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Inwestycje funduszy emerytalnych na rynku akcji  styczen 2005

Po pieciu miesigcach nieprzerwanych wzrostow wartosci krajowych papierow udziatowych
pozostajacych w portfelach funduszy emerytalnych, styczen przyniost nieznaczne zmniejszenie
zaangazowania w ta kategorie aktywow. W koncu miesigca taczna wartosc¢ akcji polskich spotek w
portfelach OFE spadta o -440 mln PLN, ponownie znajdujac sie ponizej granicy 20 mld PLN.
Osiagniety w styczniu stan 19,8 mld PLN oznacza ujemna dynamike na poziomie -2,2%. Gdy
uwzglednimy rowniez inwestycje zagraniczne, wowczas dynamika wyniesie -2% (-400 mln PLN), a
wartos¢ wszystkich papierow udziatowych wynosi 20,3 mld PLN.

Zaangazowanie funduszy emerytalnych w polskie akcje
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Zrédto: Analizy Online na podstawie raportow OFE

Opisane zmiany nie sa szczegélnym zaskoczeniem wobec korekty, jaka miata miejsce na krajowym
rynku akcji w pierwszym miesigcu nowego roku. Wbrew powszechnym oczekiwaniom wiele spotek
najwyzsze ceny osiagneto w trakcie pierwszej sesji 2005 roku, ciazac na kolejnych sesjach w dot. W
efekcie zamiast wypatrywanego ,efektu stycznia” mielisSmy do czynienia ze spadkiem wartosci
podstawowego miernika gietdowej koniunktury o -2,4%. Tym razem znacznie gorzej radzity sobie
najwieksze spotki - indeks WIG20 stracit w ciggu miesiaca -3,7%.

Styczen byt drugim miesigcem z rzedu, gdy moglisSmy obserwowac zmniejszanie sie udziatu akcji w
aktywach funduszy emerytalnych. Po osiagnieciu w listopadzie jednego z najwyzszych pozioméw w
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Liderem ekspozycji na rynek akcji od pét roku pozostaje OFE Pekao Pioneer - w styczniu, po
nieznacznym spadku jego zaangazowanie w papiery udziatowe wyniosto 35,5%. Po styczniowych

danych, najmniejsza zmiennoscia udziatu akcji w portfelu moze sie pochwalic trzeci co do wielkosci
fundusz na polskim rynku - PZU Ztota Jesien

Styczniowe spadki na polskim rynku przetozyty sie na pierwszy od pét roku spadek wartosci rynkowej
spotek notowanych w Warszawie. Ich taczna kapitalizacja w koncu miesiaca wyniosta 284 mld PLN, a

udziat pozostajacych w portfelach OFE pozostat w zasadzie na niezmienionym poziomie i wyniost
6,9%.

Dekompozycja zmiany zaangazowania funduszy emerytalnych w polskie akcje
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Zrédto: Analizy Online na podstawie raportow OFE i danych z GPW

Sporzadzona przez nas dekompozycja zmiany zaangazowania w akcje pokazuje, ze tym razem
zarzadzajacy wykorzystali spadki cen akcji do dokupienia papierow do swoich portfeli. Szacowane

przez nas saldo inwestycji przekroczyto +500 mln PLN, co nie liczac pojawienia sie¢ PKO BP, jest
najlepszym rezultatem od listopada 2003 roku.

Zmiany zaangazowania funduszy emerytalnych w spétkach publicznych

liczba
data operacji spotka fundusz zmiana posiadanych % akcji
akcji
2005-01-04 CSS PTE DOM + 409 407 11,00%
2005-01-13 WLC PTE PZU + 181 470 10,09%
2005-01-12 14N PTE Pekao Pioneer - 992 978 4,65%
2005-01-28 FTE PTE Pekao Pioneer + 1202 598 5,08%
2005-01-27 DUD PTE PZU = 476 905 9,89%

Zrodto: Na podstawie informacji z www.holder.com.pl

Styczen przyniost pie¢ informacji o zmianie zaangazowania funduszy emerytalnych na rynku akcji.
Po dwa komunikaty pochodzity z OFE PZU Ztota Jesien oraz OFE Pekao Pionieer, a jeden z OFE DOM.
Mimo rynkowej korekty w trzech przypadkach mieliSmy do czynienia ze wzrostem zaangazowania, w

jednym ze spadkiem, a w jednym z potwierdzeniem stanu posiadania dzieki informacji z Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy.

Tomasz Publicewicz tp@analizy.pl
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Spotka Analizy Online jest niezaleznqg 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 dziatan
zarzqdzajqcych oraz analiza ich wptywu na polski rynek finansowy.

Niniejsze opracowanie zostato sporzadzone wytacznie w celu informacyjnym zgodnie z najlepsza wiedza i starannoscia
autorow. Dane wykorzystane przy tworzeniu opracowania pochodza ze zrodet uwazanych przez firme Analizy Online Sp.
Z 0.0. za wiarygodne i doktadne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sa one kompletne i odzwierciedlaja stan faktyczny.
Opinie zawarte w niniejszym opracowaniu czesciowo bazuja na wartosciach szacunkowych, wyznaczanych zgodnie z
metodologia stosowana przez Analizy Online Sp. z 0.0., ktore moga odbiegac od danych rzeczywistych.

Spotka Analizy Online Sp. z o.0. nie ponosi odpowiedzialnosci za ewentualne szkody spowodowane wykorzystaniem

opinii i informacji zawartych w niniejszym opracowaniu. Niniejsze opracowanie jest przeznaczone do wytacznego,
wtasnego uzytku Klientow spotki Analizy Online Sp. z 0.0., ktorzy otrzymali je bezposrednio od spétki Analizy Online Sp.
Z 0.0.

Publikowanie niniejszego opracowania w prasie, internecie i innych $rodkach masowego przekazu w catosci badz w
czesci, jak rowniez przytaczanie zawartych w nim opinii wymaga pisemnej zgody spotki Analizy Online Sp. z o.o.
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