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Aktywa ubezpieczeniowych funduszy kapitatowych
(grudzien 2005)

Aktywa ubezpieczeniowych funduszy kapitatowych Wedtug zebranych przez nas danych, 327
ubezpieczeniowych funduszy kapitatowych
> 20000 zwigzanych z produktami oferowanymi przez
S 18000 1 zyciowe firmy ubezpieczeniowe zgromadzity w
s 16 000 1 koncu grudnia 2005 aktywa o wartosci 18,6 mld
PLN. Aktywa netto monitorowanych przez nas
Ly funduszy ubezpieczeniowych byty nieco nizsze i
12000 - wyniosty 18,16 mld PLN. W ciagu ostatniego roku
10 000 - wartosc¢ ta wzrosta o 17,8% co oznacza, ze udziat
8000 4 firm ut?ezpieczeniowych w globalpych
oszczednosciach gospodarstw domowych wzrost w

CRCON ciagu roku z 3,3% do blisko 4%.
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gru02 cze03 gru03 cze04 gru04 cze05 gruos  0Szczednosciowa oferta firm ubezpieczeniowych.

Sktada sie na to wiele czynnikow. W wyniku

Zrodto: Analizy Online na podstawie raportéw UFK poprawy sytuacji gospodarczej w  kraju,
przejawiajacej sie miedzy innymi wzrostem ptac i

spadkiem bezrobocia, zostata powstrzymana fala rezygnacji z polis. Dodatkowo, Swietna koniunktura na
rynku kapitatowym oraz klika duzych prywatyzacji przeprowadzonych w minionych kilkunastu miesigcach
wzbudzaja zainteresowanie gietda coraz wiekszej rzeszy Polakow. Niska dochodowosé tradycyjnych, wcigz
dominujacych form lokowania, zmusza niektorych do poszukiwania bardziej efektywnych sposéb na
oszczednosci. Oczywiscie trudno bytoby sie spodziewaé, ze bedziemy mieli do czynienia z masowym
otwieraniem rachunkéw w biurach maklerskich, szczegoélnie w kontekscie catkowitego wyhamowania
procesu prywatyzacji. Jednak Polacy trafiaja na rynek akcji wykorzystujac do tego oferte instytucji
wspolnego inwestowania, czyli miedzy innymi firm ubezpieczeniowych. Niebagatelna role w rosnacym
zainteresowaniu ich produktami odgrywa wprowadzony podatek od zyskow kapitatowych. Istotnie
poprawia sie rowniez dostepnosc¢ tych produktow. Pojawienie sie aktywnej grupy firm posredniczacych w
dystrybucji produktow inwestycyjnych i rosnaca rola bankow istotnie zwiekszyty prawdopodobienstwo
zetkniecia sie przecietnego Polaka z produktem zwiazanym z ubezpieczeniowym funduszem kapitatowym.

Wartosc i struktura aktywow netto w podziale na grupy (min PLN)
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Zrédto: Analizy Online na podstawie raportow UFK

Wraz ze wzrostem wartosci aktywow ulokowanych w UFK obserwujemy istotna zmiane ich struktury. To
wspolna cecha dla wszystkich form oszczedzania, dostepnych dla Polakow.
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Gtéwne przyczyny tego zjawiska to rosnace ceny akcji i malejaca dochodowosé¢ znacznie
bezpieczniejszych instrumentow - obligacji, czy bonow skarbowych. W sytuacji gdy obligacje Skarbu
Panstwa, a wiec rowniez i inwestujace w nie fundusze, przynosza 4-6% w skali roku, poszukujemy innych
rozwigzan. Dobra koniunktura na gietdzie nie tylko przyciaga nowe Ssrodki ale rowniez wywotuje
dysproporcje we wzroscie wartosci dotychczasowych lokat (100 PLN w funduszu dtuznym wzrosto w ciagu
roku o kilka procent, a w funduszu akcyjnym o kilkadziesigt). Oczywiscie najpierw ,smakujemy”
gietdowych inwestycji ograniczajac ryzyko przez wybor funduszy mieszanych (MIP) i funduszy stabilnego
wzrostu (SWP). To wtasnie dzieki temu, ta ostatnia grupa funduszy wysuneta sie w koncu roku na czoto w
strukturze aktywow UFK, spychajac na druga pozycje dotychczasowego lidera - fundusze gwarantowane
(GWA). W obu przypadkach wartos¢ aktywow netto przekraczata 5 mld PLN, a zgromadzone w nich srodki
stanowity blisko 60% lokat w jednostki ubezpieczeniowych funduszy kapitatowych. Z ujemnej dynamiki
osiagnietej przez fundusze gwarantowane dos¢ jasno wynika, ze spadek wartosci ich aktywow to wynik
wyptat lub konwersji. Kolejna ciekawa zmiana to awans na 3 pozycje funduszy akcyjnych, inwestujacych
niemal catos¢ pozyskanych srodkéw na gietdzie. Dzieki temu ,na podium” zabrakto miejsca dla funduszy
dtuznych (grupa PDP). Fundusze inwestujace pozyskane srodki w aktywa denominowane w walutach
obcych zgromadzity w koncu roku 720 miln PLN. Tylko 70 mln PLN zdotaty zgromadzi¢ produkty
inwestycjne zwiazane z funduszami globalnych graczy takich jak Merrill Lynch, Franklin Templeton,
Fidelity czy Cedit Suisse, dostepne w ofercie Skanii i AEGON.

Wartos¢ aktywow netto ubezpieczeniowych funduszy kapitatowych (mln PLN)
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Zrédto: Analizy Online na podstawie raportow UFK

Dominujaca role w segmencie ubezpieczeniowych funduszy kapitatowych na polskim rynku w dalszym
ciagu odgrywa Commercial Union. Blisko 9 mld PLN aktywow to niemal potowa oszczednosci ulokowanych
przez Polakéw za posrednictwem firm ubezpieczeniowych. Warto jednak podkresli¢, ze z roku na rok ow
udziat CU maleje - w grudniu 2002 roku byto to niemal 61%, a trzy lata pozniej - 48%. Na drugiej pozycji z
aktywami przekraczajacymi 2,2 mld PLN uplasowato si¢ ING NN i nie wiadomo, czy uda sie ta pozycje
obroni¢ w kolejnym zestawieniu. O ty by tak sie nie stato dba¢ beda managerowie AEGON (d. Nationwide).
Wbrew temu co sie potocznie uwaza AEGON posiada relatywnie wysoka zdolnos¢ akumulacji
naptywajacych sktadek. Najlepszym dowodem na to jest ubiegtoroczny wzrost aktywow jej
ubezpieczeniowych funduszy o 119%, czyli o 1 mld PLN. Mniej wiecej tyle samo wynidst ubiegtoroczny
przypis sktadki brutto.

Na dalszych pozycjach bez zmian - PZU Zycie przed Amlico Life. Ta ostatnia firma dotaczyta w 2005 roku
do ekskluzywnego grona firm, ktorych fundusze kapitatowe zarzadzaja kwota przekraczajaca 1 mld PLN.
taczne aktywa ubezpieczeniowych funduszy kapitatowych firm z pierwszej 5 przekroczyty 15,8 mld PLN,
co stanowito 85% tacznych oszczednosci Polakéow zgromadzonych za posrednictwem firm
ubezpieczeniowych.

Tomasz Publicewicz  tp@analizy.pl

© Copyright by Analizy Online Sp. z o.0. strona2z3


http://www.analizy.pl

ESKANER

fundusze ubezpieczeniowe

www.analizy.pl Wyniki ubezpieczeniowych funduszy kapitatowych 24-03-2006

Spotka Analizy Online jest niezaleznq firmq analitycznqg zajmujqgcq 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 dziatan zarzqdzajqcych oraz analiza ich wptywu na polski rynek finansowy.

Zakres dziatalnosci firmy obejmuje rowniez monitoring zmian akcjonariatu polskich spotek publicznych oraz
analize rynku polskich papieréw dtuznych.

Opis grup oraz budowa indeksow

grupa | opis Konstrukcja i sktad indeksu
GWA  Fundusze gwarantowane, oferujace  IRFU UFK-gwa - indeks funduszy pienieznych i gotowkowych,
gwarancje niemalejacej wartosci | oparty na rentownosci 13-tyg. bondéw skarbowych (IBS13),
jednostki (z dnia na dzien, miesiac | skonstruowanym i obliczanym przez Analizy Online
do miesiaca itd.) lub gwarantowana
stope zwrotu w okresie
RPP  Fundusze pieniezne i gotowkowe, : IRFU UFK-rpp - indeks funduszy pienieznych i gotéwkowych,
inwestujace zebrane aktywa wioparty na rentownosci 13-tyg. bondéw skarbowych (IBS13),
instrumenty rynku pienieznego skonstruowanym i obliczanym przez Analizy Online
PDP | Fundusze polskich papieréow | IRFU UFK-pdp - indeks funduszy papieréow dtuznych, oparty na
dtuznych, inwestujace posiadane | Indeksie Rynku Obligacji Skarbowych (IROS), skonstruowanym i
aktywa w obligacje i bony skarbowe | obliczanym przez Analizy Online
SWP | Fundusze stabilnego wzrostu, | IRFU UFK-swp - indeks funduszy stabilnego wzrostu, oparty na
inwestujace od 0 do 50% wartosci | Warszawskim Indeksie Gietdowym (20%) oraz indeksie IROS (80%)
zgromadzonych aktywow na
krajowym rynku akcji
MIP | Fundusze mieszane, inwestujace od  IRFU UFK-mip - indeks funduszy mieszanych, oparty na
krajowym rynku akcji  $rednio | Warszawskim Indeksie Gietdowym (50%) oraz indeksie IROS (50%)
potowe zgromadzonych aktywow
(zaréwno 0-100% jak i 40-60%)
AKP | Fundusze polskich akcji, dla ktorych | IRFU UFK-akp - indeks funduszy polskich akcji, oparty na
inwestycje na krajowym rynku akcji | Warszawskim Indeksie Gietdowym (75%) oraz indeksie 1BS13
nie powinny byc¢ nizsze niz 66% | (25%)
wartosci aktywow
XXX | Pozostate fundusze, ktorych polityka | brak
inwestycyjna nie pozwala
zaklasyfikowa¢ ich do zadnej z
wymienionych wyzej grup.
AKZ  Fundusze akcji zagranicznych brak
MIZ | Fundusze mieszane zagraniczne, | brak
inwestujace srednio potowe
zgromadzonych aktywow na
zagranicznych rynkach akcji
XXXW | Fundusze, ktorych jednostki sa | brak
wyceniane wytacznie w walutach, z
reguty oparte na ofercie globalnych
firm zarzadzajacych aktywami
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