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w ubezpieczeniowych funduszach
kapitatowych siegneta 32,3 mld zt,
tym samym do maksimum osiggnietego w potowie 2007 roku brakuje juz tylko niewiele ponad 2 mld zt.
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Z kwoty 1,3 mld zt, o ktora aktywa zwiekszyty swa wartos¢ w ciagu pierwszych 6 miesiecy br., niecate
0,6 mld zt jest efektem pracy zarzadzajacych. Znacznie wiecej Srodkéw pochodzi z wptat klientow,
poniewaz saldo wptat i wyptat za | potrocze wyniosto 1,4 mld zt i byto niemal czterokrotnie wyzsze niz
w analogicznym okresie minionego roku.

Bezpieczne rozwiazania

W pierwszym potroczu br. w najwiekszym stopniu zyskaty na wartosci aktywa zgromadzone
w funduszach gotéwkowych i pienieznych (20%) oraz dtuznych (17%), dzieki czemu kazdy z tych
segmentow zwiekszyt swoj udziat w rynku o niecaty punkt procentowy. Na koniec czerwca br.
w funduszach pienieznych ulokowalismy tacznie 1,7 mld zt, co stanowi 5,1% catego rynku, natomiast
w funduszach dtuznych 2,3 mld zt (czyli 7,2%).

Wartos¢ aktywow netto UFK w podziale na segmenty (mln zt) ~ Najwigkszym segmentem pozostaja
fundusze mieszane, ktorych aktywa

09-gru 10-cze dynamika zyskaty na wartosci +5%, co
mieszane 12 252,30 12 815,81 4,6% odpowiada kwocie +0,56 mld zt. Po
akeji 9 320,99 479,07 1,7% wprowadzonej przez nas w tym roku

modyfikacji klasyfikacji funduszy,

ochrony kapitatu 5722,82 5708,48 -0,3% istotna sktadowa tego segmentu
diuzne 1985,10 2 323,60 17,1% staty sie fundusze stabilnego
gotéw kow e i pieniezne 1388,05 1665,02 20,0% Wzrostu, w ktorych na koniec

czerwca 2010 roku klienci

bsolutnej st t 320,54 325,20 9 -
absaliine] stopy zw rot ’ ’ 1.5% zgromadzili ponad 4,7 mld zt.
Surow cow e 55,27 29,10 -47,4%
razem 31 045,07 32 346,28 429% Czwarta pozycja pod wzgledem
dynamiki Zmian przypadta
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w omawianym okresie funduszom

akcji. Wartos¢ zarzadzanych srodkow zwiekszyta sie w ciagu pot roku o niecate 2%. Podczas gdy we
wczesniej wymienionych segmentach rynku, do zwiekszenia wartosci zarzadzanych aktywow pozytywnie
przyczynity sie zardbwno wyniki zarzadzania, jak i dodatnie bilanse sprzedazy, w przypadku funduszy
akcyjnych, dodatnia dynamika przyrostu byta mozliwa jedynie dzieki przewadze wptat nad
wyptatami. W przeciagu pierwszych 6 miesiecy br. saldo wptat i wyptat do tego typu funduszy wyniosto
350 mln zt. Natomiast ujemne wyniki zarzadzania oraz rdzne optaty spowodowaty, iz aktywa zwiekszyty
swa wartos¢ o niecate 160 mln zt.

Wzrost odnotowaty jeszcze tylko fundusze absolutnej stopy zwrotu (1,5%), mimo ujemnego salda wptat i
wyptat. Na koniec czerwca w funduszach z tej grupy ulokowanych byto 325 mln zt. Pozostate segmenty,
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czyli fundusze ochrony kapitatu oraz surowcowe, zakonczyty pierwsze potrocze tego roku zmniejszeniem
wartosci zarzadzanych srodkow.

Najlepsze niewielkie towarzystwa

TUNZ z bilansem sprzedazy powyzej 100 mln zt Sposrod 23 towarzystw ubezpieczen na zycie
oferujacych fundusze kapitatowe, najwyzsza

0 100 200 300 dynamike zmian wartosci aktywow w | potroczu

. N N br. odnotowato BZ WBK-Aviva Zycie. Kapitat

EUROPATUNZ zgromadzony w zarzadzanych przez tego

ubezpieczyciela funduszach zyskat na wartosci

AXAzycie TU ponad 6-krotnie, zblizajac sie do 40 mln zt.
TUnZ Warta Dzieki temu ubezpieczyciel zdotat wskoczy¢ na
_ 19. pozycje pod wzgledem  wielkosci
AvivaTunz zarzadzanych aktywéw. Klienci wybierali przede
PZU 2ycie wszystkim rozwigzania oparte o fundusze

inwestycyjne Arka (czyli zarzadzane przez BZ
Generali Zydie.. WBK AIB TFI). Niemal dwukrotnie wzrosta
wartosc srodkow zarzadzanych przez
najmniejszego gracza na tym rynku - Pramerica
Zrédio: FUNonline UFK, Analizy Online Zycie.

ING TUnZ

Wsrod podmiotdéw zarzadzajacych znacznie wiekszymi aktywami, najwiekszy przyrost Srodkow
odnotowata Europa Zycie (80%), ktéra dzieki temu awansowata o dwie pozycje na 13. miejsce.
Towarzystwo to pozyskato najwiecej nowych srodkow ze wszystkich ubezpieczycieli w ciaggu pierwszych
6 miesiecy tego roku. Dzieki uruchomieniu nowych produktow strukturyzowanych, opartych
o ubezpieczeniowy fundusz kapitatowy oraz duzemu naptywowi srodkow do funduszu Europa Wealth
Management UFK, wartos¢ zarzadzanych aktywow wzrosta do 388,2 mln zt.

0 ponad jedna czwarta zyskaty na wartosci aktywa funduszy zarzadzanych przez Axa Zycie oraz Warta
Zycie, dzieki czemu zwiekszyt sie ich udziat w rynku o 0,5 pkt proc. Axa odnotowata wzrost wartosci
zarzadzanych srodkow o ponad 200 mln zt, czyli najwiecej ze wszystkich ubezpieczycieli. Tylko kwestig
czasu pozostaje wejscie tego towarzystwa do grona firm zarzadzajacych aktywami przekraczajacymi
wartos¢ 1 mld zt. Najwiekszym powodzeniem wsrod klientow ubezpieczyciela cieszy sie Aktywny Portfel
Funduszy, rozwiazanie utworzone we wspotpracy z BRE Bankiem i dostepne w jego sieci (takze mBanku
i MultiBanku) oraz przez doradcow Xeliona. Aktywa funduszu osiagnety wartos¢ 188 mln zt, czyli w ciagu
pierwszych 6 miesiecy tego roku zyskaty ponad 50 mln zt. Prawie cata kwota pochodzi z nowych wptat
netto (czyli po uwzglednieniu wyptat). Sporym zainteresowaniem cieszyt sie rowniez fundusz Axa Rynku
Pienieznego UFK, ktdérego aktywa zyskaty na wartosci ponad 20 mln zt.

Klienci Warty Zycie w pierwszym potroczu tego roku wybierali przede wszystkim bezpieczne
rozwiazania. Z blisko 200 mln zt, ktore powiekszyty wartos¢ aktywow funduszy tego ubezpieczyciela,
blisko % to przyrost aktywow w dwoch funduszach: Warta Plan Defensywny UFK oraz Warta Plan
Oszczednosciowy UFK. Sporg role odegraty rowniez kolejne produkty strukturyzowane, oferowane
w postaci ubezpieczeniowych funduszy kapitatowych, ktorym inwestorzy powierzyli tacznie 56 mln zt.

Zwyciezcy i przegrani
Wsrod pieciu najwigkszych firm pod wzgledem  sirktura aktywow UFK wg ubezpieczycieli
wielkosci zarzadzanych $rodkéw, jedynie PZU
Zycie udato sie osiagna¢ dynamike zmian wyzsza

od rynku. Aktywa funduszy bedacych w ofercie W AvivaTuUnZ
ubezpieczyciela zyskaty na wartosci 6,2%, co .
odpowiada kwocie 185 mln zt. Niezmiennie od AEGON TUnZ
kilku lat najwiekszym powodzeniem cieszy sig .
Program Inwestycyjny Prestige, w ramach ktorego ¥ ING TUnZ
mozna wybiera¢c z ponad 60 funduszy .
inwestycyjnych. Aktywa zgromadzone w tym W PzU Zycie

programie zyskaty w ciagu szesciu miesiecy ponad

230 min zt, gtéwnie dzieki nowo pozyskanym B TU Allianz Zycie

srodkom. Duza role odgrywaja  rowniez Polska
pracownicze programy emerytalne, ktore zasilaja W pozostali
aktywa UFK w sposdb regularny, tym razem

(0] ponad 70 min zt. Zrédto: FUNonline UFK, Analizy Online
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W niewielkim stopniu zyskaty na wartosci aktywa funduszy oferowanych przez dwoch najwiekszych
graczy Aviva Zycie oraz Aegon (po 0,7%). Aviva, ktora ma 1/3 udziatu w rynku, wzrost wartosci
zarzadzanych aktywow zawdziecza zaréwno wypracowanym zyskom (blisko 250 mln zt), jak
i dodatniemu saldu wptat i wyptat. Jesli wzia¢ pod uwage wysokos¢ nowo pozyskanego kapitatu, to Aviva
zajeta dopiero czwarte miejsce, przyciagajac zaledwie 2/3 tego, co pozyskata Europa Zycie,
zarzadzajaca aktywami niemal 30-krotnie mniejszymi. Aegon, drugi co do wielkosci gracz na rynku,
odnotowat wrecz odptyw srodkéw netto. Klienci tego ubezpieczyciela wyptacali oszczednosci przede
wszystkim z funduszu Aegon Gwarantowany UFK, ktory odnotowat najwyzszy ujemny bilans sprzedazy ze
wszystkich UFK (blisko -200 mln zt). Nowe srodki pozyskiwat w tym czasie fundusz Aegon - Idea Premium
UFK, ktory w ciagu pot roku przyciagnat ponad 150 mln zt nowych aktywdw. Bardzo dobrze ,,sprzedawaty
sie” rowniez dwa inne fundusze oparte na funduszach Idei TFI.

Trzeci, co do wielkosci zarzadzanych $rodkdw, gracz na rynku - ING Zycie - odnotowat wzrost na
poziomie 3%, co odpowiada kwocie blisko 100 mln zt. To przede wszystkim zastuga pozytywnych
tendencji w przeptywach srodkow. Do ubezpieczyciela trafita bowiem co 12 ztotéwka wptacona netto do
funduszy kapitatowych.

Czterech ubezpieczycieli nie moze zaliczy¢ pierwszego pétrocza tego roku do udanych. Aktywa
zgromadzone w ich funduszach zmniejszyty swa wartos¢. W ujeciu kwotowym najbardziej ucierpiata
Compensa Zycie, ktora odnotowata zmniejszenie wartosci aktywow o blisko 17 mln zt, czyli 4,7%.
W najwiekszym stopniu to efekt skurczenia Srodkow zgromadzonych w funduszu Compensa
Zrownowazony UFK. Ubezpieczycielami, ktorzy rowniez odnotowali spadek wartosci zarzadzanych
aktywow, byli: Cardif Zycie, SKOK Zycie oraz Concordia Capital.

Anna Zalewska, analityk
Analizy Online

Spotka Analizy Online jest niezalezng firmg analityczng zajmujqcq sie monitoringiem rynku polskich i zagranicznych
instytucji zbiorowego lokowania srodkdéw: funduszy inwestycyjnych, emerytalnych oraz ubezpieczeniowych funduszy
kapitatowych). W zakres analiz rynku funduszy wchodzq miedzy innymi rankingi funduszy, ocena efektywnosci dziatar
zarzqdzajqcych oraz analiza ich wptywu na polski rynek finansowy.

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