,2%). W poréwnaniu ze stanem na koniec
czerwca 2008 r. zobowiazania te wzrosty nieco mniej — o 16,1%. Dokonata si¢ przy tym istotna
zmiana struktury zobowiazan, bowiem w drugiej potowie 2008 r. znacznie zmniejszyty sie
zobowiazania z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa i wykupionych certyfikatow
inwestycyjnych, a w ciagu pierwszego potrocza br. nastapita dalsza redukcja tych zobowiazan



(odpowiednio z 2 017,7 min zt do 1 169,0 min zt i 146,1 min z1). W ciagu roku prawie trzykrotnie
(z 789,3 min zt do 2 011 min zt wzrosty zobowiazania z tytutu nabytych lokat. Wptaty na jednostki
uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne wyniosty w dniu 30 czerwca 2009 r. 106,1 min zt, a wiec byty
wyzsze W porownaniu z grudniem 2008 r. (0 89,0 min z), ale nizsze od stanu sprzed roku
(0141,8 min z). Najwyzsza dynamike, a zarazem najwigkszy udzial w zobowiazaniach funduszy
inwestycyjnych, miaty zobowiazania otwartych funduszy inwestycyjnych (6459,4 min zt w dniu
30 czerwca 2009 r. wobec 4 718,5 min zt w dniu 31 grudnia 2008 r., tj. wzrost 0 36,9%). Udziat
specjalistycznych funduszy otwartych w zobowiazaniach byt znacznie mniejszy (odpowiednio
739,5min zt i 646,8 min z1, tj. wzrost o 14,3%). Zobowiazania funduszy inwestycyjnych zamknietych,
mimo dos¢ stabilnej kwoty (391,7 min zt wobec 313,2 min zt przed szescioma miesiacami), miaty — ze
wzgledu na niska podstawe — stosunkowo wysoka dynamike (wzrost 0 25,1%).

W dniu 30 czerwca 2009 r. aktywa netto funduszy inwestycyjnych uksztaltowaty sig
na poziomie 80 904,7 min zi, tj. 0 3,7% wyzszym niz w dniu 31 grudnia 2008 r., ale 0 17,8%
nizszym w poréwnaniu ze stanem sprzed roku. Na ich wartos¢ negatywnie wptynat silny spadek
aktywow netto funduszy inwestycyjnych otwartych w drugiej potowie 2008 r. (z 69 598,5 min zt
do 46 250,6 min zt, tj. o 29,7%). Spadku tego nie zréwnowazyt wzrost aktywow netto
do 48 954,4 min zt (0 5,8%) odnotowany w pierwszej potowie br. Aktywa netto specjalistycznych
funduszy otwartych w kwocie 16 783 min zt miaty na koniec czerwca 2009 r. wartos¢ zblizona
do kwoty wykazanej w bilansie sprzed roku (16 722,0 min zi), lecz byty mniejsze(o 5,2% ) niz
w bilansie zamykajacym 2008 r. Aktywa netto funduszy inwestycyjnych zamknigtych wzrosty
z 12 050,6 mIn zt w koncu czerwca 2008 r. do 14 081,1 min zt w koncu grudnia minionego roku;
na koniec czerwca br. wyniosty one 15 167,3 min zt.

W analizowanym okresie kapital i zakumulowany wynik z operacji funduszy
inwestycyjnych wynidst 80 904,7 min zt (wzr6st o 3,7% w stosunku do 31 grudnia 2008 r., lecz byt
0 11,5% nizszy w poréwnaniu ze stanem na 30 czerwca 2008 r.). Otwarte fundusze inwestycyjne
wykazaty w tej pozycji kwote 48 954,4 min zt (0 5,8% wyzsza niz na koniec ub. roku, a 0 29,7%
nizsza w relacji do stanu na koniec czerwca 2008 r.). W bilansach inwestycyjnych funduszy
zamknietych kapitat i zakumulowany wynik z operacji wyniost 15 167,3 min zt (0 7,7% wiecej niz
na koniec 2008 r., 0 25,9% wigcej niz przed rokiem). W przypadku specjalistycznych funduszy
inwestycyjnych otwartych kapitat i zakumulowany wynik z operacji byty w koncu czerwca br.
na poziomie sprzed roku, jednak kwota wykazana w bilansie na 30 czerwca 2009 r. -
16 782,0 mIn zt — byta nizsza (0 5,2%) od wykazanej w bilansie na 31 grudnia 2008 r.

Po zatamaniu koniunktury w Il potowie ub.r. stan lokat funduszy inwestycyjnych obnizyt
si¢ 2 90 078,6 mIn zt w koncu czerwca 2008 r. do 77 668,2 min zt w koncu grudnia ub. roku, jednak
do 30 czerwca 2009 r. wartos¢ lokat wzrosta do 80 075,0 min zt (0 3,1% w poréwnaniu z bilansem
zamknigcia 2008 r.). W ciagu pierwszych szesciu miesigcy br., w stosunku do stanu na 30 czerwca
2008 r., udziat otwartych i zamknigtych funduszy inwestycyjnych zwigkszyt si¢ (odpowiednio
do 61,9%, tj. 0 0,9 pkt proc. i do 17,7%, tj. 0 4,9 pkt proc.), kosztem zmniejszenia udziatu funduszy
specjalistycznych. Zmiany strategii inwestycyjnej byty najbardziej widoczne w prébach odbudowy
portfela akcji oraz zwiekszonych zakupow tytutdw uczestnictwa emitowanych przez instytucje
wspolnego inwestowania o statusie nierezydenta, gdzie zaobserwowano na koniec czerwca 2009 r.



wzrost zaangazowania w stosunku do stanu na koniec grudnia 2008 r. 0o 28,5%. W strukturze
rodzajowej lokat inwestycyjnych funduszy otwartych nie nastapity duze zmiany w stosunku
do struktury uksztattowanej na koniec 2008 r.; wzrdst nieco udziat akcji (z 40,3% do 40,9%) przy
zmniejszeniu zaangazowania w obligacje (z 52,9% do 44,5%). W grupie otwartych inwestycyjnych
funduszy specjalistycznych, udziat akcji obnizyt sie (z 32,7% do 29,4%), spadt rowniez udziat
obligacji (z52,7% do 47,3%), przy wzroscie udziatu tytutdw uczestnictwa emitowanych przez
posiadajace siedziby zagranica instytucje wspdlnego inwestowania (z 8,7% do 10,9%), zwigkszeniu
udziatu depozytéow (z 0,6% do 2,1%) oraz wartosci jednostek uczestnictwa (z 3,1% do 3,6%).
W portfelu zamkniegtych funduszy inwestycyjnych zwiekszyt sie udziat akcji (z 48,7% do 54,2%),
przy czym zmniejszyly si¢ nieznacznie udziaty prawie wszystkich pozostatych instrumentéw
finansowych.

Niekorzystne uwarunkowania zewngtrzne negatywnie wptynelty na wartos¢ sumy bilansowej
towarzystw funduszy inwestycyjnych. Na koniec czerwca 2009 r. aktywa towarzystw funduszy
inwestycyjnych wyniosty 11523 min zt (0 26,1% mniej niz w bilansie zamknigcia 2008 r.,
0 ok. 42% mniej niz przed rokiem). W strukturze aktywdw wyraznie dominowaty aktywa obrotowe,
lecz wartos¢ tej pozycji spadta w ciagu roku o ok. 46,5%, a wiec nieco wiecej niz spadek aktywow
ogotem, ztagodzony podniesieniem wartosci aktywow trwatych (o 57,9%). W rezultacie udziat
aktywow obrotowych w bilansie TFI obnizyt sie z 95,6% w koncu czerwca 2008 r. do 91,5%
w koncu grudnia ub. roku. Tendencja spadkowa wartosci aktywdw obrotowych i ich udziatu
w sumie bilansowej utrwalita si¢ w pierwszej potowie br; na koniec czerwca 2009 r. aktywa
obrotowe w kwocie 1014,0 min zt stanowity 88,0% aktywow ogoOtem. Na wartos¢ aktywow
obrotowych najsilniej oddziatywat spadek aktywow finansowych, generowany przez
systematycznie obnizajaca si¢ wartos¢ srodkdw pienigznych i innych aktywow pienigznych
(odpowiednio z 1091,4 min zt do 654,7 min zt i 438,8 min zi, tacznie w ciagu roku spadek
0 59,8%). Wartos¢ pasywow towarzystw funduszy inwestycyjnych ksztattowata sie w znacznej
mierze pod wptywem spadku wartosci kapitatdw wiasnych (z 1 116,2 min zt w potowie minionego
roku do 937,4 min zt w potowie roku biezacego), na co gtéwnie oddzialywata malejaca kwota
wyniku finansowego netto w okresie obrotowym. Jeszcze bardziej w analizowanym okresie spadty
zobowiazania ogétem (do 129 min zt o tj. o ok. 83% w ciagu roku).

W pierwszej potowie br. przychody z dzialalnosci operacyjnej towarzystw funduszy
inwestycyjnych wyniosty 804 min zt (0 49,5% mniej niz przed rokiem), przy zmniejszeniu
0 potowe wynagrodzen za zarzadzanie (do 773 min zi) i w tej samej proporcji — wptywow z optaty
manipulacyjnej (do 27 min zt). Koszty dzialalnosci operacyjnej TFI obnizyty si¢ z 1 179 min zi
do 642 min zt (045,5%), przede wszystkim na skutek ograniczenia kosztow ustug obcych
do 382 min zt (0 47,6%). Wynik finansowy brutto (uwzgledniajacy saldo przychoddw i kosztéw
finansowych) pod koniec czerwca br. uksztattowat si¢ na poziomie 210,4 min zt (spadek o 56,5%
w poréwnaniu z poziomem sprzed roku). Na wynik finansowy netto w wysokosci 170,7 min zi,
osiagnicty w | potroczu 2009 r., ztozyty si¢ zyski 27 towarzystw funduszy inwestycyjnych
w tacznej kwocie 179,2 min zi, pomniejszone o 8,5 min zt strat 15 TFI.



Tabl. 1. Liczba funduszy inwestycyjnych wedlug typu

Wyszczegolnienie 30. VI. 2008. 31. X11 2008 30 VI. 2009
Liczba funduszy inwestycyjnych ogotem 274 313 345
Liczba subfunduszy ogdtem 196 226 236
Fundusze inwestycyjne otwarte 105 101 97
Specjalistyczne fundusze inwestycyjne otwarte 34 38 40
Fundusze inwestycyjne zamkniete 135 174 208
Tabl. 2. Zagregowany bilans funduszy inwestycyjnych
2008 30.VI. 2009
Wyszczegoblnienie 30.VI. \ 31.XII. 31.XI1I
w min zt 2008=100
Aktywa ogolem 104908,5| 83721,9| 884952 105,7
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 29255 2 593,3 47717 184,0
Naleznosci, w tym: 3461,7 2 875,9 2 626,0 91,3
odsetki 116,1 182,0 165,7 91,0
dywidendy 76,5 24,9 201,5 809,2
_zbyte jedn_ostkl uczestnictwa i wydane certyfikaty 16811 11981 3313 277
Inwestycyjne
zbyte lokaty 1103,7 907,7 1213,3 133,7
Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony 2 354.2 11786 2 567.2 217.8
do odkupu
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 72832,7| 53847,7| 52657,8 97,8
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 23 318,3| 23219,9| 25840,7 111,3
Pozostate aktywa 16,1 55 31,0 563,6
Zobowigzania, w tym: 6 537,3 56784 7590,5 133,7
\_/vp%aty na JeanStkI uczestnictwa i certyfikaty 141.8 89.0 106.1 119,2
inwestycyjne
odkuplone J_ednostkl uczestnictwa i wykupione 20177 1169,0 146.1 125
certyfikaty inwestycyjne
nabyte lokaty 789,3 710,9 20110 282,9
rezerwa na wydatki 185,8 130,3 118,7 91,1
Aktywa netto 98371,2| 78043,5| 80904,7 103,7
Kapitat 89318,9| 82489,0] 79065,0 95,8
wptacony 397 104,2| 446 727,2| 463 264,8 103,7
wyptacony -307 785,3 | -364 238,2 | -384 199,8 X
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody 50074 7204.4 7618,0 105,7
z lokat netto
Zakumulowany, nierozdysponowany
zrealizowany 9371,6 97,4 -6099,9 X
zysk / strata ze zbycia lokat
Wzros_t / spadek wartosci lokat ponad ceng 62267| -11668.5 321.4 «
nabycia
Kapital i zakumulowany wynik z operacji 98371,2| 78043,5| 80904,7 103,7




Tabl. 3. Wybrane pozycje bilansu funduszy inwestycyjnych otwartych

2008 30.VI1.2009
WyszczegdlInienie 30.VI. | 3LXIL. 31.XII
w min zt 2008=100
Aktywa ogolem, w tym: 74908,8| 50969,1| 554138 108,7
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1 666,8 1460,4 3296,4 225,7
Naleznosci 2 638,2 1802,4 1 605,3 89,1
Transakcje przy zobowiazaniu si¢ do odkupu 17727 706,6 1879,9 266,0
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 60512,3| 38779,2| 393295 101,4
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 8 313,5 82194 92925 113,1
Zobowigzania 5310,3 4718,5 6 459,4 136,9
Aktywa netto 69598,5| 46250,6| 489544 105,8
Kapitat 63324,0/ 51237,8] 515999 100,7
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody 47269 5 479.2 55185 100,7
z lokat netto
Zaku_mulowany, nlerozdysponoquy 7008.8 11219| -52955 X
zrealizowany zysk / strata ze zbycia lokat
Wzros:t / spadek wartosci lokat ponad ceng 54612| -115883| -2868.6 %
nabycia
Kapital i zakumulowany wynik z operacji 69598,5| 462506 489544 105,8
Tabl. 4. Wybrane pozycje bilansu
specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych
2008 30.V1.2009
Wyszczegolnienie 30.VI. | 31.XI1I. 31.XI1I
w min zt 2008=100

Aktywa ogotem, w tym: 17601,2| 183585| 175225 95,4
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 629,8 673,4 702,3 104,3
Naleznosci 297,6 195,5 225,6 1154
Transakcje przy zobowiazaniu si¢ do odkupu 341,9 160,6 415,9 259,0
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 9862,6| 13644,0] 11824,7 86,7
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 6 469,2 3684,2 4 350,3 118,1
Zobowigzania 879,2 646,8 739,5 114,3
Aktywa netto 16 722,01 17711,8| 16783,0 94,8
Kapitat 16 869,8| 19889,0] 159421 80,2
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody 962.1 13394 16513 123.3
z lokat netto
Zaku_mulowany, nlerozdysponowa_ny 8731| -13496| -11538 x
zrealizowany zysk / strata ze zbycia lokat
Wzros_t / spadek wartosci lokat ponad cene 19830| -21681 3435 X
nabycia
Kapital i zakumulowany wynik z operacji 16 722,01 17711,8| 16783,0 94,8




Tabl. 5. Wybrane pozycje bilansu funduszy inwestycyjnych zamkniegtych

2008 30.VI. 2009
Wyszczegdlnienie 30.VI. | 3LXIL 31.XII
w min zt 2008=100
Aktywa ogolem, w tym: 12398,5| 14394,2| 155590 108,1
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 628,9 459,5 7729 168,2
Naleznosci 525,9 878,0 795,0 90,5
Transakcje przy zobowiazaniu si¢ do odkupu 239,5 311,5 271,4 87,1
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 2 457,7 14245 1503,7 105,6
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 85356| 11316,3| 12198,0 107,8
Zobowigzania 347,9 313,2 391,7 125,1
Aktywa netto 12050,6| 14081,1| 15167,3 107,7
Kapitat 9649,5| 11362,1| 115230 101,4
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody 218.4 385 8 448.2 116,2
z lokat netto
Zaku_mulowany, nlerozdysponoquy 951.3 3251 3495 1075
zrealizowany zysk / strata ze zbycia lokat
x\alltz);ocsi;/ spadek wartosci lokat ponad ceng 12314 2087.9 2 846.6 136.3
Kapital i zakumulowany wynik z operacji 12050,6| 14081,1| 15167,3 107,7
Tabl. 6. Rachunek wyniku z operacji funduszy inwestycyjnych ogotem
| - V12008 | | - VI 2009
Wyszczegolnienie w min zt I-VI
2008=100
Przychody z lokat, w tym: 1936,1 1782,8 92,1
przychody odsetkowe 13144 1107,5 84,3
dywidendy i inne udziaty w zyskach 457,1 332,3 72,7
dodatnie saldo réznic kursowych 70,7 161,2 228,0
Koszty funduszu 1622,0 1181,6 72,8
wynagrodzenie dla towarzystwa 1322,1 789,3 59,7
optaty dla de_pozyta}rlusza i lnne,oplaty Zwiazane 11.3 135 1195
z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu
ustugi qulawnlcze, prawne 72 13.1 181.9
I w zakresie rachunkowosci
oplaty za zezwolenia i rejestracyjne 0,3 0,2 66,7
koszty odsetkowe 66,8 59,4 88,9
pozostate koszty operacyjne 206,7 297,5 143,9
Koszty pokrywane przez towarzystwo 1,7 3,0 176,5
Koszty operacyjne netto 1620,3 1178,6 72,7
Przychody z lokat netto 315,8 604,2 191,3
Zrealizowany i niezrealizowany zysk / strata -15 146,3 4 891,2 X
zrealizowany zysk / strata ze zbycia lokat -1416,7 -6 516,2 X
wzrost / spadek niezrealizowanego zysku / straty 137296 11 407.4 «
z wyceny lokat
Wynik z operacji -14 830,5 54955 X




Tabl. 7. Rachunek wyniku z operacji funduszy inwestycyjnych otwartych

| - V12008 | | — VI 2009.
Wyszczegoblnienie w min zt I-VI
2008=100
Przychody z lokat, w tym: 1398,9 1091,2 78,0
przychody odsetkowe 995,9 748,2 75,1
dywidendy i inne udziaty w zyskach 349,6 227,7 65,1
Koszty funduszu, w tym: 1239,4 825,3 66,6
wynagrodzenie dla towarzystwa 1061,9 639,9 60,3
optaty dla depozytariusza i inne optaty zwiazane
! . ) 7,5 7,6 101,3
z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu
Koszty pokrywane przez towarzystwo 1,0 1,6 160,0
Koszty operacyjne netto 1238,4 823,7 66,5
Przychody z lokat netto 160,5 267,5 166,7
Zrealizowany i niezrealizowany zysk / strata -13 557,7 3242,6 X
zrealizowany zysk / strata ze zbycia lokat -1 556,7 6 026,6 X
wzrost / spadek niezrealizowanego zysku / straty 120011 9 260,2 «
z wyceny lokat
Wynik z operacji -13 397,2 3510,1 X
Tabl. 8. Rachunek wyniku z operacji
specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych
I - VI 2008 I - V12009
Wyszczegolnienie
w min zt -V
2008=100
Przychody z lokat, w tym: 298,4 349,2 117,0
przychody odsetkowe 231,1 253,6 109,7
dywidendy i inne udziaty w zyskach 48,0 59,1 123,1
Koszty funduszu, w tym: 220,6 121,7 55,2
wynagrodzenie dla towarzystwa 185,9 69,5 37,4
optaty dla depozytariusza i inne optaty zwiazane 15 17 113.3
z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu ' ’ ’
Koszty pokrywane przez towarzystwo 0,6 0,7 116,7
Koszty operacyjne netto 220,0 121,0 55,0
Przychody z lokat netto 78,4 228,2 291,1
Zrealizowany i niezrealizowany zysk / strata -2611,0 841,4 X
zrealizowany zysk / strata ze zbycia lokat -80,4 -472,2 X
wzrost / spadek niezrealizowanego zysku / straty 25307 13137 x
z wyceny lokat
Wynik z operacji -2532,6 1 069,6 X




Tabl. 9. Rachunek wyniku z operacji funduszy inwestycyjnych zamknietych

I - VI 2008 I - V12009
Wyszczegolnienie
w min zt -V
2008=100
Przychody z lokat, w tym: 238,8 342,4 143,4
przychody odsetkowe 87,3 105,7 1211
dywidendy i inne udziaty w zyskach 59,5 45,6 76,6
Koszty funduszu, w tym: 162,0 234,6 1448
wynagrodzenie dla towarzystwa 74,3 79,9 107,5
optaty dla de_pozyta}rlusza i lnne,oplaty Zwiazane 42 42 100,0
z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu
Koszty pokrywane przez towarzystwo 0,2 0,7 350,0
Koszty operacyjne netto 161,8 233,9 144.6
Przychody z lokat netto 77,0 108,6 1410
Zrealizowany i niezrealizowany zysk / strata 10225 807,2 78,9
zrealizowany zysk / strata ze zbycia lokat 220,4 -17,3 X
wzrost / spadek niezrealizowanego zysku / straty 802.1 824.6 102.8
z wyceny lokat
Wynik z operacji 1099,4 915,8 83,3
Tabl. 10. Lokaty funduszy inwestycyjnych ogélem
2008 30.V1.2009
Wyszczeg6lnienie 30.VI | 31Xl 31.XI1
w min zt 2008=100
Lokaty razem 90078,6 | 77668,2| 80075,0 103,1
Akcje 38882,3| 31267,0| 327873 104,9
Warranty subskrypcyjne 5,6 4,4 2,0 45,5
Prawa do akcji 10,0 70,5 209,9 297,7
Prawa poboru 45,6 12,8 0,3 2,3
Kwity depozytowe 649,5 162,0 168,3 103,9
Listy zastawne 878,9 782,7 725,6 92,7
Dtuzne papiery wartosciowe, w tym: 39668,5| 37384,9| 357353 95,6
obligacje 37492,3| 350935| 30519,7 87,0
Instrumenty pochodne 227,4 27,8 38,4 138,1
Udziaty w spotkach z o. o. 708,7 708,6 612,0 86,4
Certyfikaty inwestycyjne 202,6 266,9 379,5 142,2
Jednostki uczestnictwa 1038,4 624,2 675,5 108,2
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibe za 5187,7 3289,7 4 222,6 128,4
granica
Wierzytelnosci 373,6 775,2 862,1 111,2
Weksle 936,3 1082,3 12121 112,0
Depozyty 1067,6 1 030,2 2 254,0 218,8
Waluty 5,2 — 11,2 X
Pozostate lokaty 190,7 175,1 178,9 102,2
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Tabl. 11. Lokaty funduszy inwestycyjnych otwartych

2008 30.V1.2009
Wyszczegdlnienie 30.VI [ 31Xl 31.XII
w min zi 2008=100
Lokaty razem 62 112,2 47 361,8 49 589,1 104,7
Akcje 28 959,2 19 296,7 20 313,7 105,3
Warranty subskrypcyjne 5,4 0,7 2,0 285,7
Prawa do akcji 3,6 54,9 175,7 320,0
Prawa poboru 26,6 12,4 0,3 2,4
Kwity depozytowe 4719 110,6 164,3 148,6
Listy zastawne 815,8 693,9 605,6 87,3
Dtuzne papiery wartosciowe, w tym: 31 016,6 26 453,6 25 808,4 97,6
obligacje 29 303,1 25 069,0 22 050,7 88,0
Instrumenty pochodne 124,7 -0,7 31,3 X
Udziaty w spo6tkach z o. o. — — — X
Certyfikaty inwestycyjne 10,5 12,9 16,7 X
Jednostki uczestnictwa 104,0 74,6 69,0 92,5
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
ngél);lego inwestowania maja[cepsiedzibf;);a nganica 17,2 24,2 7401 3058,3
Wierzytelnosci — - — X
Weksle — — — X
Depozyty 386,4 467,0 1490,8 319,2
Waluty 5,2 - — X
Pozostate lokaty 165,1 160,9 171,2 106,4
Tabl. 12. Lokaty specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych
2008 30.V1.2009
Wyszczegdlnienie 30.vI [ 31Xl 31.XI
w min zt 2008=100
Lokaty razem 16 480,1 17 349,5 16 337,3 94,2
Akcje 4 354,8 5667,0 4 801,2 84,7
Warranty subskrypcyjne — - — X
Prawa do akcji 6,4 14,3 33,6 235,0
Prawa poboru 10,0 0,4 — X
Kwity depozytowe 32,0 28,2 3,2 11,3
Listy zastawne 63,1 88,8 120,0 135,1
Dtuzne papiery wartosciowe, w tym: 7 450,2 93814 8672,2 92,4
obligacje 7 115,6 9138,9 7724,0 84,5
Instrumenty pochodne 61,5 25,2 2,1 8,3
Udziaty w spotkach z o. o. — — — X
Certyfikaty inwestycyjne 51 1,7 1,7 100,0
Jednostki uczestnictwa 903,1 533,5 588,5 110,3
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
W)s/pél);lego inwestowania majqcepsiedzibq)éa nganiCQ 331r1 1500.8 17132 118,2
Wierzytelnosci — - — X
Weksle — - - X
Depozyty 276,4 107,8 341,3 316,6
Waluty — - — X
Pozostate lokaty 0,4 0,4 0,4 100,0
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Tabl. 13. Lokaty funduszy inwestycyjnych zamknietych

2008 30.V1.2009
Wyszczegdlnienie 30.VI [ 31Xl 31.XII
w min zt 2008=100
Lokaty razem 11 486,1 12 956,9 14 148,6 81,6
Akcje 5568,3 6 306,3 76724 135,4
Warranty subskrypcyjne 0,2 3,7 — X
Prawa do akcji — 1,2 0,6 4,2
Prawa poboru 9,0 - — 0,0
Kwity depozytowe 145,5 23,2 0,8 2,8
Listy zastawne — — — 0,0
Dtuzne papiery wartosciowe, w tym: 1201,7 1550,0 1254,7 13,4
obligacje 10735 885,6 745,0 8,2
Instrumenty pochodne 41,2 3,3 51 20,2
Udziaty w spotkach z o. o. 708,7 708,6 612,0 X
Certyfikaty inwestycyjne 187,0 252,3 361,1 212412
Jednostki uczestnictwa 31,3 16,1 17,9 3,4
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
ngél);lego inwestowania maja[cepsiedzibf;);a nganica 18534 1764,7 1709.3 1139
Wierzytelnosci 373,6 775,2 862,1 X
Weksle 936,3 1082,3 1212,1 X
Depozyty 404,7 4554 4219 391,4
Waluty — — 11,2 X
Pozostate lokaty 25,2 13,8 7,4 1850,0
Tabl. 14. Aktywa towarzystw funduszy inwestycyjnych
2008 30.V1.2009
Wyszczegoblnienie 30.vE [ 31Xl 31.XI1
w min zt 2008=100
Aktywa ogdlem 1984,7 1559,0 1152,3 73,9
Aktywa trwale 87,4 132,8 138,2 104,1
Wartoéci niematerialne i prawne 3,3 11,2 25,7 2295
Rzeczowe aktywa trwate, w tym: 10,9 29,7 26,9 90,6
Srodki trwale, w tym: 9,9 29,3 26,6 90,8
Naleznosci dtugoterminowe 0,1 - 0,2 X
Inwestycje diugoterminowe 48,9 71,3 65,4 91,7
Aktywa finansowe 48,9 64,5 62,4 96,7
udziady i akcje w innych spé/kach 9,7 33,6 16,6 49,4
jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne 34,5 24,6 39,3 159,8
skarbowe papiery wartosciowe 4,3 4,2 4.4 104,8
pozostafe aktywa finansowe 0,4 2,1 2,1 100,0
Pozostate inwestycje — 6,7 3,0 44 8
Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 24,2 20,5 20,2 98,5
Aktywa obrotowe 1897,3 1426,2 1014,0 71,1
Zapasy 23,9 — — X
Naleznosci krotkoterminowe 270,7 195,2 180,5 92,5
Inwestycje krotkoterminowe 1597,2 1225,8 827,8 67,5
Aktywa finansowe 1597,2 1225,8 827,1 67,5
udziaty i akcje w innych spé/kach 0,7 — 0,5 X
jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne 95,3 1495 83,3 55,7
skarbowe papiery wartosciowe 400,5 390,4 295,1 75,6
pozosta/e aktywa finansowe 9,2 31,2 9,5 30,5
srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 10914 654,7 438,8 67,0
Pozostate inwestycje - - 0,7 X
Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 5,5 5,2 57 109,6
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Tabl. 15. Pasywa towarzystw funduszy inwestycyjnych

2008 30.V1.2009
Wyszczegoblnienie 30.VI [ 31Xl 31.X11
w min zt 2008=100

Pasywa ogélem 1984,7 1559,0 11523 73,9
Kapitat wiasny 1116,2 1318,2 9374 71,1
Kapitat zaktadowy 364,1 354,8 364,1 102,6
krajowy kapitaZ zakfadowy 225,1 238,9 2441 102,2
zagraniczny kapitaZ zakfadowy 139,0 115,9 120,0 103,5

nalezne wplaty na kapitat zaktadowy - - - X
akcje wiasne -31,4 -2,1 -3,0 1429
kapitat zapasowy 332,2 354,5 371,1 104,7
kapitat z aktualizacji wyceny -5,4 -8,9 -4.6 51,7
pozostate kapitaty rezerwowe 40,3 42,0 58,2 138,6
wynik finansowy z lat ubiegtych 19,8 -1,0 -16,6 1662,0
wynik finansowy netto okresu obrotowego 390,4 578,9 168,2 29,1

odpisy z zysku netto w ciagu okresu obrotowego — — — X
Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania 868,4 240,8 214.8 89,2
Rezerwy na zobowiazania, w tym: 22,8 10,7 9,2 86,0
rezerwa z tytutu podatku dochodowego 12,7 2,5 2,8 112,0
rezerwa na $wiadczenie emerytalne i podobne 6,9 2,4 2,7 1125
Zobowiazania dtugoterminowe 2,9 3,1 35 1129
Zobowiazania krétkoterminowe 740,7 136,7 126,1 92,2
z tytutu dostaw i ustug 385,9 100,3 82,6 82,4
Z tytulu podatkow, cel, ubezpieczen i innych 25,4 23,2 11,4 49,1

zaliczki otrzymane na dostawy 2,6 - - X
Z tytulu wynagrodzen 0,2 1,3 0,2 15,4
pozostate zobowiazania krétkoterminowe 325,7 11,6 31,1 268,1
fundusze specjalne 0,7 0,4 0,7 175,0
Rozliczenia miedzyokresowe 102,1 90,3 76,1 84,3

Tabl. 16. Rachunek zyskdw i strat towarzystw funduszy inwestycyjnych

2008 | 2009
WyszczegOlnienie I -VI I -V12008
w min zt =100
Przychody z dziatalnosci operacyjnej, w tym: 1626,0 804,1 495
Wynagrodzenie za zarzadzanie funduszami 1556,0 773,0 497
Koszty dziatalnosci operacyjnej, w tym: 1179,3 642,2 54.5
Pokrycie ponadlimitowanych kosztow funduszy 145,9 71,3 48.9
Ustugi obce 729,1 381,7 52.4
Wynagrodzenia wraz z pochodnymi 94,0 84,3 89.7
Pozostate przychody operacyjne 5,8 3,7 63.8
Pozostate koszty operacyjne 2,3 50 217.4
Wynik z dziatalnosci operacyjnej 450,1 160,6 35.7
Przychody finansowe, w tym: 45,6 37,2 81.6
Dywidendy i udziaty w zyskach - 6,2 X
Odsetki uzyskane 34,1 19,9 58.4
ZyskK ze zbycia inwestycji 1,7 3,0 39.0
Aktualizacja wartosci inwestycji 3,6 6,3 175.0
Koszty finansowe, w tym: 11,8 3,4 28.8
Odsetki do zaptacenia 0,1 0,1 100.0
Strata ze zbycia inwestycji 4.2 - 0.0
Aktualizacja wartosci inwestycji 7,2 2,3 31.9
Wynik z dziatalnosci gospodarczej 483,9 1945 40.2
Wynik finansowy brutto 483,9 210,4 435
Podatek dochodowy 93,6 39,5 42.2
Pozostate obowiazkowe obciazenia wyniku finansowego - 0,2 X
Wynik finansowy netto 390,3 170,7 43.7
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