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Ranking funduszy emerytalnych

Po czterech miesigcach spadkow na warszawskiej gietdzie, marzec dat

nieco odetchna¢ polskim inwestorom. Gtowny indeks warszawskiej gietdy 55
WIG zanotowat wzrost o +1,0% (wobec -0,5% w lutym), za$ indeks blue- fundusze z nota *
chipow WIG20 zyskat +1,8%. Nieco stabiej zachowaty sie spotki mniejsze, dtugoterminowym

w rankingu

indeks spotek o sredniej kapitalizacji mWIG40 zyskat co prawda +1,0%, é'G OFE. OFE
jednak indeks spotek najmniejszych sWIG80 zakonczyt miesigc na minusie PSE:;aOIFE

-2,6% (wobec +1,7% w lutym). Z indeksow sektorowych najwiecej zyskat
WIG-banki, az +7,1%, gtownie dzieki akcjom banku Pekao SA, ktérego akcje  stopy zwrotu benchmarkéw

podrozaty o 12,1%. Na plusie zakonczyty miesiac rowniez indeksy: WIG- SAFU-emp
deweloperzy +2,3%, WIG-paliwa +1,8% oraz WIG-info +1,2%. Pozostate miesiac 0,31%
sektory stracity na wartosci, w tym najwiecej TECHWIG -3,4%. o12m(*) -4,59%
Charakterystyczny dla marca byt spadek aktywnosci inwestoréw, a co za y4m 12,1%
tym idzie niski poziom obrotow, dotykajacy gtownie mate i Srednie spotki. 3¢ 31,39%

W minionym miesiacu obroty akcjami spotek z indeksu sWIG80 wahaty sie w (*) 012m, 024m, 036m - ostatnie 12,
granicach 120 mln PLN. 24, 36 miesiecy

Na krajowym rynku papierow dtuznych w marcu rowniez mozna byto zarobi¢. Jedynie pierwsze dni miesigca
byty bardzo nerwowe, kiedy to rentownosci papierow skarbowych mocno poszty w gore. Intensywna wyprzedaz
polskich obligacji spowodowana byta globalnym brakiem pieniedzy na swiecie. Kolejne tygodnie marca dzieki
dobrym wiesciom z rynkow bazowych oraz danym o inflacji, ktdrej poziom okazat sie nizszy od oczekiwan,
przyniosty stopniowy spadek rentownosci, ktory catkowicie zniwelowat skok z poczatku miesigca. W efekcie
indeks IROS, mierzacy stopy zwrotu benchmarkowych obligacji skarbowych o oprocentowaniu statym, zyskat w
marcu +0,5%, wobec -0,94% w lutym. W tym czasie Indeks Rynku Pienieznego, oparty o jednomiesieczng
stawke WIBID, zwiekszyt swa wartos¢ o +0,47%. W marcu zyskaty wszystkie obligacje, najlepiej wypadty
papiery o najdtuzszych terminach do wykupu. Subindeks obligacji 10-letnich wzrést o +0,57%, choc pod koniec
pierwszego tygodnia tracit blisko -0,8%. Niewiele mniej zyskaty obligacje 5-letnie, ktérych subindeks IROS-5
zyskat 0,55%. Najstabiej zachowat sie subindeks obligacji 2-letnich, ktéry w ciggu miesigca zyskat +0,43%.

Marzec byt pierwszym miesiacem od pazdziernika zesztego roku, w ktorym fundusze emerytalne wypracowaty
zyski. Zmiana wartosci jednostki rozrachunkowej OFE wyniosta srednio +0,31%, wobec -0,39% w lutym. Byt to
wynik stabszy od benchmarku funduszy emerytalnych, jakim jest indeks IRFU-emp, ztozony w 30% ze zmiany
wartosci WIG-u i w 70% ze zmiany indeksu IROS, ktéry wzrdst w tym czasie o +0,71%. Zadnemu funduszowi nie
udato sie go pokonac.

Z najlepszym wynikiem zakonczyt miniony miesiac, zarzadzany przez Andrzeja Baka, fundusz OFE Pocztylion
+0,64%, ktory rowniez w ujeciu kwartalnym prezentuje najlepsze wyniki. W zesztym roku fundusz wypracowat
dwunasty wynik w grupie 15 OFE. Wyniki trzech kolejnych funduszy sa do siebie bardzo zblizone: AEGON OFE
zarobit dla swoich uczestnikow +0,61%, OFE Skarbiec-Emerytura +0,60%, zas OFE Dom +0,59%. W przypadku
Aegonu, jest to najlepszy wynik od sierpnia zesztego roku, wtedy rowniez wypracowat on drugi wynik w grupie.
W pozostatych miesigcach, fundusz plasowat sie w drugiej potowie zestawien, a w pierwszym kwartale tego
roku na miejscu 13-tym. Lepiej w comiesiecznych zestawieniach wypadat Skarbiec-Emerytura, jednak bardzo
stabe wyniki ze stycznia i lutego tego roku, zawazyty na ostatecznym wyniku kwartalnym (miejsce dwunaste).

W marcu najstabiej sobie poradzity fundusze zarzadzajace najmniejszymi aktywami: Pekao OFE (najlepszy w
lutym) i Polsat. Drugi z wymienionych jako jedyny zakonczyt miesiac z ujemnym wynikiem (-0,78%).
Jednoczesnie fundusz ten od sierpnia minionego roku, poza wyjatkowo dobrym styczniem (miejsce pierwsze)
zajmuje w comiesiecznych zestawieniach jednag z ostatnich pozycji. Bardzo stabo w marcu poradzit sobie
réwniez fundusz AIG OFE, ktorego jednostka zyskata na wartosci zaledwie +0,08%. W jego przypadku wynik ten
nie jest powodem do zmartwien, gdyz fundusz osiaga stabilne wyniki, a w pierwszym kwartale tego roku
wypracowat drugi wynik (-3,86%).

W sumie od poczatku roku fundusze emerytalne stracity srednio -4,42% i byt to najgorszy kwartalny wynik w
historii.
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Komentarz do rankingu

W marcowym rankingu funduszy emerytalnych pozycje lideréow utrzymaty fundusze AIG OFE, Generali OFE oraz
Pekao OFE. Jedynie pierwszy z funduszy otrzymat najwyzsza note 5a w obu horyzontach czasowych: trzyletnim
i rocznym. W horyzoncie rocznym najwyzsze oceny otrzymaty réwniez AXA OFE oraz Allianz Polska OFE.
Z pozostatych funduszy na uwage zastuguje, miedzy innymi, wyrazna poprawa ocen funduszu OFE Pocztylion.
Ocena trzyletnia wzrosta z 3a do 4a, najwyzszego poziomu od lipca 2006 roku, natomiast roczna do 3a,
wczesniej przez blisko rok utrzymywata sie na poziomach bardzo stabych - 1a badz 2a.

Z pozostatych zmian warto jeszcze wspomnie¢ o nocie 2a w zestawieniu rocznym, jaka otrzymat jeden z
liderow naszego rankingu - Pekao OFE. Jest to najnizsza ocena od ponad 2 lat, a do pazdziernika 2007 roku
przez wiele miesiecy otrzymywat ocene najwyzsza czyli 5a.

Anna Zalewska, analityk
Analizy Online

ranking
nazwa funduszu marsec 36M 12M ?:; ?::
1 AIG OFE 0.08% od 513
2 Generali OFE 0.36% 58 33
3 Pekao OFE 0.00% 58 28
4 OFE Skarbiec - Emerytura 0.60% 4 a 4 a
5  OFE Pocztylion 0.64% 47 32
6  OFE Polsat -0.78% 33 13
7 OFE PZU "Ztota Jesien” 0.18% 3a 33
8 ING OFE 0.56% 33 23
9 Commercial Union OFE 0.41% 33 42
10 OFE DOM 0.59% 33 13
11 AXA OFE 0.38% 23 od
12 Allianz Polska OFE 0.44% 2a oa
13 Nordea OFE 0.26% 12 32
14 AEGON OFE 0.61% 18 32
15 Bankowy OFE 0.31% 12 13
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Spotka Analizy Online jest niezaleznq firmq analitycznq 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 zarzqdzajqcych 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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