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Oszczednosci gospodarstw domowych (marzec 2012)

Na koniec | kw. 2012 roku warto$¢ oszczednosci zgromadzonych przez polskie gospodarstwa domowe
osiagneta poziom 996,6 mld zt. To o +36,2 mld zt, czyli o +3,8% wiecej niz na koniec 2011 roku. Pod
wzgledem dynamiki, jest to najlepszy rezultat liczac od | kw. 2010 roku, kiedy oszczednosci wzrosty o
+4,1% . Na relatywnie dobry wynik kwartalny wptyw miaty przede wszystkim dynamiczne wzrosty na
rynku akcji, ale takze obligacji.

Wptyw poszczegolnych sktadnikow na zmiane oszczednosci w | kw 2012 roku (mld PLN)
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Zrodto: Analizy Online, na podstawie danych NBP, MF, GUS, TFl, PTE TUNZ
* dane dotyczqce zdematerializowanych akcji przechowywanych na rachunkach w biurach maklerskich

** dos tepne dla os6b fizycznych, s korygowane o wartosc¢ inwes tycji ubezpieczycieli

W pierwszym kwartale 2012 r., wzrosty niemal wszystkie sktadowe struktury oszczednosci gospodarstw
domowych, za wyjatkiem obligacji i bondow. Najwiekszy wptyw na przyrost srodkéow Polakow
przeznaczonych na przyszta konsumpcje miaty otwarte fundusze emerytalne. Ich wartos¢ wzrosta w
sumie o +13,2 mld PLN, czyli o +3,5%. Ostatni raz aktywa OFE zanotowaty wigksza dynamike przyrostu
dopiero w Il kw. 2010 roku, kiedy wyniosta +8,4%. Tak duzy przyrost aktywow byt mozliwy gtownie
dzieki korzystnym wynikom inwestycyjnym wypracowanym przez zarzadzajacych OFE. W styczniu na
globalne rynki akcji, w tym réwniez na GPW, powrdcit optymizm wsrod inwestorow, ktory napedzat
wzrosty indeksow w kolejnych miesiagcach. Rynkom pomogty m.in. operacje ptynnosciowe
przeprowadzone przez Europejski Bank Centralny, czy deklaracja FED-u o utrzymaniu niskich stop
procentowych do konca 2014 roku. W efekcie w catym | kw. 2012 r. wartos$¢ indeksu WIG zyskata na
wartosci az blisko +10%. Ponadto zarzadzajacym OFE sprzyjata takze pozytywna koniunktura na rynku
obligacji skarbowych, gdzie warto$¢ indeksu IROS wzrosta o +2,4%. Z kolei drugi z czynnikow
wptywajacych na wzrost aktywow OFE, tj. przelewy do funduszy z ZUS-u, powigkszyt stan
drugofilarowych srodkéw o +2,1 mld zt. To blisko 3-krotnie mniej niz w analogicznym okresie 2011
roku, co jest poktosiem zesztorocznego obnizenia sktadki ptynacej do funduszy emerytalnych.

Duze znaczenie w przyroscie naszych oszczednosci miaty rowniez depozyty ztotowe i walutowe, ktore
zwiekszyty swa wartos¢ o +9,2 mld zt. Jednak biorac pod uwage dynamike zmian (+1,9%), to na tle
poprzednich kwartatéw, to do$¢ staby wynik. Sredni kwartalny przyrost $rodkéw gospodarstw
domowych pozostajacych w bankach ksztattowat sie w ubiegtym roku na poziomie +3,2%. W | kw. tego
roku dynamika zmian stabta z kazdym miesiacem. W styczniu depozyty wzrosty o +1,7%, w lutym o
+0,4%, a w marcu wrecz skurczyty sie o -0,1%. Taka sytuacja ma zwiazek z postepujaca, do konca
marca, likwidacja lokat antybelkowych z codzienng kapitalizacja odsetek, omijajacych 19-proc.
podatku od zyskow kapitatowych. Z powodu wycofywania przez banki tzw. antybelek, banki miaty
trudnosci ze zbieraniem srodkow od swoich klientow.

Korzystna koniunktura gietdowa w pierwszych trzech miesigcach br. spowodowata, ze rosty réwniez
srodki zgromadzone w innych, bardziej ryzykownych sktadnikach oszczednosci bedacych w posiadaniu
gospodarstw domowych. Byty to krajowe fundusze inwestycyjne (+4,7 mld zt), akcje spotek
publicznych (+3,9 mld zt), ubezpieczeniowe fundusze kapitatowe (+2,0 mld zt) i fundusze zagraniczne
(+0,3 mld PLN). W przypadku instytucji wspolnego inwestowania, wzrost wartosci zarzadzanych
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srodkow to efekt przede wszystkim bardzo dobrej koniunktury na rynkach akcji i obligacji w | kwartale
br., ale takze naptywu nowych srodkow.

W | kwartale 2011 roku, negatywny wptyw na wartos¢ oszczednosci gospodarstw domowych miaty
srodki zgromadzone w obligacjach i bonach. Taka sytuacja jest kontynuacja pewnej tendencji
zapoczatkowanej w lutym 2009 roku, czyli od poczatku trwania hossy na GPW. Warto jednak zwrocic
uwage na fakt, iz dynamika spadku w | kw. tego roku (-1,4%) byta najstabsza od dwoch lat.

Wartos¢ oszczednosci gospodarstw domowych wg grup aktywow
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Zespot Analiz Online

Spétka Analizy Online jest niezaleznq firmq analityczng zajmujqcq 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 dziatan zarzqdzajqcych oraz analiza ich wptywu na polski rynek finansowy.

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

Niniejsze opracowanie zostato sporzadzone wytacznie w celu informacyjnym zgodnie z najlepsza wiedza i starannoscig autorow. Dane wykorzystane przy tworzeniu
opracowania pochodza ze zrodet uwazanych przez firme Analizy Online SA za wiarygodne i doktadne, lecz nie istnieje gwarancja, iz s one kompletne i odzwierciedlaja
stan faktyczny. Opinie zawarte w niniejszym opracowaniu czesciowo bazuja na wartosciach szacunkowych, wyznaczanych zgodnie z metodologia stosowang przez Analizy
Online SA, ktére moga odbiegac od danych rzeczywistych.

Spotka Analizy Online SA nie ponosi odpowiedzialnosci za ewentualne szkody spowodowane wykorzystaniem opinii i informacji zawartych w niniejszym opracowaniu.
Niniejsze opracowanie jest przeznaczone do wytacznego, wtasnego uzytku Klientow spotki Analizy Online SA, ktorzy otrzymali je bezposrednio od spotki Analizy Online SA
Publikowanie niniejszego opracowania w prasie, internecie i innych srodkach masowego przekazu w catosci badz w czesci, jak rowniez przytaczanie zawartych w nim
opinii wymaga pisemnej zgody spotki Analizy Online SA.

© Copyright by Analizy Online SA str. 2/2



