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FUNDUSZE EMERYTALNE

Aktywa funduszy emerytalnych (wrzesien 2011)

Wrzesien byt trzecim z rzedu miesigcem, w ktorym spadta wartos¢ srodkow przeznaczonych na
przyszte emerytury z drugiego filara. Laczna wartos¢ aktywow netto dziatajacych na polskim rynku
otwartych funduszy emerytalnych zmniejszyta sie o -3,8 mld PLN (-1,7%) do poziomu 222,1 mld PLN.
W sumie, w ciagu trzech kwartatow biezacego roku, drugofilarowe srodki zwiekszyty swojg wartosc
zaledwie o +0,4%, co stanowi jeden z najgorszych wynikow od poczatku istnienia OFE w Polsce.

Dekompozycja Zzmiany wartosci aktywow netto (min PLN)
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Na zesztomiesieczny spadek aktywow wptyw miaty ujemne wyniki osiagnigte przez zarzadzajacych
funduszami, ktore zmniejszyty warto$¢ zarzadzanych przez nich srodkéw az o -6,7 mld PLN. Srednia
zmiana wartosci jednostki rozrachunkowej we wrzesniu wyniosta -2,9%, a rozpietos¢ miedzy
najlepszym (OFE Polsat) i najgorszym wynikiem (OFE PZU "Ztota Jesien") wyniosta 1,14 pkt
procentowego. Na straty przysztych emerytow kluczowy wptyw miata kontynuacja negatywnej sytuacji
na polskim rynku akcji, z ktora mamy do czynienia od czerwca br. Tym razem podstawowy indeks
warszawskiej gietdy WIG stracit az -9,4%, a indeks najwiekszych spotek WIG20 spadt o -10,7%. Ponadto
we wrzesniu, po 7 miesigcach wzrostow, stratne okazaty sie rowniez inwestycje na rynku obligacji
skarbowych, gdzie indeks IROS zmniejszyt swoja wartos¢ o -0,4%.

Pozytywny wptyw na aktywa OFE miat natomiast naptyw nowych srodkow, ktory we wrzesniu wyniost
+2,9 mld PLN, na co tak naprawde ztozyty si¢ dwa strumienie. Jeden z nich stanowity pieniadze
przekazane funduszom emerytalnym przez Zaktad Ubezpieczen Spotecznych, ktdre zwiekszyty wartosé
aktywow netto o 1,0 mld PLN. Nalezy przy tym zauwazyc, ze z tej kwoty, 0,4 mld PLN zostato wystane
przez ZUS 31 sierpnia, co zwiekszyto srodki zgromadzone w OFE na poczatku wrzesnia. Z kolei na drugi
strumien ztozyty sie srodki wynikajace z rozliczen dodatnich przeptywow z sierpniowej sesji
transferowej, ktore 1 wrzesnia podniosty wartos¢ aktywow netto OFE o +1,9 mld PLN.

Wartosc akbywow netto i udziat w rynku OFE
2011-08-31 struktura 2011-09-30 strukfura dynamika

min PLN min PLN Zmian

PKO BP Bankowy OFE 7175,0 3,2% 72887 3,3% 1,14%
AEGON OFE 9280 4,1% 3 380,1 4,2% 0,69%
Nordea OFE 99340 4,4% 5 906,9 4,5% 0,63%
Generali OFE 111378 4,9% 110852 5,0% -0,47%
KA OFE 128833 6,2% 138738 6,2% -0,57%
Amplico OFE 172183 7 6% 17 050,28 7.7% -0,98%
OFE Polsat 20784 0,9% 20485 0,9% 1,44%
OFE WARTA 30712 1,4% 3020,3 1,4% 1,64%
AMlianz Palska OFE 87825 0% £850,0 3,0% 1,95%
OFE Pocztylion 43317 1,0% 42314 1,0% -2,09%
Pekao OFE 34353 1,5% 33813 1,5% -2,29%
ING OFE S4183 4 24,0% 525024 23,8% -2,33%
OFE PZLI *Tiota Jesien® 08E5E 13,7 302352 13,6% -2,36%
Aviva OFE $23822  23,2% 10558 23,0% -2,48%
Razem 275910,2  100,0% 2221493 100,0% 1,66%
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Wrzesien przyniost spadek wartosci aktywow 11 z 14 dziatajacych na polskim rynku otwartych funduszy
emerytalnych. Do udanych miniony miesigc zaliczy zapewne lider dynamiki wzrostu aktywow, jakim
okazat sie PKO BP Bankowy OFE (+1,1%). Kluczem do wysokiej pozycji byty wyniki sesji transferowej,
ktora wedtug naszych szacunkow przyniosta temu OFE ponad 180 mln PLN nowych srodkow. W
pierwszej trojce znalazty sie rowniez AEGON OFE (+0,7%) i Nordea OFE (+0,6%), ktore rowniez wypadty
bardzo dobrze podczas ostatnich migracji drugofilarowych uczestnikow. Z kolei na drugim biegunie
znalazty sie najwieksze fundusze, czyli Aviva OFE (-2,5%), OFE PZU ,,Ztota Jesien” (-2,4%) oraz ING OFE
(-2,3%). We wszystkich przypadkach mielismy do czynienia z wynikami inwestycyjnymi ponizej sredniej
rynkowej oraz z niska efektywnoscia w pozyskiwaniu klientow od konkurencji podczas sierpniowej sesji
transferowej.

Zespot Analiz Online

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
zarzqdzajqgcych oraz analiza ich wptywu na polski rynek finansowy.

Dziatalnosci firmy obejmuje réwniez monitoring rynku produktéw strukturyzowanych, zmian akcjonariatu polskich spétek
publicznych oraz analize rynku polskich papieréw dtuznych.
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