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Podsumowanie miesigca na rynku funduszy
emerytalnych (grudzien 2017)

Ostatni miesigc na warszawskim parkiecie nalezat do spokojnych. Koricowka roku nie byta 4 stycznia 2018

co prawda typowym ,rajdem s$sw. Mikotaja” (zwlaszcza pierwsza potowa miesigca), ale
najwazniejsze, ze wszystkie gtéwne indeksy zakonczyly grudzien na plusie. Tym razem
najwiecej zyskaty mate spotki zgromadzone w indeksie sWIG80, ktéry wzrost o +2,99%.
Niezle radzit sobie takze indeks blue chipéw, gtéwnie dzieki dobrej formie bankéw oraz
spotek wydobywczych i paliwowych, dyskontujgcych wzrost cen surowcéw na Swiatowych
gietdach. W grudniu WIG20 zyskat +2,18%, a w catym roku +26,35%.

Wyniki funduszy emerytalnych

W grudniu wszystkie OFE wypracowaty zysk, wynoszgcy srednio +2,0%. To wynik lepszy od - W grudniu wszystkie
uzyskanego przez realizujgce podobna strategie fundusze akcji polskich uniwersalnych, OFE wypracowalty zysk,
ktére w tym samym czasie zyskaty $rednio +1,8%. Osiagniete w grudniu wyniki zawarly sie  Wynoszgcy srednio

w przedziale od +1,7% (Generali OFE) do +2,5% (OFE PZU "Ztota Jesien"). Cho¢ nie udato +2,0%.

sie odrobi¢ strat poniesionych w listopadzie (-2,3%), to caloroczne wyniki prezentujg sie
bardzo atrakcyjnie (+18,7%). To najlepszy rok w historii OFE. Do tej pory fundusze
emerytalne najwiecej zarobity w 2006 roku — $rednio +17,0% — przy czym wtedy udziat akciji w catym 2017 roku

w portfelach OFE byt znacznie nizszy. Poza tym wynik OFE osiagniety w 2017 roku byt ~ wyniosty +18,7% - to
znacznie wyzszy od wypracowanego przez fundusze akcji polskich o uniwersalnej strategii, najlepszy rok w historii
ktére zarobity $rednio +13,8%. Wszystkie fundusze emerytalne zarobity wigcej, w tym OFE

najwyzszg stope zwrotu dla klientéw wypracowat OFE PZU ,Ziota Jesien” (+20,9%).

- Przecietne wyniki

Wyniki funduszy emerytalnych (grudzien 2017)

fundusz 1 mies. 3 mies. 6 mies. 12 mies. 24 mies. 36 mies. 60 mies. 120 mies.
OFE PZU "Ztota Jesien" 2,5% 1,0% 63% 209% 333% 29,4%  385% 64,6%
Aviva OFE 2,2% 0,5% 4,6% 19.8%  31,4% 23,8% 33,7% 58,3%
Nationale-Nederlanden OFE 1,9% 0,5% 38% 19,6% 30,3% 24,1%  33,3% 61,5%
Pekao OFE 2,1% 0,5% 4,1%  19,6% 33,0% 24,5%  32,8% 57,2%
Generali OFE 1,7% 0,2% 4,1%  19.4%  29,4%  20,2%  28,5% 55,3%
MetLife OFE 1,7% 0,4% 4,3% 19.4%  33,1%  29.2%  40,4% 72,2%
AXA OFE 1.7% 0,2% 4,6%  188%  29,6%  251%  359% 65,6%
Srednia FE EMP 2,0% 0,4% 4,1%  18,7%  30,9%  24,7%  34,7% 62,3%
OFE Pocztylion 1,8% 0,2% 3,1% 17,8% 30,4%  254%  34,0% 59,7%
Allianz Polska OFE 2,0% 0,5% 3,7% 17,8%  29.4% 23,9% 33,9% 67,3%
PKO BP Bankowy OFE 2,3% -0,2% 3,4% 175% 30,8% 26,7%  38,7% 69,3%
Aegon OFE 1,8% 1,1% 4,2% 16,4%  28,0% 20,0% 29,0% 55,5%

Zrédto: FUNDonline FE Analizy Online

Ranking OFE

W grudniu pateczke lidera 12-miesiecznego rankingu utrzymat fundusz Aviva OFE, ktéry
wysokie oceny (4a lub 5a) w tym horyzoncie otrzymuje od 5 miesiecy. Potrzeba troche
czasu, by i nota dlugoterminowa odnotowata poprawe z obecnej 3a. Najwyzszg ocene w 12-
mies. horyzoncie otrzymato takze OFE PZU ,Zlota Jesien", ktdre jako jedyne ma najwyzsze
oceny w obu zestawieniach. Fundusz ten wypracowat najwyzszy wynik nie tylko w rocznym
horyzoncie, ale i 3-letnim (+29,4%). Wysokie noty w horyzoncie rocznym (4a) otrzymaty
takze Nationale-Nederlanden OFE oraz Generali OFE, ktére stabiej wypadajg w diuzszym
okresie. Od blisko roku najstabsze oceny otrzymuje Aegon OFE, ktére w listopadzie przejeto
Nordea OFE. Na rynku pozostato wiec 11 OFE.
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Fundusze emerytalne

wynik ranking ranking
Lp. Nazwa funduszu grudzien 012m 036m 12rﬂ 36@

1 Aviva OFE 22%  198% 238% 58 28
2 OFE PZU "Ztota Jesien" 25%  209% 294% 5& 58
3 Nationale-Nederlanden OFE 19%  196% 241% (& 38
4 Generali OFE 17%  194% 202% (44 18
5 MetLife OFE 18%  194% 292% 3 58
6 AXAOFE 25% 188% 251% 348 38
7  Pekao OFE 1,7% 19.6% 245% 344 38
8 OFE Pocztylion 2,2% 17,8% 25,6% i2 7@ 'fzt@
9 Allianz Polska OFE 17%  17.8% 239% 248 28
10 PKO BP Bankowy OFE 20% 175% 267% 148 4O
11 Aegon OFE 18%  164% 200% 14& 08

Zrédto: Analizy Online SA

Aktywa funduszy emerytalnych

Po najstabszym w tym roku miesigcu pod wzgledem dynamiki aktywéw OFE, w grudniu
mieliSmy zdecydowang poprawe. W skali miesigca odnotowaliSmy wzrost wartosci
zarzgdzanych $rodkéw o +3,0 mld zt (+1,7%), dzieki dodatniemu wynikowi z zarzadzania
(+3,5 mid z}). Jednoczes$nie odptyw srodkdéw w ramach suwaka uszczuplit aktywa o -788,76
min zt, podczas gdy ZUS przelat na konta funduszy jedynie 219 min zt.

Wartos¢ aktywow netto i udziat w rynku OFE

2016-12-31
mln PLN struktura
37556  24,5%

2017-12-31
mln PLN struktura dynamika
44 577 24,8% 18,7%

Nationale-Nederlanden OFE

Aviva OFE 33682 22,0% 39470  22,0% 17,2%
OFE PZU "Ztota Jesien” 19979 13,0% 23334  13,0% 16,8%
Aegon OFE* 6312 4,1% 15 480 8,6% 145,2%
MetLife OFE 12 327 8,0% 14 257 7,9% 15,7%
AXA OFE 9867 6,4% 11556 6,4% 17,1%
Generali OFE 7 483 4,9% 8 804 4,9% 17,7%
Allianz Polska OFE 6965 4,5% 8091 4,5% 16,2%
PKO BP Bankowy OFE 7015 4,6% 8 075 4,5% 15,1%
OFE Pocztylion 2832 1,8% 3234 1.8% 14,2%
Pekao OFE 2263 1,5% 2 655 1.5% 17,4%
Nordea OFE* 7 154 4,7% - - -
Razem 153435 100% 179532  100% 17,0%

“wlistopadzie doszto do potaczenia Aegon OFE [przejmujacy/ z Nordea OFE [przejety]

Zrédto: FUNDonline FE Analizy Online

Na koniec grudnia 2017 roku aktywa OFE warte byty 179,5 mid zt, o +26,1 mld zt (+17%)
wiecej niz na koniec grudnia 2016 roku. Najwieksza w tym zastuga dobrej koniunktury na
warszawskim parkiecie i pracy zarzadzajgcych — wynik zarzadzania szacujemy na 29,6 mid
zl. Jednoczes$nie stan aktywdw zostat powaznie uszczuplony wskutek obnizenia wieku
emerytalnego. Pierwszego pazdziernika weszly w zycie przepisy, kiére przywrocity wiek
emerytalny: 60 lat dla kobiet i 65 lat dla mezczyzn. Z informacji Ministerstwa Rodziny, Pracy
i Polityki Spotecznej wynika, ze do konca roku do ZUS wptyneto z tego powodu ponad 424
tys. wnioskéw o przejscie na emeryture. W efekcie od pazdziernika fundusze przekazaty do
ZUS w ramach tzw. suwaka aktywa warte 3,0 mid zt, podczas gdy w poprzednich
miesigcach warto$¢ miesiecznego przelewu nie przekraczata 0,4 mid zt. W sumie w catym
roku w ramach tego mechanizmu OFE przekazaty do ZUS tgcznie 6,1 mid zt, blisko
dwukrotnie wiecej niz w catym 2016 roku.
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Mechanizm tzw. suwaka dziata od 2014 roku. Polega on na tym, ze OFE muszg stopniowo
przekazywacé pienigdze ubezpieczonego do ZUS, a caly proces rozpoczyna sie dziesie¢ lat
przed osiggnieciem jego wieku emerytalnego. W 2014 roku OFE przekazaty z tego tytutu 3,7
mlid zl, a w kolejnych latach odpowiednio 4,1 i 3,5 mld zt. Jednoczes$nie od 2015 roku OFE
otrzymujg wyraznie nizsze sktadki. W 2017 roku skiadki przekazane przez ZUS do OFE
wyniosty wedtug naszych wyliczen ponad 2,9 mid zt.

Zespot Analiz Online

Komentarz IGTE

— Dobra koniunktura na rynku kapitatowym premiuje najlepsze kompetencje w zakresie
zarzadzania, co znajduje odzwierciedlenie w osigganych stopach zwrotu. Po raz kolejny
wyniki potwierdzajg, ze w dfugim czy krotszym okresie, OFE sg w Polsce najbardziej
efektywng formg pomnazania kapitatu. W kontekScie wyczekiwanej reformy systemu
emerytalnego, utworzenia PPK i przeksztatcenia OFE, potwierdza sie, ze rynek kapitatowy
jest dobrym miejscem na umiejetne lokowanie dfugoterminowych oszczednosci.
Przeprowadzenie obu komponentdw reformy mogtoby dodatkowo wzmocnic jego stabilno$c
oraz podnie$¢ efektywnosc. W efekcie mogtby on jeszcze lepiej stuzy¢ przysztym emerytom
oraz polskiej gospodarce — komentuje Malgorzata Rusewicz, prezes IGTE.
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KO n ta kt Izba Gospodarcza

Towarzystw Emerytalnych
Jezeli zainteresowat Cie temat poruszony w raporcie i szukasz wiecej informacji o nim -
skontaktuj sie z nami.

Dziat Analiz

22/431-82-94
analizy@analizy.pl

Dziat Sprzedazy

22/431-82-96
sprzedaz@analizy.pl

Dziat Rozwoju i Marketingu

22/431-82-97
marketing@analizy.pl

Dziat Pozyskiwania i Przetwarzania Danych

22/431-82-98
dane@analizy.pl

Spétka Analizy Online jest niezalezng firmg analityczng zajmujacg sie monitoringiem rynku polskich i zagranicznych instytucji
zbiorowego lokowania $rodkdw: funduszy inwestycyjnych, emerytalnych oraz ubezpieczeniowych funduszy kapitatowych).
W zakres analiz rynku funduszy wehodza migdzy innymi rankingi funduszy, ocena efektywno$ci dziatan zarzgdzajacych oraz
analiza ich wptywu na polski rynek finansowy.

Dziatalno$¢ firmy obejmuje réwniez monitoring rynku produktow strukturyzowanych, zmian akcjonariatu polskich spotek
publicznych oraz analize rynku polskich papieréw dfuznych.

Niniejsze opracowanie zostalo sporzgdzone wytgcznie w celu informacyjnym zgodnie z najlepszg wiedzg
i starannoscig autoréw. Dane wykorzystane przy tworzeniu opracowania pochodzg ze zrédet uwazanych przez firme
Analizy Online SA za wiarygodne i doktadne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sg one kompletne i odzwierciedlajg stan
faktyczny. Opinie zawarte w niniejszym opracowaniu czesciowo bazujg na wartosciach szacunkowych, wyznaczanych
zgodnie z metodologig stosowang przez Analizy Online SA, ktére moga odbiega¢ 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 Klientéw spotki Analizy Online SA, ktorzy otrzymali je bezposrednio od spétki Analizy Online SA. Publikowanie
niniejszego opracowania w prasie, Internecie i innych $rodkach masowego przekazu w catosci badz w czeséci, jak
réowniez przytaczanie zawartych w nim opinii wymaga pisemnej zgody sp6tki Analizy Online SA.
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