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Aktywa funduszy emerytalnych

Lipiec byt 6smym miesigcem w historii rynku emerytalnego, w ktorym aktywa netto zarzadzane przez otwarte
fundusze emerytalne spadty. Poprzednio z taka sytuacja mieliSmy do czynienia w lutym br. Lipcowa obnizka
wartosci aktywow netto byta najmniejsza z 5, ktore miaty miejsce w ciagu ostatnich 3 lat. W sumie w ciagu
miesiaca, wartos¢ zarzadzanych przez 15 OFE srodkow, spadta o ponad 0,8 mld PLN do poziomu 137,5 mld PLN,
czyli 0 -0,6%.

Lipiec to jeden z tych miesiecy, gdy zmiana wartosci aktywow netto nie jest w zaden sposob obcigzona
rozliczeniami wynikajacymi z sesji transferowych. Zmiane srodkow zarzadzanych przez fundusze emerytalne w
minionym miesigcu ksztattowaty wiec tylko dwa czynniki, wyniki zarzadzania oraz naptyw srodkow. Tym razem
decydujaca role odegrat pierwszy z nich, bedacy pochodng rynkowej koniunktury. Gtowny indeks warszawskiej
gietdy WIG zakonczyt miesiac -3,6% spadkiem. Na niewiele zdata sie wiec nienajgorsza koniunktura na rynku
papierow dtuznych (IROS, mierzacy stopy zwrotu najbardziej ptynnych obligacji skarbowych o oprocentowaniu
statym, zyskat w +0,5%, w porownaniu do -0,8% w czerwcu). W skali miesiagca we wszystkich funduszach
odnotowalismy spadki wartosci jednostek rozrachunkowych, a srednia znizka dla catego rynku wyniosta -1,51%.

Drugim czynnikiem wptywajacym na zmiane aktywow w lipcu byt naptyw srodkow, ktory tym razem wyniost 1,1
mld PLN. Na te kwote ztozyty sie srodki przekazane przez ZUS w kwocie 1,1 mld PLN oraz oddtuzeniowe
obligacje wedtug czerwcowej listy (104 mln PLN), pomniejszone o nalezne optaty na rzecz PTE.

Wartos¢ aktywow netto i udziat w rynku OFE

2007-06-30  struktura 2007-07-31 struktura dynamika

mln PLN mln PLN zmian
Commercial Union OFE 36 704,87 26,54% 36 554,04 26,59% -0,41%
ING NNP OFE 32 258,71 23,33% 32 104,00 23,36% -0,48%
OFE PZU "Ztota Jesien” 19 023,57 13,76% 18 803,78 13,68% -1,16%
AIG OFE 11 448,97 8,28% 11 396,04 8,29% -0,46%
AXA OFE 5991,47 4,33% 5942,88 4,32% -0,81%
Generali OFE 5075,17 3,67% 5048,21 3,67% -0,53%
Nordea OFE 4 938,51 3,57% 4 900,56 3,57% -0,77%
Bankowy OFE 4 328,49 3,13% 4 285,97 3,12% -0,98%
OFE Skarbiec - Emerytura 3 525,70 2,55% 3 506,06 2,55% -0,56%
OFE Allianz Polska 3 409,41 2,47% 3 392,46 2,47% -0,50%
AEGON OFE 3072,27 2,22% 3 053,57 2,22% -0,61%
OFE Pocztylion 2 793,69 2,02% 2779,22 2,02% -0,52%
Pekao OFE 2 277,05 1,65% 2 257,78 1,64% -0,85%
OFE DOM 2 119,28 1,53% 2 110,42 1,54% -0,42%
OFE Polsat 1321,86 0,96% 1 320,35 0,96% -0,11%
Razem 138 289,0 100,0% 137 455,3 100,00% -0,60%

Zrédto: Analizy Online na podstawie raportéow OFE

Poniewaz na zmiane aktywow netto OFE w lipcu gtowny wptyw miaty wyniki zarzadzania, dynamika wzrostu
aktywow poszczegolnych funduszy byta w duzym stopniu skorelowana ze skalg wypracowanego przez
zarzadzajacych zmiany wartosci jednostki rozrachunkowej. Najwiekszy spadek aktywow odnotowalismy wiec w
przypadku funduszu OFE PZU ,Ztota Jesien” (-1,16%), ktorego jednostka w lipcu najbardziej stracita na
wartosci (-1,3%). Niewielki spadek aktywow odnotowaty dwa najwieksze fundusze emerytalne (rzedu 0,4-0,5%),
dzieki czemu powiekszyty swoj udziat w rynku o kilka punktow bazowych. Najwolniej spadaty srodki zarzadzane
przez najmniejszy fundusz na rynku - OFE Polsat (-0,11%).
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Spotka Analizy Online jest niezalezng firmq analitycznq 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.

Zakres dziatalnosci firmy obejmuje réwniez monitoring zmian akcjonariatu polskich spétek publicznych oraz analize
rynku polskich papieréw dtuznych.
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