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Inwestycje funduszy emerytalnych na rynku akcji maj 2005

Po dwodch miesiacach spadku, w maju na warszawski rynek akcji ponownie wrocity wzrosty.
Najlepiej wypadty inwestycje w tzw. szeroki rynek - indeks WIG zyskat +3,6%, wobec +3,1% zwyzki
indeksu najwiekszych i najbardziej ptynnych spotek oraz niespetna trzyprocentowego wzrostu
wartosci indeksu gietdowych sredniakow. Miedzy innymi dzieki temu w maju moglisSmy obserwowac
ponowny wzrost wartosci papierow udziatowych w portfelach funduszy emerytalnych. W przypadku
akcji notowanych na warszawskiej gietdzie wzrost 6w wyniost +4,3% dzieki czemu ich wartos¢
ponownie przekroczyta bariere 20 mld PLN. Wyzsza dynamike mogliSmy obserwowac¢ w przypadku
akcji notowanych na zagranicznych rynkach - ich wartos¢ wzrosta o +14,3% co pozwolito przekroczy¢
granice 540 mln PLN. Zwyzka w tej ostatniej kategorii sugeruje, ze zarzadzajacy dokupili akcje do
swoich portfeli. Wskazuja na to zwrotu jakie notowaty zagraniczne rynki (od +2,7% w przypadku
DJIA do +6,6% DAX) oraz relacje gtownych walut wobec ztotego.

Zaangazowanie funduszy emerytalnych w polskie akcje

udziat akcji w aktywach funduszy emerytalnych wartosc¢ akcji (bez NFI)
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Zrodto: Analizy Online na podstawie raportéw OFE

taczna wartosc¢ krajowych i zagranicznych inwestycji na rynku akcji wyniosta zatem 20,8 mld PLN i
byto to zaledwie o 6% mniej od dotychczasowego rekordu z lutego biezacego roku. Obserwowane na
krajowym rynku zwyzki cen doprowadzity rowniez do wzrostu kapitalizacji polskiej gietdy, ktory
pozwolit przekroczy¢ dotychczasowe marcowe maksimum. Dzieki temu, ze stan posiadania funduszy
emerytalnych rést szybciej niz kapitalizacja spotek notowanych w Warszawie, moglisSmy obserwowac
wzrost udziatu OFE w wartosci rynkowej notowanych spétek do poziomu 6,6%.

Wzrost wartosci akcji w  Udziat funduszy emerytalnych w kapitalizacji GPW
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funduszy. Stato sie tak mimo
tego, az w 7 przypadkach bylismy swiadkami ograniczenia zaangazowania w akcje.
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Na najwieksza redukcje zdecydowali sie zarzadzajacy funduszami Pocztylion (-1,8 pkt.
procentowego) oraz Credit Suisse L&P (-1,7 pkt. procentowego). Z kolei najwiekszy wzrost udziatu
akcji odnotowalisSmy w przypadku OFE Skarbiec, w ktérym zaangazowanie w papiery udziatowe
zwiekszyto sie o +3,6 pkt. procentowego. Na miano najwiekszego optymisty, co do przysztej
koniunktury na warszawskiej gietdzie, po raz kolejny zastuzyt zarzadzajacy z OFE Pekao Pioneer
zwiekszajac swoje zaangazowanie powyzej poziomu 33,5%.

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

Wzrost wartosci akcji w portfelach funduszy emerytalnych poréwnany z dynamika zwyzki indeksow
gietdowych sugeruje powr6t zarzadzajacych OFE do zakupdw na warszawskiej gietdzie. Wedtug
naszych szacunkow saldo akcji dokupionych i wyprzedanych z portfeli byto po dwoch miesigcach
przerwy ponownie dodatnie i wyniosto nieco ponad +360 mln PLN. Najwieksz przewage popytu
moglismy tym razem obserwowac ze strony zarzadzajacych funduszami ING NNP oraz AIG. Wedtug
naszych szacunkow wbrew ogolnemu trendowi postapito podobnie jak w przypadku zmiany udziatu
akcji az 7 zarzadzajacych, ale taczna wartosc podazy z ich strony nie przekroczyta 170 mln PLN.

Zmiany zaangazowania funduszy emerytalnych w spétkach publicznych

liczba
data operacji spotka fundusz posiadanych zmiana
akcji
2005-05-10 IRE PTE Polsat 0
2005-05-17 LZP PTE Skarbiec - Emerytura 0
2005-05-17 SFT PTE PZU 1004 416 +
2005-05-20 PJP PTE DOM 600 000 +
2005-05-23 ATP PTE Generali 303 001 +
2005-05-30 DWR PTE Commercial Union 1150 000 +

4roato: Na poastawie informacji z www.notaer.com.pt

Maj przyniost szes¢ komunikatow, w ktorych fundusze emerytalne informowaty o zmianie stanu
posiadania akcji poszczegolnych spotek. W dwodch przypadkach mielisSmy do czynienia z wyprzedaza

papierow i oba dotyczyty catkowitego wyjscia z inwestycji. Cztery pozostate sugerowaty wzrost
zaangazowania wobec ostatniego dostepnego stanu.

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 0.0. 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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