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Oszczednosci gospodarstw domowych (wrzesien 2010)

Wartos¢ oszczednosci gospodarstw domowych w trzecim kwartale 2010 roku wzrosta do poziomu 880,2
mld zt, co oznacza dynamike na poziomie +4,2%. Po dosy¢ stabym drugim kwartale (+1,0%), tempo
wzrostu naszych oszczednosci powrdcito do wyzszego poziomu przekraczajacego 4% w skali 3 miesiecy.
W ujeciu walutowym, na koniec wrzesnia br. dysponowalismy oszczedno$ciami na poziomie 221,8 mid
EUR. Od poczatku roku wartos¢ srodkow zgromadzonych przez Polakéw w roznych formach
oszczedzania wzrosta o +77,5 mid zt, czyli 0 +9,7%.
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W naszych oszczednosciach coraz wiekszy udziat majg akcje, w ktore inwestujemy bezposrednio na
gieldzie, bgdz posrednio poprzez fundusze inwestycyjne, emerytalne, czy tez ubezpieczeniowe fundusze
kapitatowe. Z tego powodu ogromny wptyw na zachowanie naszych oszczednosci ma sytuacja na rynkach
akcji. Doskonatym potwierdzeniem jest trzeci kwartat, ktory pod wzgledem rynkowej koniunktury nalezat
do bardzo dobrych. Indeks WIG zyskat w Il kwartale +14,8%, natomiast nasze oszczedno$ci ulokowane
w akcjach za posrednictwem biur maklerskich urosty o +14,1%, czyli o +5,6 mid zt.

Nieco mniejsza dynamike odnotowaly fundusze emerytalne (+8,4%), ktérych aktywa zyskaty w tym
czasie na wartosci ponad +16 mid zt. To blisko potowa z kwoty +35,6 mld zi, o ktérg powiekszyly sie nasze
oszczednosci w trzecim kwartale. Wzrost wartosci naszych oszczednosci ulokowanych w funduszach
emerytalnych wspierany jest nie tylko hossg, ale przede wszystkim obowigzkowym wptatom jakie do
funduszy trafiajg za posrednictwem ZUS. W samym trzecim kwartale wartos¢ srodkéw, ktére zasility OFE
przekroczyta +5 mid zt. W ciggu ponad 11 lat istnienia obecnego systemu emerytalnego, ten segment
oszczednosci najszybciej zyskuje na znaczeniu. W OFE ulokowana jest juz niemal co czwarta nasza
ztotowka.

Dobra koniunktura w gospodarce przektada sie na zainteresowanie klientéw lokowaniem $rodkow
w funduszach inwestycyjnych oraz ubezpieczeniowych funduszy kapitatowych. W trzecim kwartale
wartos¢ s$rodkdw zgromadzonych przez gospodarstwa domowe w funduszach inwestycyjnych
dostepnych dla oséb fizycznych, z wylgczeniem inwestycji poczynionych przez firmy ubezpieczeniowe,
wzrosta o +7,8% przekraczajac 72 mid zt. Dobrze radzg sobie réwniez ubezpieczeniowe fundusze
kapitatlowe (UFK). Wedlug naszych szacunkéw wartos¢ aktywdédw w nich ulokowanych wzrosta w Il
kwartale o +6,7%, przekraczajgc poziom 34,5 mid zt. Podobng dynamike przyrostu odnotowaty fundusze
zagraniczne (+6,3%), dla ktorych Ill kwartat rowniez byt udany. Wzrost aktywow wspierany byt przez
naptyw nowych srodkéw siegajgcy +170 min zt.

Zgodnie z wczes$niejszymi przewidywaniami, wraz z poprawg sytuacji na rynkach akcji, spada udziat
depozytdw w naszych oszczednosciach, mimo iz w ujeciu wartosciowym sg coraz wieksze. Od blisko 2 lat
udziat depozytow ztotowych i walutowych w naszych oszczednosciach zmniejszyt sie z ponad 50% na
poczatku 2009 roku do 46,3% na koniec wrzesnia br. Warto$¢ srodkéw przechowywanych przez osoby
fizyczne na bankowych kontach przekroczyta na koniec Ill kwartatu warto$¢ 377,2 mid zi. Jednoczesnie
gotowka poza kasami bankéw powoli zbliza sie do poziomu 100 mld zt, zyskujac w Il kwartale kolejne
+3,0 mld zt. Mimo to udziat tego segmentu oszczednosci spadt ponizej 11,0%.

Jedynym segmentem oszczednosci, ktéry w trzecim kwartale 2010 roku ulegt zmniejszeniu, o -1,0 mid z
byt kapitat zgromadzony w obligacjach detalicznych. Ten segment naszych oszczednosci traci na
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znaczeniu od potowy 2009 roku, gtéwnie za sprawg spadajgcych aktywow ulokowanych w obligacjach
oszczednosciowych.

Wptyw poszczegblnych sktadnikow na zmiane oszczednosci w Il kw 2010 roku (mld PLN)
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*dane dotyczqce zdematerializowanych akcji przechowywanych na rachunkach w biurach maklerskich

** dostepne dla oséb fizycznych, skorygowane o wartos¢ inwes tycji ubezpieczycieli

Dzieki poprawiajgcej sie sytuacji gospodarczej, z ktérg wigze sie m.in. wzrost zdolnosci gospodarstw
domowych do generowania nadwyzek finansowych, nasze oszczednosci mojg wysokg dynamike drugi rok
z rzedu, na poziomie bliskim 20% s$redniorocznie. To sytuacja bardzo zblizona do tej, z ktérg mieliSmy do
czynienia w 2005 roku, kiedy 12-mies. dynamika wynosita ok. 13%. Kolejne lata to okres bardzo dobrej
koniunktury na gietdzie, w $lad za ktérg roczna dynamika przyrostu oszczednosci przekroczyta 20%.
W szczytowym okresie — potowa 2007 roku — wyniosta nawet 31,1%. Analogia wskazuje, iz najblizsze lata
mogg by¢ zblizone do éwczesnego okresu. Lata 2006-2007 charakteryzowaty sie rosngcym znaczeniem
oszczednosci powigzanych z rynkiem akgji (akcje, fundusze inwestycyjne oraz ubezpieczeniowe), ktérych
udziat w potowie 2007 roku przekroczyt odpowiednio 10%, 17%, 5% (obecnie 5%, 8%, 3,9%).
Jednoczesnie na znaczeniu tracity bardziej pasywne formy oszczedzania, jak depozyty czy obligacje,
ktérych udziat zmniejszyt sie w tamtym okresie odpowiednio do 35% i niecatych 2%.

W sumie od konca 2008 roku nasze oszczednos$ci zwiekszyly swojg wartos¢ o blisko +200 mid zt, czyli
o prawie +30%. Najwiekszy wplyw na ich przyrost mialy depozyty ztotowe i walutowe, ktdrych poziom
zwiekszyt sie o +75,7 mld zt oraz fundusze emerytalne (+71,2 mid zt). Z punktu widzenia oszczednosci,
mozliwo$¢ zmian systemu emerytalnego w Polsce jest obecnie najwiekszym zagrozeniem dla wzrostu
oszczedno$ci.

Zespot Analiz Online

Spotka Analizy Online jest niezalezng 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
wchodzqg miedzy innymi rankingi funduszy, ocena efektywnosci dziatar zarzqdzajqcych oraz analiza ich wptywu na polski rynek finansowy.
Dziatalnosci firmy obejmuje réwniez monitoring rynku produktéw strukturyzowanych, zmian akcjonariatu polskich spétek publicznych oraz analize
rynku polskich papieréw dtuznych.
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