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Krotka lista inwestycji OFE

w obligacje firm w 2018 .

Catalyst » Probujac zbudowac portfel wzorowany na ubiegtorocznych inwestycjach OFE w obligacje firm, nalezatoby

postawic na papiery deweloperdw. Oraz, oczywiscie, bankow.
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Emil Szweda
Obligacie, of
Lista ra-

3) powo korpe
cyjnych obligacji, w
inwestowaly OFE w ubr
jest nad wyraz krotka. Tetli
chodzi o papiery notowane
na Catalyst, to siedem firm
i ich papiery warte lacznie
380 min zl Saldo jest jednak
ujemne - OFE wycofaly z
obligacji firm 1.5 mid 2. Z
drugiej stronyznaczgee kwo-
ty fundusze zainwestowalyw
obligacje bankdw (glownie
Europejskiego Banku Inwe-
nego i Santander Con-
sumer Banku), zwickszajac
ZaANgAZoOWanNie o prawie 100
mlinzl, oraz wlisty zastawme  k
(plusgoomlnzl) Ampapwry
bankdw, ani listy nie trafily
do naszego zestawienia - po
pierwsze ich pl‘yrmoéé na
Caralyst jest (z:am:zma
(zwlaszcza listow zastaw-
nych), nominal pojedyn-
czych papierdw wysoki, a
po trzecie oprocentowanie
trudno uznac za atrakcyjne
w oczach indywidualnego
nabywcy, ktéry z latwoscig

EMITENCI Z DETALICZNEJ CZESCI CATALYSTU
w

PORTFELACH OFE

OBLIGACIE FIRM
NA CATALYST KUPIONE
rrzeZ OFE w2018 .

RONDS22 10000

diuzszych dostepnveh serii)
przekracza 7 proc. brutto.
Jednak wylgeamy 2 niej papiery
OT Logistics {48 proc. rentow-
nodci) i Kredyt Inkaso (13,8
proc.), a drednia rentownosc
spadnie do 4,5 proc. brutte, co
wrigs jest niezlym W\rmlnem
Jak na nnserwatywme nasta-
w‘:anego inwestora,

By¢ moze zamiast odwzo-
mw_wrac _parrfel. w ll‘ﬂtg?}'nﬂ

inwestordw indywidualnych,
krérzy biora udzial w emisjach
publicznych obligacji. OFE
chetnie inwestowaly w

szlosci w obligacje Kruka (do
5 lutego trwajg zapisy w nowej
emisji publicznej), a fakt, Ze
w ub.r, ich zaangazowanie w
papiery windvkatora spadio,
wynika m.in. z tego, Ze Kruk
przepmwadztl w ub.r, wlko
jedng emisjg sklerowana do

Iyl
Ol‘smoga dzu‘. zalowad, wirto
skupié si¢ na ich ostatnich

decyzjach |nwestycn nych -
wszak

BB

“Homson

Eatoun Ostiaacinrs

zarobi wigcej, stawiajgc np.
na detaliczne obligacje skar-
bowe.
Wartotezdodad, ze wtabeli
pierwszej wymienilismy tylko
nm\oobj{te emisje (plus za-
v na rynku wedrnym), nie
informujgc o jednoczeénie
dokonywanych wykupach
czy transakcjach sprzedazy.
W ich nastgpstwie lgczne
zaangazowanic OFE w papie-
rach danego emitenta moglo
w ub.r. obnizyé si¢ (mimo
abjecia nowych emisji) - tak
stalo si¢ np. w p I{padku
Atalu, Ghelameo oz
o mozemy prze edzu' w
tabelia.

Masladowat,
ale niedokladnie
Fundusze emerytalne
uchodzg za inwestoréw kon-
serwatywnie nastawionych do
emitentéw obligacji korpora-
jnych, nakoniec 2008 .
;z]proc. d;l‘\?sg)cj cegdci portfela
zajmowaly obligacje bankdw i
listy zastawne. Jednak takie
przy wyborze emitentow
typowo korporacyjnych
OFE zwykle celujg w
mniejsze ryzyko
nizwyzszy kupon.
A przy tym i im
zdarz si¢ po-
myli¢, o caym
mogg swiad-

czyé chocby zakupy obligacji
GetBacku przez dwa ful ru:’lg
emerytalne w 2007 r,, a nie
byla to pierwsza nietrafiona
inwestycja OFE w obligacje
korporacyjne, by wspomnied
tylko o PBG.

Mimo to proba zbudowania
portfela na bazie obligacji firm
w portfelach OFE, ktére noto-
wane 53 na detalicznej czgsci
Catalyst, moze sie wydawad
kuszgea - chodzi wszak 0 emi-
tentéw zaaprobowanych przez
instytucje o konserwatywnym
nastawieniu do papierow dlu-

nych, a érednia
rentownosé
(liczona
dla
naj-

proc.

mozna byto zarobic
w ub.r., budujgc portfel
z inwestycji OFE
w obligacje.

h

Gwinsty' Inych
wartg 35 min z}, natomiast war-
tosé wykupionych w ub.r. pa-
pi.erbwsi;gn;h 140 min zl. W
prz)"pudku papierow Echa (na

mitekzeuczgswn}; VE]

# przesziosci. Srednia rentow-

nuéc kupionych przez OFE

a i ar:pﬁm w2018 1., krére
juz do na de-

go prospektu
Liewelaper moZe przeprowa-
dzi¢ emisje publiczne warte
300 min #l) OFE zwigkszyly
wub.r., biorac

mlmme; czgdc Catalyst 1o 4,4
roc. brutto. Jesli usuniemy z
isty obligacje, ktére trudno

jest kupic na rynku wrornym,

oraz serie, ktore w

udzial w emisji w kwietniu -
zanim skala afery GetBacku,
zmienila nastroje na rynku
dlugu. Z kolei zaangazowanie
w papiery Ghel lo,

danego emitenta pu]am'aja sig
wigcej niz raz (pozostawiajge
te 0 wyiszej rentownose), po-
zostanie nam do wyboru szedc¢
'K:,]l dajgeych wprawdzie
rednio 5,3 proc. rentownosci
brutto, ale wzamian za uzalez-
nienie wyniku niemal w calodci
odbrandy deweloperskiej.

Wskazowka

dla inwestoréw

Mozna tez skiady portfeli
OFE i ich ostatnie decyzje
inwestycyjne uznaé za pew-
nego rodzaju wskazdéwke dla

mimo przeprowadzenia emisji
refinansujacej w polowie roku.
W ostatnich dniach stycznia
deweloper informowal o
zamiarze przeprowadzenia
nowej emisji kierowanej do
inwestorow instytucjonalnych
- warto spnwd:zyl{';‘."‘fjljuk zosty:ls
ona preyjera{i najakichwarun-
kach), bo mozna oczekiwad, ze
Ghelameo zechee skorzystac z
programu publicznych emisji,
na ¢o ma zgode od sierpnia
ub.r.®®

www.parkiet.com/obligacje @.




