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Naptyw srodkéow do funduszy emerytalnych maj 2005

W maju naptyw srodkéw na konta emerytalne prowadzone przez OFE przybrat iscie symboliczne
rozmiary, bo jedynie tak mozna okresli¢ kwote 76 mln PLN nadwyzki wptat nad umorzeniami. Nalezy
jednak pamieta¢ o tym, ze w maju mieliSmy do czynienia z kolejna, druga juz w tym roku sesja
transferowa, ktorej rozliczenie prowadzi do zaburzen parametru salda wptat i umorzen. W ostatni
czwartek maja z aktywow netto poszczegblnych funduszy emerytalnych zostaty bowiem odjete
kwoty zwiazane z rozliczeniem ujemnych przeptywow, ktorych wartos¢ szacujemy na nieco ponad
500 mln PLN. Zatem raportowane w koncu miesigca przez fundusze aktywa netto byty nizsze o taka
wtasnie kwote, a srodki te ,,powrocity” do aktywow netto juz pierwszego dnia roboczego czerwca, w
wyniku czego zanotowalismy wowczas skokowy wzrost ich wartosci.

Naptyw $rodkow na rachunki Klientow (mln PLN)
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Zrédto: Analizy Online na podstawie raportéow OFE

Warto jednak nadmienic, ze nawet uwzglednienie tego faktu prowadzi do konkluzji o bardzo stabej
postwie ZUS w kwestii majowych przelewow. Wedtug opublikowanych w ciggu miesiaca informacji
ZUS przekazat funduszom nieco ponad 500 mln PLN w gotéwce oraz 88 mln PLN w obligacjach. To
prawie dwukrotnie mniej niz przed miesigcem, gdy naptyw srodkow z zaktadu ubezpieczen pozwolit
wyrownac straty powstate w wyniku spadku cen instrumentow znajdujacych sie w portfelach OFE.
Jednak gdy spojrzymy na dane z analogicznego okresu ubiegtego roku wowczas okaze sig, ze ten
skromny przelew byt i tak o ponad 40% wyzszy niz w maju 2004 a dane z pieciu miesiecy tego roku
wykazuja dodatnia dynamike przekraczajaca +50% gtownie za sprawa przelewdw z marca (ponad 2
mld PLN). tacznie ZUS w tym roku przestat 5,37 mld PLN, z czego wyptaty gotowkowe stanowity
4,96 mld PLN, czyli 92% catosci.

Dekompozycja zmiany wartosci aktywow (mln PLN)
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Tym razem po stronie przysztych emerytow staneta rowniez dobra koniunktura, z jaka mieliSmy do
czynienia zarowno na warszawskiej gietdzie jak i na rynku papierow skarbowych. Nominalnie niskim
przelewom z ZUS oraz ujemnym przeptywom z rozliczenia sesji transferowej towarzyszyt pokazny
zysk wypracowany przez zarzadzajacych w maju. Wedtug naszych obliczen, kilkuprocentowe
wzrosty gtownych gietdowych indeksow oraz ponad 1,3% wzrostu indeksu rynku obligacji skarbowych
pozwolity wypracowac funduszom emerytalnym sredni wzrost wartosci jednostki rozrachunkowej o
+1,83%. A to oznacza, ze zarzadzajacy zdotali wypracowa¢ w procesie zarzadzania zyski
przekraczajace +1,3 mld PLN. To gtownie dzieki nim w maju mogliSmy obserwowac wzrost wartosci
aktywow netto zgromadzonych w 15 funduszach.
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Spotka Analizy Online jest niezaleznq firmq analitycznq zajmujqcq sie monitoringiem rynku polskich i
zagranicznych funduszy inwestycyjnych i emerytalnych oraz analizq rynku polskich papieréw dtuznych.

W zakres analiz rynku funduszy wchodzq miedzy innymi rankingi funduszy, ocena efektywnosci dziatar
zarzqdzajqgcych oraz analiza ich wptywu na polski rynek finansowy.
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