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Pomyslna koncowka

anek akeji

Koncéwka 2005 roku byla bar-
dzo pomysina dla inwestoréw. Naj-
- bardziej atrakcyjne okazaly sie spot-
ki $redniej wielkosci, cho¢ bardzo
zyskowne byly nadal akcje duzych
firm. Glowny indeks warszawskiej
gietdy - WIG zmienit si¢ w grudniu
0 4,9%, co jest wynikiem nieco stab-
'szym niz listopadowy (5,9%).

Wiecej od WIG-u wzrost indeks
mierzacy - keniunkture. wérod naj-
wiekszych i najbardziej plynnych

spotek polskiego- rynku - WIG20

(+5,1%). Rezultat ten wskaznik za-
wdziecza przede wszystkim firmom
"GTC, Softbank oraz KGHM, kto-
rych akcje zyskaly w minionym mie-
sigcu najwigcej. Jednak nie wszyst-
kie duze spolki, wchodzace w sktad
WIG20, okazaly si¢ w grudniu do-
bra inwestycja, poniewaz ceny
udziatow az pigciu z nich spadly.
Grudzien. byt bardzo dobrym
miesigcem dla $rednich spétek. In-
deks firm z tego,. segmentu -
MIDWIG zyskat 8,3%, czyli znacz-
nie wiecej niz WIG. Jest to jedno-
czes$nie najlepszy wynik od marca
2004 r. Sposrod 40 spotek wchodza-
.cych w jego sklad wzrosly ceny az
33. Niewatpliwym liderem tej grupy
okazata sie Alchemia, ktorej akcje
zyskaly az 67%. Dobre wyniki mialy
tez jednak inne spotki wchodzace
w sktad indeksu. Ceny udzialéw
dwoch z nich wzrosly o ponad 20%,
a kolejnych siedmiiu o ponad 10%.

GAZETA UBEZPIECZENIOWA

W minionym miesigcu szczegol-

nie atrakcyjna dla inwestorow byla
branza budowlana. Subindeks
WIG-Budownictwo wzrést o 14,5%,
gléwnie dzieki firmom GTC oraz
Polimex Mostostal Siedlce SA
(+21,2%). Duzo mozna bylo. row-
niez zarobi¢, inwestujac w spolki in-
formatyczne. Subindeks WIG-Infor-
matyka wzrost w minionym miesia-
cu o 10,5%. Liderem w tej grupie
okazal si¢ Emax, ktorego akcje zy-
skaly w grudniu prawie 32%. Po raz
pierwszy w tym roku znaczny

wzrost (+9,1%) zanotowat subindeks

WIG-Spozywczy. Sposrod 14 spotek
wchodzacych w jego sktad w minio-
nym miesigcu ceny akgji 42 7 innych

“wzrosty o ponad 10%. W grudniu

najstabsza okazala si¢ branza teleko-

munikacyjna. Subindeks WIG-Tele-

komunikacja stracit ponad 1%.

Rynek obligaciji

Na rynku dhugu po pazdzierniko-

" wych i listopadowych spadkach cen
papieréw dluznych, w grudniu za-

czely one rosnaé.- Mierzacy gietdo-
wa koniunktre w segmencie papie-
row dluznych indeks IROS zyskat
w minionym miesiacu 1,27%.
Na koniec listopada papiery dwulet-
nie. sprzedawane byly z rentowno-
$cia .4,7%, piecioletnie - 5,3%.
W grudniu rentowno$¢ byla jui
znacznie nizsza i w przypadku pa-
pierow dwuletnich wyniosta 4,5%,
piecioletnich 4,95%.

.nostki
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Fundusze emerytalne

Pozytywny przebieg notowan -

w obu podstawowych dla inwesty-
cji funduszy emerytalnych seg-
mentach rynku kapitalowego,
przetozyl si¢ na duze wzrosty war-
tosci jednostek rozrachunkowych.
Grudniowa $rédnia zmiana jed-

2,3%. Gdyby nie spadek cen akcji
Telekomunikacji
i banku Pekao SA, ktore stanowia
duzy udzial w portfelach wielu

OFE, zyski te bylyby jeszcze wick-- .

sze. Najwyisza stopg zwrotu uda:

o si¢ wypracowa¢ zarzadzajacym

funduszami OFE Pekao (+2,9%)

.oraz OFE Polsat (+2,8%). Naj-
stabszy; po raz kolejny, okazat si¢ -

OFE Allianz (+1,8%). Réznice po-
miedzy. miesiecznymi wynikami
poszczegolnych funduszy sg bar-

dzo wyrazne. Te rozbieinosci, je-
$li powtarzaja si¢ kazdego miesia--
ca, prowadza oczywiscie do jesz-
" cze, wigkszych odchylen w wyni-

kach w dluzszym okresie. Okazuje
sie, ze w roku 2005 najlepszy
z funduszy - OFE ING NN osia-
gng stope zwrotu na poziomie

-16,4%, natomiast najstabszy -

OFE Allianz tylko 11,2%.
Grudzien byt jednym z niewielu

m1es1¢cy, kiedy wypracowane

przez zarzadzajacych funduszami

‘emerytalnymi stopy zwrotu: byly

wyzsze -niz modelowego bench-
marku, skladajacego si¢ w- 30%

nalizy

2006-01-24

Fundusze z notg =

w rankingu dlugoterminowym

OFE AIG
OFE Generali
OFEDOM
stopy zwrotu benchmarkéw SAFU-emp

miesiac ' 2,31%
o12m(*) 14,04%
024m 30,45%
-036m 45,12%

) 012m, 024m, 036m - ostatnie 12, 24, 36 miesigcy

uczestnictwa wyniosta

Polskiej = SA -

z wynikéw WIG i 70% wynikow

"IROS. Zmiana tego indeksu wy-

niosta w minionym miesigcu
2,37% 1 udato si¢ go pokona¢ sied-
miu zarzadzajacym. Grudniowe
zyski OFE pochodzily przede

wszystkim z inwestycji w papiery -

udzialowe. Akcyjna czes¢ indeksu
wzrosta o 1,5%. Jednak grudniowe
wzrosty cen na rynku. obligaqji
i pienigznym spowodowaly réw-

-niez zmiane o 0,9% dluzinej czesci

benchmarku.

W grudniu zaskoczyly bardzo

dobre wyniki OFE Pekao. Fun-

- dusz ten’ nie nalezal w tym roku

do lideréw. Co wigcej, az dwukrot-
nie osiagni¢ta przez niego stopa
zwrotu byla najnizsza. Jednak je-

den bardzo dobry grudniowy wy-
_nik nie poprawil znaczaco pozycji
- OFE w dtuzszym horyzoncie cza-
sowym i zysk funduszu w roku

2005 wyniost 12,2%, ¢o uplasowa-
lo go na czternastej (przedostat-
niej) pozycji pod wzglgdem osia-

* gnietych w 2005 roku stép zwrotu.

‘Niewiele stabszym od OFE Pe-
kao wynikiem moze pochwali¢ si¢
OFE Polsat. Odmienna strategia
inwestycyjna tego funduszu po raz
kolejny okazala sie bardzo skutecz-
na. W efekcie caloroczny zysk wy-

pracowany przez fundusz wynosi
14,1%, i jest nieco wyzszy od $red-
niej dla wszystkich OFE.

Komentarz do rankingu

Na koniec 2005 roku na szczy-
cie diugoterminowego’ rankingu,
oceniajacego fundusze pod wzgle-
dem osiaganych wynikow oraz ry-
zyka, znalazl sie po raz kolejny
OFE AIG. Ten fundusz emerytal-
ny pozycje lidera zajmuje juz
od lutego, a wiec prawie przez ca-
1y 2005 rok. Na ocene¢ S5a zastuzy-
ty réwniez, podobnie jak w listopa-
dzie, OFE Generali oraz OFE
Dom. Ranking krétkoterminowy,
obejmujacy okres 12 miesigcy, wy-
glada nieco inaczej. Jego liderem
jest rowniez OFE AIG. Warto
podkre$li¢, ze taki uktad, w kto-
rym ocena w dlugim terminie jest
potwierdzana przez parametry .
zysk/ryzyko liczone dla okresu 12
miesiecy w sposob jednoznaczny
okreéla wysoka jako$¢ zarzadzania
$rodkami. Dwa pozostale fundu-
sze, ktére otrzymaly oceng¢ Sa
w rankingu krotkoterminowym to

"OFE ING NN oraz OFE Com-

mercial Union.
Anna Patka



