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W pordwnaniu z poprzednimi miesiacami pazdziernik przyniost znaczacy wzrost w liczbie informacji opublikowanych

przez fundusze inwestycyjne i emerytalne. Aktywnos¢ inwestorow finansowych na rynku akcyjnym zwiekszyta sie
dwukrotnie w stosunku do wrzesnia czy sierpnia, kiedy opublikowano 18 komunikatow o zmianie zaangazowania przez
fundusze.

Sposrod 35 informacji o zmianie udziatu 14 dotyczyto zbycia akcji. Stosunek transakcji sprzedazy do tacznej liczby wszystkich
transakcji wynioést w pazdzierniku 40%. Pomimo spadku wartosci tego wskaznika wzgledem wrzesnia, widac, ze pozostaje on
wciaz na bardzo wysokim poziomie. Jest to bowiem jedna z najwyzszych wartosci od poczatku 2007 r. Bez watpienia $wiadczy
to o trwajacej bardzo silnej presji podazowej na rynek akcji ze strony funduszy inwestycyjnych. Jej sprawca sa silne umorzenia
jednostek funduszy inwestycyjnych z jakimi mieliSmy do czynienia w pazdzierniku. Z funduszy mieszanych i stabilnego wzrostu
lokujacych aktywa gtéwnie na polskim rynku finansowym odptyneto w pazdzierniku ponad 3,3 mld PLN.

Struktura informacji o zmianach w akcjonariacie spétek
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22 komunikaty o zmianie zaangazowania opublikowane w pazdzierniku 2008 r. dotyczyty funduszy inwestycyjnych. Niestety, ale
wiekszos¢ z nich (13) mowita o zmniejszeniu udziatu w akcjonariacie. Z sytuacja taka nie mieliSmy do czynienie juz od wielu
lat. Do tej pory fundusze chetniej zwiekszaty zaangazowanie w akcje powyzej ustawowych progéw, niz je zmniejszaty. Nawet
w ciagu ostatnich kilkunastu miesiecy bessy, bilans poszczegolnych miesiecy wypadat na korzysc transakcji zwiekszajacych
Zaangazowanie powyzej ustawowych progow.

W przypadku funduszy emerytalnych widoczny jest wyrazny wzrost aktywnosci. W pazdzierniku pojawito sie az 13 komunikatow
0 zmianie zaangazowania. Dla poréwnania we wrzesniu i sierpniu podmioty te opublikowaty 5 komunikatow. Najbardziej
interesujacy jest jednak fakt, ze sposrod wszystkich komunikatow, tylko jeden dotyczyt redukcji zaangazowania. Pozostate
informowaty o jego wzroscie. To dos¢ zaskakujacy fakt, ktory moze wskazywal, ze po okresie kilkumiesiecznego
wstrzymywania sie z zakupami na GPW, OFE ruszyty na zakupy i postanowity nie dopuszczac do dalszej redukcji udziatu akcji w
ich aktywach. Obecny udziat akcji w portfelach OFE jest na jednym z najnizszych pozioméw w historii.

Zmiany zaangazowania funduszy w akcjonariacie spotek w pazdzierniku 2008

data
poprzedniego
data zmiany spotka towarzystwo * stan % k.a. zmiana stanu branza

2008-10-06 ERB  ING OFE 786 677 6,26% 389 480 2007-12-31 budownictwo
2008-10-13 MSZ BZWBKAIB AM S.A. 7594910 5,09% 141 874 2008-09-30 budownictwo
2008-10-14 ELB  Legg Mason TFlI 185082 3,90% -134 790 2008-06-30 budownictwo
2008-10-15 ELB  ING OFE 755731 15,92% 104 775 2008-03-06 budownictwo
2008-10-15 EPD IPOPEMA TFI 652350 1,35%  -3737650 2008-02-15 budownictwo
2008-10-21 TRK  ING OFE 8743255 5,46% 8743 255 2008-10-21 budownictwo
2008-10-28 ELT  Millennium TFI 481589 4,96% -107 119 2008-06-30 budownictwo
2008-10-29 ERB  BPH TFI 539402 4,29% -207 580 2008-06-30 budownictwo
2008-10-29 INK BPH TFI 701 402 9,63% 104 923 2008-06-30 budownictwo
2008-10-31 PJP  OFE WARTA 85606 1,42% -416 061 2007-12-31 budownictwo
2008-10-10 GRL  Millennium TFI 1004 586 12,47% -293 710 2008-06-30 przemyst spozywczy
2008-10-17 GRL  Generali OFE 515473 6,40% 515473 2007-12-31 przemyst spozywczy
2008-10-28 DUD  Generali OFE 6354 347 6,59% 3561 640 2007-12-31 przemyst spozywczy
2008-10-30 ELS  Generali OFE 2413740 5,01% 2 277 047 2007-12-31 przemyst spozywczy
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2008-10-06 020 Investor FIZ 129298 1,96% -226 967 2008-06-30 informatyka
2008-10-29 TET  AIG OFE 1183202 13,15% 383 202 2008-08-20 informatyka
2008-10-06 BRS PKO TFI 3332768 5,32% 3332768 2008-10-06 przemyst chemiczny
2008-10-09 CIE Pioneer Pekao TFI 5184 274 18,52% 454133 2008-06-30 przemyst chemiczny
2008-10-22 BRS  Pioneer Pekao TFI 3146139 5,02% -3 145 452 2008-07-21 przemyst chemiczny
2008-10-03 BRK ING TFI 4576776 4,73% -384 270 2008-06-30 przemyst drzewny
2008-10-21 PGD  Pioneer Akcji Polskich FIO 439686 4,89% -300 000 2008-06-30 przemyst drzewny
2008-10-23 PGD  Pioneer Pekao TFlI 364 655 4,05% -534 168 2008-07-25 przemyst drzewny
2008-10-16 LCC  Pioneer Pekao TFlI 21975380 4,91% -2 963 265 2008-06-30 deweloperzy
2008-10-17 DOM ING TFI 1270552 517% 1270 552 2008-10-17 deweloperzy
2008-10-24 OPN  AIG OFE 906 965 7,15% 284 543 2007-12-31 handel detaliczny
2008-10-29 ART  Forum X FIZ 0 0,00% -2890648 2008-09-25 handel detaliczny
2008-10-29 AGO BZWBKAIB TFI 10195684 18,55% 1165 347 2008-06-30 media
2008-10-30 CCl Commercial Union OFE 5236369 10,30% 2436 765 2008-08-28 media
2008-10-23 LTX PZUAMS.A. 511656 4,70% -428 344 2008-06-26  przemyst mat. budowlanych
2008-10-31 LTX Pioneer Pekao IM S.A. 550 023 5,05% 527 496 2008-06-30 przemyst mat. budowlanych
2008-10-10 GTN  Pioneer Pekao TFI 35671738 5,03% 5601 971 2008-06-30 banki
2008-10-13 PEP  Generali OFE 1888626 10,05% 63 759 2007-12-31 energetyka
2008-10-07 SWG PKO TFI 482316 5,04% 482 316 2008-10-07 przemyst elektromaszynowy
2008-10-17 VST  ING OFE 10297 134 11,67% 6 059 329 2008-09-05 przemyst lekki
2008-10-09 CPE  Generali OFE 1983179 9,88% 883 179 2008-06-10 przemyst paliwowy

* lub podmiot zarzqdzajqcy aktywami funduszy

Zrédto: Na podstawie informacji ze spétek, TFI, PTE

. Z komunikatow wynika, ze w pazdzierniku na rynku najbardziej aktywnym podmiotem byto Pioneer Pekao TFIl. Warto tez
zwroci¢ uwage na Generali OFE, ktéry dokonat 5 transakcji zakupu. Trzy dotyczyty akcji spotek z tej samej branzy -
przemyst spozywczy.

Michat Kalbarczyk
Analizy Online

Spotka Analizy Online jest niezalezng firmq analityczng zajmujgcq sie monitoringiem rynku polskich i zagranicznych instytucji
zbiorowego lokowania (funduszy inwestycyjnych, emerytalnych oraz ubezpieczeniowych funduszy kapitatowych). Zakres dziatalnosci
firmy obejmuje rowniez monitoring zmian akcjonariatu polskich spotek publicznych oraz analize rynku polskich papieréw dtuznych.

HOLDER jest serwisem prowadzonym przez firme Analizy Online. Jest od dedykowany inwestorom finansowym oraz podmiotom
posredniczqcym w transakcjach na rynku kapitatowym. Podstawowq funkcjonalnosciq HOLDERA jest analiza stanu oraz zmian
zachodzqcych w akcjonariacie polskich spotek publicznych.

Niniejsze opracowanie zostato sporzadzone wytacznie w celu informacyjnym zgodnie z najlepsza wiedza i starannoscia autorow. Dane wykorzystane
przy tworzeniu opracowania pochodza ze zrédet uwazanych przez firme Analizy Online Sp. z 0.0. za wiarygodne i doktadne, lecz nie istnieje gwarancja,
iz s 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 o.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 Klientdéw spotki Analizy Online Sp. z o.0., ktorzy
otrzymali je bezposrednio od spoétki Analizy Online Sp. z o.0.

Publikowanie niniejszego opracowania w prasie, internecie i innych srodkach masowego przekazu w catosci badz w czesci, jak rowniez przytaczanie
zawartych w nim opinii wymaga pisemnej zgody spotki Analizy Online Sp. z 0.0.
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