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Naptyw srodkéow do funduszy emerytalnych czerwiec 2005

Gdy przyjrzymy sie danym o wartosci naptywu srodkéw na emerytalne konta na przestrzeni
ostatnich 15 miesiecy to okaze sie, ze utrzymuja one pewien swoj swoisty rytm. Po 1-2 miesigcach
Znacznego naptywu przychodzi czas mniejszych wptat. Bierze sie to gtownie ze sposobu rozliczania
przeptywow towarzyszacych kwartalnych transferom uczestnikow OFE. Sporo zametu wprowadza
réwniez sposob rozliczenia przekazow z ZUS, wysytanych w ciagu dwoch ostatnich dni roboczy
miesiaca. W wyniku rozliczenia takiej operacji, aktywa netto funduszy sa powiekszane o
odpowiednia kwote, oczywiscie pomniejszong o stosowne optaty pobrane przez PTE, dopiero w
kolejnym miesigcu. W podobny sposob rozliczane sa obligacje, ktorymi Skarb Panstwa sptaca

przejety od ZUS dtug powstaty wobec uczestnikow systemu emerytalnego w pierwszych latach jego
funkcjonowania.

Naptyw srodkéw na rachunki Klientéw (min PLN)
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Zrédto: Analizy Online na podstawie raportéw OFE

W czerwcu mielismy do czynienia z obiema sytuacjami jednoczenie. Wartos¢ miesiecznego naptywu
zostata powiekszona o dopisane do poszczegélnych rachunkéw dodatnie przeptywy z majowej sesji
transferowej (nieco ponad 500 mln PLN). To dzieki tej operacji ponownie powstata znaczna
dysproporcja pomiedzy danymi za maj i za czerwiec. Dodatkowo, ostatni miesieczny przelew z ZUS,
na kwote 670 mln PLN zostat ,ujawniony” w wartosci aktywow netto dopiero w pierwszym dniu

roboczym lipca. Uwzglednienie tych zdarzen pozwolito okreslic czerwcowy naptyw srodkow do
funduszy emerytalnych na 1,4 mld PLN.

Dekompozycja zmiany wartosci aktywow (mln PLN)
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(+) ZUS (maj 2005) 88
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(+/-) wynik zarzadzania 2008

(+/-) rozliczenia transferow 506

(+/-) zmiana zobowigzan 21

zmiana aktywéw netto 3409
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To, co niewatpliwie cieszy, to obserwowany wzrost wartosci srodkow przesytanych przez ZUS w
stosunku do poprzednich okreséw. Gdy porownamy dane dotyczace wysokosci przelewow
dokonanych w pierwszej potowie roku 2005 to okaze sie, ze ZUS wyasygnowat na ten cel srodki o 6,5
mld PLN wobec 4,3 mld PLN w analogicznym okresie roku ubiegtego (w roku 2003 byto to 4,7 mld
PLN). Zatem roczna dynamika wyniosta nieco ponad 50%, co oczywiscie jest zdarzeniem godnym
uwagi. Niestety tego samego nie da sie powiedzie¢ w odniesieniu do tempa sptaty ZUSowskich
zobowiazan - wartos¢ przekazanych w tym roku obligacji wyniosta 443 mln PLN, co w odniesieniu do
wysokosci zadtuzenia jest wartoscig marginalna.

W czerwcu konta emerytalne powiekszaty swoja objetos¢ nie tylko w wyniku sporego przelewu z
ZUS. Przysztym emerytom sprzyjata tym razem réwniez dobra koniunktura na rynkach finansowych.
Dzieki dynamicznym wzrostom cen obligacji i dobrej koniunkturze na rynku akcji, zarzadzajacy
funduszami emerytalnymi zdotali wypracowac zyski w kwocie 2 mld PLN. To nominalnie drugi
najwyzszy, po lutowym, wynik w historii. Tak korzystnie nie prezentuje sie jednak miesieczna
relacja zysku z zarzadzania do Sredniej wartosci aktywow, ktéra wyniosta 2,8%. Portfel ztozony w
70% z indeksu skarbowych obligacji i w 30% z indeksu WIG wzrost w skali czerwca o +3,25%.
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Spotka Analizy Online jest niezaleznqg firmq analitycznq 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 dziatan zarzqdzajqcych oraz analiza ich wptywu na polski rynek
finansowy.

Zakres dziatalnosci firmy obejmuje réwniez monitoring zmian akcjonariatu polskich spétek publicznych
oraz analize rynku polskich papieréw dtuznych.
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