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Oszczednosci gospodarstw domowych
[grudzieh 2013] 28 lutego 2014

W IV kwartale 2013 roku gospodarstwa domowe w dalszym ciagu powiekszaty stan swoich
oszczednosci. Na koniec grudnia ubiegtego roku zgromadzity 1.164 mld zt, co stanowito
rownowartosc 281 mld EUR. tacznie w skali 3 mies. wzrosty one o +2,8%, co jest najlepszym
rezultatem od IV kwartatu 2012 roku. Mimo to nie udato sie utrzymac rocznej dynamiki na
dwucyfrowym poziomie. W skali 12 miesiecy oszczednosci Polakdw powiekszyty sie o +104
mld zt, czyli o +9,8%. W efekcie, mimo iz ich udziat w Produkcie Krajowym Brutto
nieznacznie wzrdst, to wciaz nie przekracza 70%.

Udziat oszczednosci w Produkcie Krajowym Brutto
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Zrédto: Analizy Online, na podstawie danych NBP, GUS, MF, KNF, TFl, PTE

Na przestrzeni catego kwartatu wartos¢ aktywoéw gospodarstw domowych wzrosta o ponad
+31 mld zt. Za blisko potowe przyrostu odpowiadaja depozyty ulokowane w bankach i SKOK-
ach, w ktérych trzymamy blisko 48% naszych oszczednosci. Po dwdch bardzo stabych
kwartatach, kiedy dynamika nie przekraczata +0,5%, w czwartym przyrost depozytéw
wynidst +2,6%., 0d wrzesnia do grudnia powiekszyty sie one 0 +13,9 mld zt do 553 mld zt na
koniec 2013 roku. Roczna dynamika spadta jednak do zaledwie +6,6%, czyli poziomu
najnizszego od potowy 2007 roku. Wiele wskazuje na to, iz mimo bardzo niskiego
oprocentowania, ta forma oszczednosci utrzymuje wzgledna atrakcyjnosé, gtdwnie z powodu
wysokiego bezpieczenstwa wktadéw. W dodatku w ostatnich miesigcach mielismy do
czynienia z wyhamowaniem migracji srodkéw z depozytéw terminowych w strone rachunkéw
biezacych. Podczas gdy w poprzednich dwdch kwartatach warto$¢ srodkdw trzymanych na
lokatach terminowych spadata, w IV kwartale wzrosta o +4%. Dzieki temu na koniec grudnia
mieli$my na nich ulokowane 274 mld zt (o ponad -3% mniej niz rok wczesniej). W tym czasie
depozyty biezace wzrosty o +2% do 274 mld zt, a ich przewaga nad terminowymi stopniata do
6 mld zt.

Duzy udziat w przyroscie oszczednosci w IV kwartale miaty takze otwarte fundusze
emerytalne, ktérych aktywa powiekszyty sie 0 +8,8 mld zt, przekraczajac na koniec grudnia
300 mld zt. 3 lutego 51,5% aktywdw OFE zostato przeniesionych do ZUS-u, zmniejszajac tym
samym stan naszych oszczednosci. Wedtug naszych szacunkéw, ich udziat w strukturze
zmniejszy sie z blisko 26% na koniec grudnia do ok. 15% na koniec | kwartatu br.

Pozostate formy oszczednosci w ujeciu wartosciowych miaty mniejszy wptyw na nominalny
ich wzrost w IV kwartale, mimo to cechowaty sie znacznie wyzsza dynamika zmian.
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W najwiekszym stopniu, bo az 0 +11,9% przyrosty srodki ulokowane w obligacjach
skarbowych. To zastuga bardzo duzej popularnosci mocno promowanych 13-miesiecznych
obligacji ze statym oprocentowaniem (KOS). W listopadzie Ministerstwo Finansow z emisji
tzw. ,Listopadowej 13-tki” pozyskato ponad 874 mln zt. Lacznie z pozostatymi w ofercie
obligacjami (dwuletnimi, trzyletnimi, czteroletnimi i dziesiecioletnimi) resort pozyskat ponad
+1,1 mld zt, najwiecej od listopada 2008 r. Wartos$¢ sSrodkdw ulokowanych w obligacjach
wyniosta na koniec roku 9,6 mld zt.

O kilka procent wzrosty rowniez aktywa ulokowane w instrumentach przynajmniej czesciowo
powiazanych z rynkiem akcji. Indeks WIG zyskat w ostatnim kwartale +2,0%. W tym czasie
indeks rynku obligacji skarbowych IROS wzrést o +1,6%, co byto najlepszym kwartalnym
wynikiem w minionym roku. W przypadku pozostajacych w rekach osob fizycznych akgji
spodtek publicznych notowanych na gietdzie, przyrost ich wartosci w IV kwartale szacujemy
na ok. +4% do 45 mld zt na koniec roku. W podobnym stopniu wzrosta warto$¢ oszczednosci
ulokowanych w ubezpieczeniowych funduszach kapitatowych, bedacych w ofercie firm
ubezpieczeniowych. Szacujemy, iz na koniec roku przekroczyta ona 50 mld zt. W przypadku
oszczednosci gospodarstw domowych ulokowanych w funduszach inwestycyjnych (po
wytaczeniu lokat ubezpieczycieli), dynamika wyniosta +3,7%, a ich warto$¢ na koniec roku
szacujemy na 86 mld zt. W sumie te 3 grupy odpowiadaja za przyrost oszczednosci w trzecim
kwartale o blisko +7 mld zt.

Jeden segment naszych oszczednosci, ktdry odnotowat ujemna dynamike w skali IV kwartatu
2013 roku. Aktywa zgromadzone w produktach 7 monitorowanych przez nas zagranicznych
instytucji zmniejszyty sie w ciagu 3 mies. o0 -7%, do niecatych 5 mld zt. Zdecydowato o tym
zakonczenie wspotpracy jednej z firm ze swoim dystrybutorem i wykupienie aktywow
funduszy dystrybuowanych w Polsce. Mimo to w catym roku aktywa zgromadzone w tym
segmencie wzrosty o ponad +17%.

W skali catego 2013 roku najwiecej powiekszyty sie oszczednosci gospodarstw domowych
ulokowanych na depozytach - tacznie o ponad +34 mld zt oraz w otwartych funduszach
emerytalnych (0 +28,5 mld zt). Najwieksza dynamike odnotowaty natomiast fundusze
inwestycyjne, ktére gtéwnie dzieki ogromnej popularnosci, powiekszyty aktywa o ponad 1/5.
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Spotka Analizy Online jest niezalezna firma analityczna zajmujaca sie monitoringiem rynku polskich i zagranicznych instytucyi
zbiorowego lokowania srodkow: funduszy inwestycyjnych, emerytalnych oraz ubezpieczeniowych funduszy kapitatowych).
W zakres analiz rynku funduszy wchodza miedzy innymi rankingi funduszy, ocena efektywnosci dziatan zarzadzajacych oraz
analiza ich wplywu na polski rynek finansowy.

Dziatalnosc firmy obejmuje rowniez monitoring rynku produktow 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 starannoscia
autoréw. Dane wykorzystane przy tworzeniu opracowania pochodza ze zrédet uwazanych przez firme Analizy Online SA
za wiarygodne i doktadne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sa one kompletne i odzwierciedlaja stan faktyczny. Opinie
zawarte w niniejszym opracowaniu czeéciowo bazuja na wartosciach szacunkowych, wyznaczanych zgodnie z
metodologia stosowana przez Analizy Online SA, ktére moga odbiegac od danych rzeczywistych. Spétka 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 Klientéw spotki
Analizy Online SA, ktdrzy otrzymali je bezposrednio od spétki Analizy Online SA. Publikowanie niniejszego opracowania
w prasie, Internecie i innych érodkach masowego przekazu w catosci badZz w czesci, jak réwniez przytaczanie

zawartych w nim opinii wymaga pisemnej zgody spotki Analizy Online SA.
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