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FUNDUSZE EMERYTALNE

Aktywa funduszy emerytalnych (luty 2010)

W lutym aktywa funduszy emerytalnych zmniejszyty sie do poziomu 179,6 mld zt, co oznacza pierwszy
spadek od analogicznego okresu w 2009 r. W poréwnaniu do stycznia OFE zarzadzaty srodkami nizszymi
0 -1,2% tj. -2,2 mld zt.

W minionym miesiacu do spadku aktywow przyczynity sie trzy czynniki. Pierwszym i zarazem
najwazniejszym z nich byt fakt, iz luty jest okresem, w ktorym na wielkos¢ majatku zarzadzanego
przez fundusze emerytalne ujemnie wptywaja rozliczenia sesji transferowych uczestnikow OFE.
Wedtug naszych szacunkéw lutowa wartosc tych rozliczen wyniosta 1,87 mld zt co oznacza, ze wtasnie
o tyle zostaty w przejsciowo obnizone aktywa netto na koniec lutego.

Kolejnym z czynnikéw byt wyjatkowo niski przelew srodkow z ZUS, ktory wyniost zaledwie 811,4 min
zt. Dla poréwnania Srednia z ostatniego roku byta ponad dwukrotnie wyzsza i wyniosta 1,75 mld zt.
Lutowy przelew z zaktadu ubezpieczen spotecznych to najnizsza wartos¢ od kwietnia 2007 roku, kiedy
to ZUS wystat do funduszy emerytalnych jedynie 722,7 mln zt.

Istotne znaczenie dla lutowych aktywow netto miaty rowniez ujemne wyniki z zarzadzania, ktore
zmniejszyty wartos¢ zarzadzanych srodkow o 1,2 mld zt. Przyczyng tego byta niekorzystna koniunktura
na rynku akcji, w rezultacie ktorej indeks WIG spadt o -3,37%, a indeks najwiekszych spotek WIG20
stracit -4,94%. Sytuacje nieco poprawita sytuacja na rynku obligacji Skarbu Panstwa, gdzie indeks IROS
zyskat +0,74%. Wysoki udziat krajowych papierow skarbowych w strukturze aktywow poszczegélnych
OFE wprawdzie zmniejszyt straty poniesione przez fundusze emerytalne na GPW, ale ostatecznie
srednia zmiana wartosci jednostek rozrachunkowych byta ujemna i wyniosta -0,59%.

Wartosc aktywdw netto i udziat w rynku OFE
2009-01-31  struktura 2010-02-28 struktura  dynamika

min PLH min PLH Zmrian
Generali OFE 7 5668 4,3% 7799,2 4,3% -0,9%
OFE PZU "Ziota Jesien™ 2515882 13,9% 24978,9 13,9% -0,9%
Amplico OFE 135254 Pl 13805,7 77 -0,9%
Pekao OFE 2 8855 1,6% 2859,2 1,6% -0,9%
NG OFE 44124 2 24,3% 43693,0 24,3% -1,0%
AXA OFE 54396 5,2% 9327,4 5,2% -1,2%
OFE Pocztylion 3547 4 2,0% 3503,0 2,0% -1,3%
OFE Polsat 17258 0,9% 1702,9 0,9% -1,3%
Allianz Polzka OFE 31288 2,5% 5052,1 2,8% -1,9%
Mordea OFE 7 040,0 3,9% 6933,1 3,9% -1,9%
Aviva OFE 455325 25,3% 45211,8 25,2% -1,6%
PKO BP Bankowy OFE 459575 2,.7% 4910,3 2,7% -1,8%
AEGON OFE 73857 4,1% 7245,8 4,0% -1,9%
OFE WARTA 2 650 4 1,5% 2598,7 1,4% -2,3%
Razem 181 8616 100,0% 179 621,0 100,0% -1,2%

Zrodlo: Analizy online na podstawie raportow OFE

W drugim miesiacu 2009 roku wszystkie fundusze emerytalne zanotowaty spadek aktywow. Najszybciej
spadaty srodki zarzadzane przez OFE WARTA (-2,3%) oraz AEGON OFE (-1,9%). W przypadku obu tych
funduszy na wynik wptyneto przede wszystkim ujemne saldo zwigzane z transferami, ktére wyniosto
odpowiednio -35 mln zt oraz -150 mln zt. Wazna przyczyna wysokiej dynamiki spadkow byty rowniez
stabe na tle konkurencji wyniki z zarzadzania. Stopy zwrotu z OFE WARTA oraz AEGON OFE za ostatni
miesiac byty bowiem gorsze od sredniego wyniku wszystkich OFE.

Najnizsza dynamika spadku moga pochwalic sie fundusze Generali OFE, OFE PZU "Ztota Jesien", Amplico
OFE oraz Pekao OFE.
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Spotka Analizy Online jest niezalezng firmg analityczng zajmujqgcq sie monitoringiem rynku polskich i zagranicznych
instytucji zbiorowego lokowania srodkéw: funduszy inwestycyjnych, emerytalnych oraz ubezpieczeniowych funduszy

kapitatowych). W zakres analiz rynku funduszy wchodzq miedzy innymi rankingi funduszy, ocena efektywnosci dziatar
zarzqdzajqcych oraz analiza ich wptywu na polski rynek finansowy.

Dziatalnosci firmy obejmuje rowniez monitoring rynku produktow strukturyzowanych, zmian akcjonariatu polskich spotek
publicznych oraz analize rynku polskich papieréw dtuznych.
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