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Fundusze inwestycyjne dla podmiotow gospodarczych — nie tylko
zarzadzanie plynnoscia

Rynek funduszy inwestycyjnych jest nierozlacznie kojarzony z oferta produktow
inwestycyjnych dla osob fizycznych. To naturalne skojarzenie zwazywszy na fakt, iz osoby
fizyczne nie zawsze dysponuja odpowiednim poziomem S$rodkéw, doswiadczeniem, czy
czasem, ktore umozliwiaja efektywne lokowanie wiasnych oszcz¢dno$ci samodzielnie. Wraz
z uptywem czasu okazalo si¢ jednak, ze fundusze inwestycyjne dzigki swoim cechom,
potrafia zaspokaja¢ czasami najbardziej wyrafinowane potrzeby podmiotow gospodarczych.
Wedlug naszych szacunkéw, w chwili obecnej osoby prawne ulokowaty w funduszach
przynajmniej 14 mld PLN. To nieco wigcej niz Y4 $rodkdw zarzadzanych przez krajowych
powiernikow. I co ciekawe, udziat ten pozostaje na w miar¢ stabilnym poziomie.
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fundusze pienigzne i gotdwkowe ubezpieczeniowe fundusze kapitatowe inne fundusze

Zrédto: Analizy Online

Lokowanie nadwyzek finansowych

Na podstawie wiasnych doswiadczen, ale rowniez w oparciu o informacje z towarzystw
funduszy inwestycyjnych sadzimy, iz fundusze pieni¢zne i gotdwkowe stanowia dzisiaj
niemal w caloSci domene podmiotow gospodarczych. Wzrost zainteresowania ta forma
lokowania wypracowanych nadwyzek finansowych wiazemy z kilkoma czynnikami. Pierwszy
z nich to spadek stop procentowych i towarzyszacy mu spadek oprocentowania lokat. Przy
dzisiejszym poziomie stop procentowych korzy$ci w postaci dodatkowych 50 czy 100
punktow bazowych maja dla przedsigbiorcow realny i odczuwalny charakter. Te same
wielko$ci traca na znaczeniu w $srodowisku wysokich, np. dwucyfrowych stép procentowych.
Kolejny powdd to coraz lepsze wyniki podmiotow prowadzacych dziatalno$¢ gospodarcza.
To sprawia, ze osoby odpowiadajace za ich finanse coraz czgéciej zastanawiaja si¢ jak
efektywnie inwestowa¢ owe nadwyzki. W koncu trzeci czynnik, to wprowadzenie przez
ustawodawcg standardu funduszu rynku pienigznego, ktorego cechuje nizsze ryzyko niz w
przypadku tradycyjnego produktu gotéwkowego. W chwili obecnej na rynku funkcjonuje
sze$¢ funduszy spelniajacych ustawowy standard, w ktérych zgromadzono w koncu
pazdziernika ponad 0,5 mld PLN. Aktywa wszystkich dziatajacych dzi$§ na rynku funduszy
pieni¢znych i gotdowkowych przekroczyly 8 mld PLN.



Emerytura z trzeciego filara

W dobie nacisku na wzrost efektywnos$ci prowadzonej dziatalno$ci, w ktdrej pojecie
outsourcing wpisato si¢ na dobre do stownika biznesowych zwrotéw, managerowie niemal w
sposob ciagly poszukuja sposoboéw optymalizacji kosztow i korzysci. Swietnym przyktadem
na to jak to dziala w praktyce sa, kojarzone z dodatkowa emerytura, ubezpieczeniowe
fundusze kapitatowe (UFK). Kazde z towarzystw ubezpieczen na zycie musialo w pewnym
momencie odpowiedzie¢ sobie na pytanie o stuszno$¢ rozwijania funkcji zarzadzania
aktywami w ramach wilasnej dzialalno$ci. Skutkiem uzyskanych odpowiedzi jest 140
funduszy (sposrod 300 dziatajacych) lokujacych cato$¢ $rodkow przeznaczonych na
inwestycje w jednostki funduszy inwestycyjnych. Wedlug naszych obliczen, s$rodki
ubezpieczeniowych funduszy kapitatowych stanowia 10% wszystkich aktywow zarzadzanych
przez fundusze inwestycyjne. Na tym jednak nie konczy si¢ zwiazek podmiotéw
gospodarczych, przyszitej emerytury i funduszy inwestycyjnych. Na rynku mamy bowiem
Pracownicze Programy Emerytalne (PPE), ktore moga funkcjonowa¢ zaré6wno w oparciu o
oferte¢ zakladow ubezpieczen jak i1 Towarzystw Funduszy Inwestycyjnych. W obliczu
istniejacych statystyk trudno jednak jednoznacznie ustali¢ ich udziat w lacznych aktywach
funduszy inwestycyjnych.

Fundusze do zadan specjalnych

Trzecia grupa produktoéw, ktéora buduje wigzi pomigdzy podmiotami gospodarczymi i
funduszami inwestycyjnymi jest ,,szyta na miarg”, realizujac dzigki temu szczegélne i
precyzyjnie okreslone funkcje.

Na poczatek, niejako w nawiazaniu do poprzedniego watku, mozna wymieni¢ fundusz
Pioneer SFIO Telekomunikacji Polskiej, utworzony na wytaczne potrzeby Pracowniczego
Funduszu Emerytalnego TP S.A.. Fundusz lokuje aktywa pochodzace ze sktadek uczestnikéw
pracowniczych programow emerytalnych w TP S.A.

Innym przykladem szczegdlnego wykorzystania konstrukcji funduszu inwestycyjnego jest
zarzadzany przez TFI Banku Handlowego Fundusz Wtasnos$ci Pracowniczej PKP. Jego cecha
charakterystyczna jest to, iz trafia do niego 15% $rodkow uzyskanych ze sprzedazy majatku
PKP S.A., migdzy innymi nieruchomosci oraz udzialéw w spotkach zaleznych. Uczestnikami
funduszu jest 380 tys. obecnych i bylych pracownikow PKP S.A. ktérym w momencie
utworzenia przydzielono 4,1 mln jednostek uczestnictwa.

Kolejny przypadek wykorzystania konstrukcji funduszu inwestycyjnego to dwa fundusze
prowadzone przez TFI KBC, dedykowane Warta TUiR S.A. (fundusz Alfa SFIO) oraz
spotkom z grupy ubezpieczeniowo finansowej Warta (Beta SFIO). Oba prowadza rézna
polityke inwestycyjna, a ich aktywa netto w koncu pazdziernika przekroczyty 600 min PLN.
Towarzystwem niemal specjalizujacym si¢ w funduszach o specjalnym przeznaczeniu jawi
si¢ TFI Skarbiec. Obecnie towarzystwo prowadzi trzy takie produkty. Fundusz Skarbiec
Sezam FIZ dedykowany nieoznaczonemu inwestorowi. Sadzac po sktadzie portfela tego
funduszu - powiazanemu z wadowicka grupa spozywcza Maspex. Kolejny to Skarbiec Sezam
I FIZ, w ktérym inwestorem jest samo towarzystwo. I najnowszy z projektéw - fundusz
Partycypacyjny, stworzony na potrzeby realizacji planu motywacyjnego dla kluczowych
pracownikow Agora S.A.

Funduszem realizujacym polityke inwestycyjna o dos$¢ specyficznym charakterze jest
réwniez fundusz Opera FNP, prowadzony dla Fundacji na Rzecz Nauki Polskiej, przez jedno
z najmtodszych towarzystw na naszym rynku - Opera TFI.

Czasami bywa tak, ze mozliwo$¢ (wrgcz konieczno$¢) tworzenia funduszy o specjalnym
charakterze kreuje ustawodawca. Tak jest np. z funduszami sekurytyzacyjnynymi, ktére na
mocy ustawy musza funkcjonowac jako zamknigte fundusze inwestycyjne. W chwili obecnej



dzialaja juz dwa fundusze sekurytyzacyjne, a dwa kolejne podmioty uzyskaly licencje
KPWiG 1 oczekuja na rejestracj¢ w sadzie.

Analizy Online



