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Ranking funduszy emerytalnych

Styczen 2008 roku byt najstabszym miesigcem w historii otwartych funduszy

emerytalnych. Wszystkie fundusze poniosty straty, a sredni spadek 55
jednostki rozrachunkowej wynidst -4,34%. Dotychczas najstabszym fundusze z nota *
miesiacem dla funduszy emerytalnych byt listopad zesztego roku, kiedy dtugoterminowym

w rankingu

srednia wartosc jednostki spadta o -3,97%. éggﬁi o

L. . . . . Pekao OFE
O styczniu inwestorzy posiadajacy akcje wola na pewno zapomniec. Przez
Swiatowe rynki, zaréwno te rozwinigte jak i rozwijajace sie, przelata si¢ stopy zwrotu benchmarkow
fala ogromnych wyprzedazy. W skali catego globu tylko nieliczne indeksy SAFU-emp
zdotaty zyska¢ na wartosci. Najwiecej tracity te rynki, ktore do potowy miesiac 4.34%
2007 roku najdynamiczniej wzrosty, a takim jest niewatpliwie gietda o12m(*) -2.36%
w Warszawie. To juz trzeci miesiac z rzedu, kiedy warszawskie indeksy ,o4m 15.01%
zakonczyty miesiac na minusie. W styczniu spadek WIG wyniost -14,2%, co ;3¢ 35.65%

oznacza, iz od konca pazdziernika 2007 stracit juz niemal -25%. W grupie (+) 512m, 024m, 036m - ostatnie 12,
indeksow sektorowych, gtownie spadaty te, ktore miaty wysoki wynik 24, 36 miesiecy

w 2007 roku, czyli WIG-Media, ktory spadt o -14,3% oraz WIG-Paliwa, ktory

stracit -19,6%. Dzieki wzrostowi akcji TP S.A. indeks WIG-Telekomunikacja wzrost o +1,4% w styczniu. Jest to
jak na razie najbardziej odporny sektor, ktéry w ciagu ostatnich 3 miesiecy stracit jedynie -2,9%. Do ogolnie
ztego obrazu nalezy jeszcze dodaé indeksy spotek o mniejszej kapitalizacji, czyli indeksy mWIG40 i sWIG80,
ktore tracity odpowiednio o -16,3% i -10,8%. Indeks najwiekszych spotek WIG20 zmalat o -14,6%.

Zupetnie inaczej przedstawiata sie sytuacja na rynku dtugu. Pomimo tego, ze Rada Polityki Pienieznej
podwyzszyta stopy procentowe (o 25 pkt bazowych), od poczatku stycznia obserwowalismy dos¢ silny spadek
rentownosci obligacji skarbowych, czyli ich ceny mocno wzrosty. Rynkowi dtugu pomaga zmniejszanie sie
oczekiwan na kolejne podwyzki stop procentowych, w zwiazku z prawdopodobnym spowolnieniem gospodarki
Swiatowej, a takze stabszych od oczekiwan danych makroekonomicznych w naszym kraju. Indeks IROS,
mierzacy koniunkture na rynku polskich obligacji skarbowych o statym oprocentowaniu zyskat w ubiegtym
miesiacu +1,65%, wobec +0,14% w grudniu 2007 roku. Ostatnim razem tak silna zmiana wskaznika IROS miata
miejsce przed 15 miesiacami. Najlepiej wypadty w styczniu obligacje o najdtuzszych terminach do wykupu.
Subindeks dla obligacji 10-letnich wzrost az o +2,22%. Bardzo dobrze prezentowaty sie réwniez obligacje 5-
letnie (+1,96%), a takze obligacje 2-letnie, ktorych subindeks zyskat w ciagu miesiaca +1,34%. Zwiazany z
rynkiem krotszych stop procentowych Indeks Rynku Pienieznego (oparty na 1-miesiecznej stawce WIBID), w
styczniu wzrost o +0,48% tj. najwiecej w ciagu ostatnich 36 miesiecy.

Mimo bardzo dobrego miesiaca na rynku dtugu, to jednak z uwagi na skale ruchéw, to gtownie portfel akcyjny
funduszy emerytalnych ma wptyw na ich wyniki. W efekcie wszystkie OFE w styczniu poniosty spore straty.
Jedynie najmniejszemu funduszowi Polsat (-2,90%) udato sie pokonac nasz benchmark IRFU, sktadajacy sie w
75% z wynikow indeksu IROS i w 25% z wynikow indeksu WIG, ktory wyniost -3,26%. Fundusz ten, ktory byt
liderem pierwszej potowy minionego roku, ostatnie 5 miesiecy wypracowywat najstabsze wyniki w grupie, w
wyniku czego zakonczyt caty miniony rok z najstabszym wynikiem sposrod wszystkich OFE. Drugi w kolejnosci
wynik w styczniu wypracowat zarzadzajacy funduszem Pocztylion, ktorego wartosc¢ jednostki spadta o -3,77%.
Wynik lepszy od -4,0% wypracowat jeszcze zarzadzajacy funduszem AIG (-3,86%). Najstabiej w minionym
miesigcu poszto funduszom najwiekszym: Commercial Union stracit ponad -5,12%, oraz PZU "Ztota Jesien" -
4,96%.

Komentarz do rankingu

Kolejny miesiac z rzedu, pozycje lidera w rankingu funduszy emerytalnych zachowat AIG OFE, ktory jako
jedyny otrzymat najwyzsze noty w obu zestawieniach, rocznym i trzyletnim. Kolejne fundusze, ktore miesiac
wczesniej uzyskaty najwyzsze oceny w trzyletnim zestawieniu, utrzymaty swoje pozycje w gronie najlepszych.
Jedynie fundusz Generali OFE poprawit swoja ocene krotkoterminowa do 4a, co potwierdza jego lepsza
kondycje w ostatnich miesigcach. W horyzoncie rocznym najwyzsze oceny 5a, poza AIG OFE, otrzymaty OFE
Skarbiec-Emerytura (po raz pierwszy od blisko 2 lat) oraz OFE Allianz Polska. Z pozostatych zmian warto
jeszcze zwroci¢ uwage na poprawe ocen funduszu OFE Polsat, ktory ostatnich miesiecy zesztego roku nie
zalicza do udanych. Jego nota dtugoterminowa w styczniu wzrosta do 4a (z 3a), natomiast krotkoterminowa
z 1a do 3a. Kolejne zmiany, ktdére zwracaja uwage, to pogorszenie sytuacji dwach funduszy: Commercial Union
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OFE, ktorego obie noty po 5 lepszych miesigcach, ponownie spadty do 3a oraz OFE DOM, ktory od wielu
miesiecy spada w naszych rankingach, otrzymujac w styczniu noty najnizsze 1a w krotkoterminowym
zestawieniu i 3a w dtugoterminowym.

Zespot Analiz Online

ranking
nazwa funduszu sti/zlzszkeh 36M oM 2 g
AIG OFE -3.86% 5a oal
Generali OFE -4.19% D a -4 E
Pekao OFE -4.57% 53 32
OFE Polsat -2.90% 43 3a
ING NNP OFE -4.67% 42 2a
OFE Skarbiec - Emerytura -4.44% 3 E 5 a
OFE PZU "Ztota Jesier" -4.96% 33 3a
OFE Pocztylion -3.77% 32 22
Commercial Union OFE -5.12% 33 32
AXA OFE -4.23% 37 472
OFE DOM -4.69% 2a 12
OFE Allianz Polska -4.10% 22 513

AEGON OFE -4.56% 12 32
Nordea OFE -4.69% 12 13
Bankowy OFE -4.31% 12 12

Spoétka Analizy Online jest niezaleznq firmq analityczng zajmujqcq 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 zarzqdzajqgcych oraz analiza ich wptywu na polski rynek finansowy.

Zakres dziatalnosci firmy obejmuje rowniez monitoring zmian akcjonariatu polskich spétek publicznych oraz analize
rynku polskich papieréw dtuznych.
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