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OFE

mln PLN udział mln PLN udział mln PLN udział mln PLN udział

OFE AIG 1 328,4 31,0% 2 584,0 60,3% 340,0 7,9% 30,0 0,7%

OFE Allianz 448,3 33,2% 833,8 61,7% 56,0 4,1% 13,8 1,0%

OFE Bankowy 526,7 33,9% 894,9 57,7% 111,6 7,2% 18,8 1,2%

OFE Commercial Union 4 413,0 31,4% 9 058,1 64,4% 281,4 2,0% 319,4 2,3%

OFE DOM 286,4 34,5% 508,3 61,3% 34,6 4,2% 0,0



OFE Kredyt Bank 97,8 34,7% 153,2 54,4% 13,4 4,8% 17,2 6,1%

OFE ING NNP 3 451,5 30,8% 7 733,7 69,1% 10,1 0,1% 0,0



OFE Ergo Hestia 325,3 31,6% 641,3 62,4% 61,5 6,0% 0,0



OFE Pocztylion 336,9 32,0% 670,4 63,7% 8,1 0,8% 37,3 3,5%

OFE Pekao 253,5 31,3% 472,6 58,4% 81,4 10,1% 2,3 0,3%

OFE Polsat 57,5 28,3% 136,0 66,9% 9,9 4,9% 0,0



OFE PZU Złota Jesień 2 389,8 34,2% 3 990,5 57,1% 578,3 8,3% 25,1 0,4%

OFE Sampo 511,6 32,6% 831,5 52,9% 228,1 14,5% 0,0



OFE Skarbiec Emerytura 529,1 30,2% 1 058,8 60,4% 112,8 6,4% 46,4 2,7%

OFE Credit Suisse Life & Pensions 404,2 30,4% 849,9 64,0% 48,5 3,7% 25,2 1,9%

OFE Generali 526,4 31,7% 1 095,4 65,9% 41,4 2,5% 0,0



Razem

15 886,3 31,8% 31 512,5 63,1% 2 017,1 4,0% 535,6 1,1%
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STRUKTURA AKTYWÓW funduszy emerytalnych         marzec 2004

Według ostatecznych danych przekazanych przez KNUiFE w pierwszych dniach kwietnia, wartość aktywów zarządzanych przez fundusze emerytalne wyniosła 49,96 mld PLN. Tym samym nasze przewidywania odnośnie pokonania w marcu psychologicznej bariery 50 mld PLN okazały się zbyt optymistyczne. Wartość aktywów netto wyniosła 49,86 mld PLN, co oznacza wzrost w skali miesiąca o +3,4% (+1,6 mld PLN).
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Według naszych szacunków, marcowy wzrost aktywów netto w ¼ wynikał z zysków, wypracowanych przez zarządzających. Ich poziom jest konsekwencją dalszego wzrostu cen akcji spółek notowanych na warszawskiej giełdzie (WIG zyskał w marcu +2,4%, a WIG20 +1,9%). W marcu utrzymywała się również korzysta koniunktura na rynku papierów skarbowych (indeks IROS wzrósł o +0,64%). 

[image: image7.emf]Dekompozycja zmiany wartości aktywów (mln PLN)
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Swoje piętno odcisnęły również rozliczone w pierwszym dniu roboczym przepływy, wynikające z dodatnich transferów z lutowej sesji. Ich wartość szacujemy na 300 mln PLN. 

Marcowy transfer środków z ZUS wyniósł 921 mln PLN. To o 1/3 więcej niż przed miesiącem, choć w dalszym ciągu mniej niż w czwartym kwartale minionego roku. Marcowy transfer był jednak ponownie wyższy niż 12 miesięczna średnia, która wynosi 900 mln PLN. W dalszym ciągu spada wartość obligacji, przekazywanych co miesiąc funduszom w ramach spłaty zaległych, ZUS-owskich zobowiązań. W marcu do funduszy trafiły papiery o równowartości 26,93 mln PLN co oznacza, że do chwili obecnej uregulowane zostały zaległości w kwocie 647 mln PLN, z 10 mld PLN zadłużenia.
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Szacujemy że marcowe przychody PTE z tytułu opłat od składki oraz z tytułu opłaty za zarządzanie wyniosły 75 mln PLN. To ostatni miesiąc naliczania przychodów według starych zasad – z początkiem kwietnia weszły w życie zmiany narzucające maksymalne pułapy opłaty od składki oraz wprowadzające dwuskładnikową opłatę za zarządzanie. 


W marcu, po raz pierwszy od czterech miesięcy, spadło zaangażowanie zarządzających funduszami emerytalnymi w papiery udziałowe. Ich łączny udział wyniósł 31,8%, z czego 31,1% stanowiły akcje spółek notowanych na GPW. Utrzymanie alokacji powyżej 31% traktujemy jako swoisty wyraz zaufania dla trwałości giełdowej koniunktury.


Zarządzający zwiększyli udział papierów skarbowych, redukując jednocześnie o 120 punktów bazowych zaangażowanie w najbardziej płynne składniki portfela (środki pieniężne, depozyty, należności). 
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Marzec przyniósł zdecydowany wzrost udziału inwestycji zagranicznych, które przekroczyły barierę 1 mld PLN (1,05 mld PLN). Oznacza to wzrost w skali miesiąca o +26,8% i osiągnięcie rekordowego w historii udziału w aktywach, na poziomie 2,1%. W marcu rosło zarówno zaangażowanie w akcje spółek notowanych na rynkach zagranicznych (+13%) jak i w papiery dłużne. Po raz pierwszy od 6 miesięcy OFE zainwestowały cześć środków w obligacje emitowane przez rządy innych państw. Jednak 70% łącznej wartości zagranicznych inwestycji stanowiły pozaskarbowe instrumenty dłużne. Zagraniczne inwestycje w papiery dłużne emitentów innych niż Skarb Państwa stanowią już ponad 66% łącznego zaangażowania funduszy emerytalnych w tą kategorię lokat. 

Tomasz Publicewicz  
tp@analizy.pl

Marta Tomczyk 

mt@analizy.pl

Spółka Analizy Online jest niezależną firmą analityczną zajmującą się monitoringiem rynku polskich i zagranicznych funduszy inwestycyjnych i emerytalnych oraz analizą rynku polskich papierów dłużnych.

W zakres analiz rynku funduszy wchodzą między innymi rankingi funduszy, ocena efektywności działań zarządzających oraz analiza ich wpływu na polski rynek finansowy.

Niniejsze opracowanie zostało sporządzone wyłącznie w celu informacyjnym zgodnie z najlepszą wiedzą i starannością autorów. Dane wykorzystane przy tworzeniu opracowania pochodzą ze źródeł uważanych przez firmę Analizy Online Sp. z o.o. za wiarygodne i dokładne, lecz nie istnieje gwarancja, iż są one kompletne i odzwierciedlają stan faktyczny. 

Opinie zawarte w niniejszym opracowaniu częściowo bazują na wartościach szacunkowych, wyznaczanych zgodnie z metodologią stosowaną przez Analizy Online Sp. z o.o., które mogą odbiegać od danych rzeczywistych.

Spółka Analizy Online Sp. z o.o. nie ponosi odpowiedzialności za ewentualne szkody spowodowane wykorzystaniem opinii i informacji zawartych w niniejszym opracowaniu. Niniejsze opracowanie jest przeznaczone do wyłącznego, własnego użytku Klientów spółki Analizy Online Sp. z o.o., którzy otrzymali je bezpośrednio od spółki Analizy Online Sp. z o.o. 

Publikowanie niniejszego opracowania w prasie, internecie i innych środkach masowego przekazu w całości bądź w części, jak również przytaczanie zawartych w nim opinii wymaga pisemnej zgody spółki Analizy Online Sp. z o.o.
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