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FUNDUSZE EMERYTALNE

Aktywa funduszy emerytalnych (grudzien 2011)

Na koniec grudnia 2011 r. wartos¢ srodkow pozostajaca na drugofilarowych kontach emerytalnych
wyniosta 224,7 mld PLN, co w ujeciu miesiecznym oznacza przyrost na poziomie +1,0%. Tym samym byt
to siodmy miesiac od poczatku minionego roku, w ktorym aktywa OFE zyskaty na wartosci. W catym
2011 roku wartosc¢ aktywow OFE wzrosta o +1,6%. Oznacza to najnizsza dynamike przyrostu aktywow od
poczatku istnienia drugiego filaru w Polsce. Z nizszym rocznym tempem zmiany aktywow OFE
wynoszacym -1,3% mieliSmy do czynienia jedynie w 2008 r., czyli w okresie trwania wczesniejszej
bessy.

Aktywa OFE od poczatku dziatalnosci Srodki wystane z ZUS w kolejnych latach (mld PLN)
W vian 224 701,82 25
200,00ty e 20
.f"lu'
100.00tys /f‘“‘”""/ 15
.,-r"FJ_F'ﬂ-
= 10
o' B —
2002 2004 2006 2008 2010 5
2000 2005 2010 0
(= = g [} [} = L w0 = o [ %2 (=] =
=] = =] =] (=] ] = =] ] ] ] a =
1989.04-20 2011-12-31 | 1R | 23R || MAX 2 2 9 2 g 2 g2 g 2 2 32 g
Zradio: FUNDanline FE, Analizy online Zradlo: Analizy online na podstawie danych ZU!

Na zesztomiesieczny poziom aktywow otwartych funduszy emerytalnych dodatnio wptynety dwa
czynniki. Najistotniejszym z nich z nich byty rozliczenia dodatnich przeptywow towarzyszacych
listopadowej sesji transferowej. Ze wzgledu na techniczny charakter tej operacji w $lad za osobami,
ktére zdecydowaty sie na zmiane funduszu przeptyneto miedzy OFE 2,0 mld PLN. Tym samym byta to
juz druga z rzedu sesja, podczas ktorej wartosci rozliczen jej towarzyszqcych utrzymywaty sie na
relatywnie nizszych poziomach. Spadek wartosci przenoszonych srodkow zwiazany byt z faktem
wprowadzenia z poczatkiem 2012 r. zakazu akwizycji. PTE ciety koszty pozyskiwania klientow na rynku
wtérnym zmieniajac sposob wynagrodzenia sprzedawcow OFE oraz wypowiadajac same umowy
akwizycyjne.

Kolejnym czynnikiem wptywajacym pozytywnie na poziom aktywow OFE w grudniu byt tradycyjnie
doptyw srodkow z Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych, ktdéry wyniost 0,6 mld PLN. Tym samym, w ujeciu
miesiecznym, byta to jedna z najnizszych kwot przelana do funduszy od poczatku ich istnienia. W
catym 2011 roku ZUS przekazat do OFE +15,1 mld PLN, czyli o -32,5% mniej niz w roku poprzednim.
Mniejsze przelewy z ZUS do OFE zwiazane byty z obowiazujaca od maja 2011 r. obnizona sktadka
trafiajaca do drugiego filara z 7,3 do 2,3%.

W grudniu negatywne przetozenie na stan aktywow otwartych funduszy emerytalnych miaty wyniki z
zarzadzania, ktére zmniejszyty wartos¢ drugofilarowego majatku o -0,7 mld PLN. Podobnie jak w
listopadzie, na wyniki negatywnie wptyneta kiepska koniunktura na GPW, gdzie indeks szerokiego rynku
WIG stracit -4,8%, a indeks grupujacy blue chipy -6,3%. Nic wiec dziwnego, ze spadkom wycen
jednostek OFE w grudniu nie pomogta nawet dobra koniunktura na rynku dtugu, gdzie indeks obligacji
skarbowych IROS zyskat +0,6%.

Grudzien przyniost relatywnie duze rozbieznosci w tempie zmian aktywow netto zarzadzanych przez
poszczegolne OFE. Jest to jednak m.in. efektem przyjetego sposobu rozliczen przeptywéw w sesjach
transferowych, w ramach ktorego najpierw rozliczane sa odejscia, a dopiero pdzniej, na poczatku
kolejnego miesiaca, przyjscia. To gtownie z tego powodu w grudniu najszybciej rosty aktywa funduszy,
ktore wykazaty wysoka aktywnos$¢ na rynku wtoérnym. Zdecydowanie najszybsze tempo przyrostu
aktywow wykazaty PKO BP Bankowy OFE oraz AEGON OFE, ktére wedtug naszych obliczen w
transferach pozyskaty odpowiednio +317 mln oraz +377 mln PLN. To gtdwnie dzieki tym kwotom, OFE
te powiekszyty srodki pod zarzadzaniem odpowiednio o +4,2 i +4,1%%. Z kolei najstabiej w minionym
miesigcu wypadty fundusze: OFE Polsat (-0,9%), Aviva OFE (+0,1%) oraz ING OFE (+0,5%).
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Wartosc aktywow netto i udziat w rynku OFE
2011-11-30 struktura 2011-12-31  struktura  dynamika

min PLN min PLN zmian
PKO BP Bankowy OFE 72823 3,3% 78577 3,4% 4,21%
AEGON OFE 93003 4,2% 9692 1 4,3% 4,11%
AXA OFE 13868 4 6,2% 141418 6,3% 1,97%
Amplico OFE 1711586 7.7% 17 44314 7.5% 1,91%
OFE WARTA 3 005,0 1,4% 30582 1,4% 1,70%
Generali OFE 111048 5,0% 112892 5,0% 1,48%
Nordea OFE 99685  4,5% 100826 4,5% 1,14%
Alianz Polska OFE 6667 4 3,0% 87252 3,0% 0,87%
OFE PZU *Ziota Jesien® 303116 13,6% 305211 13,6% 0,69%
Pekao OFE 3369,3 1,5% 33873 1,5% 0,54%
OFE Pocztytion 42389 1,9% 42610 1,9% 0,52%
ING OFE 530348 23,8% 53297 0 23,7% 0,49%
Aviva OFE 512138 23,0% 512676 22,8% 0,11%
OFE Polsat 2018,0 0,9% 19999 0,9% -0,90%
Razem 222 4777 100,0% 2247018 100,0% 1,00%

Frodo: FUNDonline FE, Analizy Online

W skali catego 2011 roku wyraznie najwyzsza dynamika przyrostu aktywow na poziomie +15,1% moze
sie poszczyci¢ PKO BP Bankowy OFE, a zaraz za nim znalazty sie AXA OFE (+10,2%) oraz Generali OFE
(+8,1%). Na drugim biegunie znalazty si¢ natomiast Aviva OFE (-3,1%), OFE Polsat (-2,5%) oraz OFE
WARTA (-1,6%).

Zespot Analiz Online

Spétka Analizy Online jest niezaleznq firmq analitycznqg zajmujqcq sie monitoringiem rynku polskich i zagranicznych
instytucji zbiorowego lokowania srodkow: funduszy inwestycyjnych, emerytalnych oraz ubezpieczeniowych funduszy
kapitatowych). W zakres analiz rynku funduszy wchodzq miedzy innymi rankingi funduszy, ocena efektywnosci dziatari
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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