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Naptyw $rodkow do OFE

W sierpniu  ZUS przekazat do funduszy Srodki wystane z ZUS
emerytalnych blisko 1,5 mld PLN w gotowce i
obligacjach oddtuzeniowych. W sumie wartos¢
Srodkow skierowanych do funduszy
emerytalnych od poczatku roku przekroczyta 200 -
10,3 mld PLN. To o +7,5% wiecej niz w ciagu
pierwszych osmiu miesiecy ubiegtego roku.
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Sierpniowe dane o naptywie srodkéw pokazuja
jednak, ze do OFE trafito jedynie 875 mln PLN. 4 g0 4
Bierze sie to z faktu, iz ostatni z sierpniowych
przelewow na kwote 489,9 mln PLN powiekszyt
wartos¢ aktywow netto juz we wrzesniu.
Podobny mechanizm dotyczy  obligacji
przekazywanych funduszom emerytalnym w 0
ramach regulowania zalegtych zobowiagzan. W
zwiazku z tym, ze sa one przekazywane w

koncu miesiaca, tu rowniez mamy do czynienia

Z ,,miesiecznym” opdznieniem. Zrédto: Analizy Online na podstawie danych ZUS

Poza biezacymi przelewami na ostateczng

wysokos¢ naptywu oddziatywaty rowniez rozliczenia zwiazane z ostatnig sesja transferowa, w czasie ktorej
pomiedzy funduszami przeptyneto 680 mln PLN. Poniewaz do konca sierpnia rozliczone zostaty jedynie ruchy
wynikajace z odejs¢ uczestnikow, wartos¢ aktywow netto raportowanych przez OFE na koniec miesigca byta
zanizona o tg wtasnie kwote.

Ostatni element rdznicujacy wartosc sierpniowych przelewow z ZUS od wzrostu wartosci aktywow netto to
pobierana przez PTE optata od sktadki. Wedtug naszych szacunkow tym razem wyniosta ona 53 mln PLN.
Uwzgledniwszy wszystkie czynniki okaze sie, ze sierpniowe saldo wptat i umorzen wyniosto zaledwie 1/10 tego
co nominalnie wystat do OFE ZUS. Pozostata cze$¢ srodkéw powiekszyta wartos¢ aktywow netto juz we
wrzesniu.
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Dekompozycja zmiany wartosci aktywow netto (mln PLN)
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(+) ZUS obligacje (lip 2006) | 9

(+) ZUS gotdwka (sie 2006) 875
(-) optata od sktadki -53
(+/-) rozliczenia transferow -689
-1 297 (+/-) wynik zarzadzania

34 (+/-) zmiana zobowigzan

-1 263 zmiana aktywow netto

Zrédto: Analizy Online na podstawie raportow OFE przeptyw: | dodatni ujemny

Wedtug naszych szacunkow sierpniowy wynik zarzadzania wypracowany przez fundusze emerytalne byt ujemny
i wyniost -1,3 mld PLN. Wielkos¢ ta odegrata niebagatelny wptyw na sierpniowa zmiane wartosci aktywow
netto, a u jej podstaw lezaty spadki cena akcji - indeks WIG stracit w sierpniu przeszto -5% a WI1G220 spadt o -
7,2%. Strat tych nie skompensowaty symboliczne zwyzki na rynku skarbowych papieréw dtuznych.
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Spotka Analizy Online jest niezalezng firmq analitycznq zajmujqcq sie monitoringiem rynku polskich i zagranicznych
instytucji zbiorowego lokowania srodkéw: 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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