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Inwestycje funduszy emerytalnych na rynku akcji  kwiecien 2004

Wartosc¢ akcji zgromadzonych w portfelach funduszy emerytalnych w koncu kwietnia przekroczyta
16 mld PLN. Oznacza to wzrost wobec stanu na koniec pierwszego kwartatu o +1,1% (+178 mln PLN).
Znacznie szybciej, bo o +4,6% rosty udziaty w spotkach notowanych na gietdach zagranicznych.
taczna wartos¢ tej klasy aktywow wyniosta ponad 290 mln PLN, czyli przekroczyta poziom 1,8%
wartosci akcji ogotem.

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

Udziat akcji w aktywach funduszy emerytalnych wynidst na koniec kwietnia 31,6%. To drugi z rzedu
miesiac, niekorzystnej dla papierow udziatowych, zmiany struktury inwestycji. W podobnym
zakresie spadt rowniez sredni (liczony na bazie sredniej arytmetycznej) udziat akcji w portfelach
OFE. Oznacza to, ze zmiany alokacji w przypadku najwiekszych funduszy byty zblizone do zmian,
ktoére dokonali zarzadzajacy mniejszymi podmiotami. Na zmniejszenie udziatu akcji nie zdecydowali
sie zarzadzajacy 6 funduszami, a w najwiekszym stopniu (o +170 punktow bazowych) wzrosto
Znaczenie papierow udziatowych w aktywach OFE Pocztylion. Najwieksza ekspozycja na rynek akcji
(34,2%) moze sie w kwietniu poszczyci¢ zarzadzajacy z PZU ,Ztota Jesien”. Najwiekszym sceptykiem
co do przysztej koniunktury, po raz trzeci z rzedu, pozostaja zarzadzajacy z Polsatu (28,3%).

Warto podkresli¢c, ze gdy spojrzymy na zmiany w poziomie zaangazowania w akcje z dtuzszej
perspektywy to okaze sie, ze mniej wiecej od wrzesnia mamy do czynienia z rzeczywisty
stabilizacja udziatu akcji w
portfelach funduszy w dos¢
waskim  zakresie  30,0-32,5%.
Oznacza to, ze od ponad pét roku

Udziat funduszy emerytalnych w kapitalizacji GPW
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; ) Zrédto: Analizy Online na podstawie raportéw OFE i danych z GPW
spotek wyniost 7,7%.
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Kwiecien byt czwartym miesiacem z rzedu, w ktorym wystepowata przewaga podazy wzgledem
generowanego przez OFE popytu. Tym razem zarzadzajacy funduszami emerytalnymi decydowali sie
na sprzedaz akcji o wartosci -110 mln PLN. Wedtug naszych szacunkdw na przewage zakupow nad
wyprzedaza papierow z portfela zdecydowato sie zaledwie 4 zarzadzajacych. Nie byto w nich
zadnego podmiotu z grona 4 najwiekszych funduszy.

Dekompozycja zmiany zaangazowania funduszy emerytalnych w polskie akcje
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Zrédto: Analizy Online na podstawie raportéw OFE i danych z GPW
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., ktére 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.
Z0.0.

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.o0.
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