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Aktywa funduszy emerytalnych (listopad 2011)

W listopadzie 2011 r. wartos¢ srodkow zgromadzonych w otwartych funduszach emerytalnych
zmniejszyta sie o -6,6 mld zt (-2,9%) do poziomu 222,5 mid zt. Tym samym w ujeciu procentowym,
oznacza to drugi najgorszy rezultat w skali miesiaca, liczac od dna wczesniejszej bessy, czyli od lutego
2009 r. W sumie od konca lipca br., kiedy to zapoczatkowane zostaty silne spadki indeksow
gietdowych, aktywa OFE stracity na wartosci -5,4%, co odpowiada kwocie na poziomie -12,6 mld zt.

Wartosc akbywdw netto i udziat w rynku OFE
2011-10-31  struktura 2011-11-30  strukitura  dynamika

min PLN min PLN zmian
AEGON OFE 97152 4,2% 93093 4,2% -4,18%
OFE Polsat 20904 0,9% 2018,0 0,9% -3,46%
OFE WARTA 31111 1,4% 3 005,0 1,4% 3,41%
Nordea OFE 103132 4,5% 99685 4,5% -3,34%
Alianz Polska OFE 6874,0 3,0% 6667 4 3,0% -3,01%
Generali OFE 11438 4 5,0% 111048 5,0% -2,92%
PKO BP Bankowy OFE 74698 3,3% 72823 3,3% -2,91%
OFE PZU *Ziota Jesien® 312004 13,6% 30 311 6 13,6% -2,88%
OFE Pocztytion 43622 1,9% 42389 1,9% -2,83%
AXA OFE 142718 6,2% 13868 4 6,2% -2,82%
Aviva OFE 528593 23,0% 512138 23,0% -2,74%
Amplico OFE 175976 7.7% 171156 7.7% -2,74%
ING OFE 545003 23,8% 53034 8 33,8% -2,69%
Pekao OFE 34597 1,5% 33693 1,5% -2,61%
Razem 229072,2 100,0% 222 4776 100,0% -2,88%

Zrodie: FUMDonline FE, Analizy Online

W minionym miesiacu, niewatpliwie najwiekszy wptyw na spadek wartosci aktywdw OFE miat ujemny
wynik z zarzadzania funduszami, ktory wyniost -4,9 mld zt (-2,2%). Byt on spowodowany przede
wszystkim niesprzyjajaca sytuacja na krajowym rynku akcji, gdzie wartosc¢ indeksu szerokiego rynku
WIG spadta o -4,0%. Najgorzej wypadty mate i Srednie spétki, gdyz reprezentujace je indeksy - sWIG80
i mWIGA40 - spadty odpowiednio o -4,8% oraz -6,3%. Sytuacji na GPW w zesztym miesigcu, w dalszym
ciagu nie sprzyjaty obawy o rozprzestrzenienie sie kryzysu w strefie euro. Na nasz rynek negatywnie
wptyneta rowniez informacja o obcieciu przez Komisje Europejska prognozy wzrostu gospodarczego na
2012 rok dla wiekszosci krajow UE, w tym réwniez dla Polski. Poza niekorzystng koniunktura na
warszawskiej gietdzie, zarzadzajacym OFE nie sprzyjata takze sytuacja na rynku polskich obligacji
skarbowych, gdzie indeks IROS stracit na wartosci -0,4%.

Dekompozycja zmiany wartosci aktywdw netto (miln PLN)
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Oprocz ujemnego wyniku z zarzadzania, na spadek aktywow OFE w listopadzie, wptyw miato takze
rozliczenie sesji transferowej. Ze wzgledu na techniczny charakter tej operacji, w minionym miesigcu
drugofilarowe aktywa zostaty przejsciowo pomniejszone o 2,0 mld zt. Zesztomiesieczna wartosc¢
transferow jest zatem nizsza o kilkaset mln zt od tych kwot, ktore towarzyszyty tegorocznym
migracjom w lutym oraz w maju. Spadek wartosci srodkow przenoszonych pomiedzy OFE na rynku
wtornym, zwigzany jest z faktem wprowadzenia z poczatkiem 2012 r. zakazu akwizycji. W zwiazku z
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tym PTE tna koszty pozyskiwania klientow od konkurencji zmieniajac sposdb wynagrodzenia
sprzedawcow OFE oraz wypowiadajac same umowy akwizycyjne.

W ubiegtym miesiacu dodatni wptyw na wartos¢ aktywéw OFE miaty jedynie srodki przekazane do
funduszy z Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych. Tym razem ZUS wystat do funduszy emerytalnych 683
mln zt, z tym, ze ostatni przelew na kwote 308 mln zt zasili konta dopiero w pierwszych dniach
grudnia. W zwiazku z tym listopadowy naptyw nowych srodkéw to tylko 375 mln zt.

W listopadzie wszystkie fundusze emerytalne zanotowaty spadek aktywow. W najszybszym tempie
spadty srodki zarzadzane przez AEGON OFE (-4,2%) i OFE Polsat (-3,5%). W przypadku obu tych
funduszy na ich wynik wptyneto przede wszystkim ujemne saldo zwiazane z transferami, ktore wyniosto
odpowiednio -205 mln zt oraz -15 mln zt. Ponadto, oba podmioty wypracowaty stope zwrotu ponizej
sredniej rynkowej wynoszaca odpowiednio -2,2% i -3,0%. Najnizsza dynamika spadku w listopadzie
mogty pochwali¢ sie fundusze ING OFE (-2,7%) oraz Pekao OFE (-2,6%).

Zespot Analiz Online

Spétka Analizy Online jest niezalezng firmq analitycznqg zajmujqcq sie monitoringiem rynku polskich i zagranicznych
instytucji zbiorowego lokowania srodkow: 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 rowniez monitoring rynku produktow strukturyzowanych, zmian akcjonariatu polskich spotek
publicznych oraz analize rynku polskich papieréw dtuznych.

© Copyright by Analizy Online S.A.

str. 2/2



