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Po6troczna struktura portfeli
inwestycyjnych OFE

czerwiec 2008

Fundusze emerytalne maja obowiazek publikacji sktadow swoich portfeli inwestycyjnych w okresach
potrocznych. Na zamkniecie kazdego roku publikowane sa petne sktady portfeli, natomiast w potowie roku -
jedynie te instrumenty, dla ktérych udziat w portfelu inwestycyjnym przekroczyt 1% wartosci posiadanych
aktywow.

Z opublikowanych na poczatku lipca danych wynika, ze przestrzeni pierwszego potrocza wyraznie spadta
wartosc akcji znajdujacych sie w portfelach OFE. Na koniec czerwca miaty one ulokowane w akcjach prawie 40
mld zt, czyli niemal o -14 mld ztotych mniej niz w analogicznym okresie roku ubiegtego i prawie -9 mld zt
mniej w stosunku do konca roku 2007. Nieco ponad 40% tej kwoty (ponad 16,6 mld ztotych) stanowity akcje
spotek gietdowych, w ktore OFE zaangazowaty przynajmniej 1% swoich aktywow.

W pierwszym potroczu br., zaangazowanie OFE przewyzszajace 1% swoich aktywow uwidocznito sie obecnoscia
funduszy w 28 spoétkach notowanych na gietdzie - to o 8 mniej niz przed rokiem i 4 mniej niz na koniec 2007
roku. Najwiecej srodkow fundusze emerytalne ulokowaty w akcjach Pekao S.A., tacznie niemal 3,6 mld zt, czyli
2,6%, tacznych aktywow netto (o 0,15 pkt proc. wiecej niz przed rokiem). Tylko 2 fundusze emerytalne nie
wykazaty ponad 1%-owego zaangazowania w akcjach tego banku. Byty to Pekao OFE, ktory zgodnie z prawem
nie moze ich nabywa¢ z uwagi na zwiazki kapitatowe oraz OFE Polsat.

Poza akcjami Pekao S.A. w portfelach OFE niezmiennie dominuja walory PKO BP oraz PKN Orlen. W akcjach
pierwszej spotki fundusze wykazaty zaangazowanie na poziomie niemal 3,5 mld zt, wobec 4 mld zt po6t roku
wczesniej. W poréwnaniu z rokiem ubiegtym zaangazowanie OFE w ramach tej spétki ulegto zmniejszeniu o
0,4 pkt. proc. Tak jak przed rokiem wiekszych pakietéow akcji tego banku nie posiadaty: OFE Bankowy ( z uwagi
na kapitatowe powiazania z bankiem) oraz OFE Polsat. PKN Orlen to jedyna spétka, w ramach ktorej, tak jak
przed rokiem, zaangazowanie wykazaty wszystkie OFE - w jej akcjach fundusze ulokowaty 2,5 mld zt. Jeszcze
rok temu w akcjach tej spotki zarzadzajacy OFE ulokowali niemal 2,8% tacznych aktywéw funduszy, obecnie
stanowia one juz tylko 1,82% wartosci zarzadzanych srodkow. Spora popularnoscia w pierwszych szesciu
miesigcach tego roku, cieszyty sie réwniez walory KGHM oraz TP S.A. - w pierwszej spotce ulokowaty swoje
aktywa wszystkie fundusze poza OFE Polsat (tacznie byto to 2,3 mld zt, czyli 1,7% aktywow netto wszystkich
OFE). Papierow drugiej spoétki nie posiadaty fundusze OFE Polsat oraz OFE PZU "Ztota Jesien". taczne
zaangazowanie funduszy emerytalnych w akcjach TP S.A. siggneto poziomu 1,1 mld zt, co stanowi 0,8%
aktywow netto (o 0,8 pkt proc. mniej niz w potowie 2006 roku).
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W przeciagu roku, wsrod spotek w ktorych OFE najmocniej zwiekszyty swoje zaangazowanie znalazty sie Pekao
S.A. oraz Asseco Poland. Te zas, ktorych udziat w najwiekszym stopniu ulegt redukcji to Polimex Mostostal S.A.
(o -1,1 pkt proc.) oraz PKN Orlen (o -1 pkt proc.).

W ciagu ostatniego potrocza w 9 spotkach zaangazowanie OFE spadto ponizej 1%, w zwiazku z czym zostaty one
wytaczone z listy czerwcowego zestawienia. Chodzi m.in. o walory spotek: Cersanit, Echo Investment, Grupa
Lotos, ING BSK, IDM, Opoczno, PGNiG, Polish Energy Partners i Zaktady Azotowe Putawy.

Do listy akcyjnych inwestycji funduszy emerytalnych dotaczyty za to Koelner, Kruszwica, Multimedia, Synthos,
Mondi i HTL-Strefa. W kazda z wymienionych spétek zainwestowat tylko jeden fundusz emerytalny - byt nim
OFE Polsat.

Zespot Analiz Online

Spoétka Analizy Online jest niezaleznq firmq analityczng zajmujqgcq 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 rynku produktow strukturyzowanych, zmian akcjonariatu
polskich spétek publicznych oraz analize rynku polskich papieréw dtuznych.
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