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Ranking funduszy emerytalnych

Listopad byt kolejnym miesiacem dodatnich wynikow w segmencie fyndusze z nota o8 w
funduszy emerytalnych. Tym razem $rednia zmiana wartosci jednostek ankingu

rozrachunkowych wyniosta +0,7%. Zadnemu z OFE nie udato si¢ jednak dtugoterminowym

pobi¢ benchmarku IRFU_emp ztoZzonego w 30% z indeksu WIG, a w 70% Amplico OFE (dawniej AlG)
zindeksu obligacji IROS. Stopa zwrotu dla wspomnianego indeksu AXA OFE

wyniosta  +1,16%, a najblizszy wynikom benchmarku rezultat stopy zwrotu benchmarku
wypracowato Amplico OFE. Sytuacja z jaka mieliSmy do czynienia SAFU-emp
w listopadzie jest wiec nietypowa, gdyz najgorszy wynik po raz drugi z

rzedu uzyskato OFE Polsat. Ze wzgledu na najwyzsze ze wszystkich rn11§sw1*c 118'1063/2/
funduszu zaangazowanie w papiery udziatowe (w pazdzierniku wynosito 024m( ) 0‘21(;
0Z4m -U. )

+38,5%), koniunktura na rynku akcji byta zazwyczaj korzystnym
czynnikiem dla wynikoéw tego funduszu. Co prawda w listopadzie indeks 036m 5.32%
WIG zyskat +3,00% a WIG20 +3,43%, jednak zdecydowanie gorzej (*)012m, 024m, 036m -
wypadty spotki o $redniej i matej kapitalizacji. Indeksy mWIG40 i sWIG80 ostatnie 12, 24, 36 miesigcy
wzrosty odpowiednio o +2,13% oraz o +0,03%. Z tego miedzy innymi

powodu wynik funduszu wyniost jedynie +0,27%. Ponadto fundusz posiadat mniejsze od konkurentow
zaangazowanie w spotkach o duzej kapitalizacji, w tym takze w sektorze bankow (WIG-banki zyskat
+6,32%) oraz w KGHM.

Widoczna w przypadku niektorych OFE rozbieznosc¢ wynikéw byta wiec efektem niejednorodnej sytuacji na
rynku akcji. Po widocznej na przetomie pazdziernika i listopada korekcie, wyceny spotek o wyzszej
kapitalizacji dos¢ szybko wrdcity do wczesniejszych pozioméw. Koniunktura na rynku dtugu byta natomiast
korzystna, gdyz indeks IROS zyskat +0,32%.

Komentarz do rankingu

Ze wzgledu na niejednorodny charakter gietdowej koniunktury listopad przyniést kilka istotnych zmian
w naszym rankingu zbudowanym na bazie wskaznika information ratio (IR), ktéry mierzy stosunek zysku do
ryzyka. Chociaz w porownaniu z poprzednim miesigcem, kolejnos¢ w pierwszej czworce zestawienia nie ulegta
zmianie, to jednak dwa fundusze z tego grona poprawity swoja note w rankingu krotkoterminowym (12-
miesiecy). Dzieki dobrym wynikom inwestycyjnym na pozycji lidera umocnito sie Amplico OFE, ktore za ostatnie
12 miesiecy otrzymato note 5a. Tym samym jest to obecnie jedyne OFE, ktore posiada najwyzsza note dla obu
horyzontéw czasowych - zaréwno w rankingu 12-miesiecznym jak i 36-miesiecznym. Swoja dotychczasowa
oceng, z 3a na 4a, poprawito réwniez Generali OFE.

Na dalszych miejscach zestawienia zmiany byty bardziej znaczace. Swoja dotychczasowa pozycje w rankingu
dtugoterminowym stracito miedzy innymi Pekao OFE jak i OFE Polsat. W pierwszym przypadku obnizona zostata,
z 4a na 3a, nota dtugoterminowa. W drugim natomiast nota ta spadta z 3a do 2a. W przypadku OFE Polsat
wptyw na zmiane miaty stabsze na tle innych OFE wyniki inwestycyjne w okresie dwdch ostatnich miesiecy.
Trzeba rowniez pamieta¢, ze OFE Polsat ma jeden z najwyzszych wskaznikow ryzyka, co przy niewielkiej
zmianie stopy zwrotu istotnie wptywa na pogorszenie relacji zysku do ryzyka.

Wazna roszada miata réwniez miejsce w przypadku dwoéch najwiekszych funduszy emerytalnych. Aviva OFE
wyprzedzito bowiem ING OFE. Jest to zastuga awansu w rankingu dtugoterminowym tego najwiekszego na
naszym rynku funduszu. ING OFE posiada jednak wyzsza ocene w rankingu krotkoterminowym - nota 3a.
Kolejnos¢ w przypadku wspomnianych funduszy nie jest wiec na dtuzsza mete przesadzona.

Pomimo awansu w rankingu krétkoterminowym, Bankowy OFE (nota 5a) nadal pozostaje nisko sklasyfikowany
w rankingu dtugoterminowym (1a). Natomiast OFE Warta nie poprawito swojej pozycji i nadal zajmuje ostatnie
miejsce ze wzgledu na niska ocene w obu horyzontach czasowych. Jest to rezultat przecietnych wynikow,
ktorym towarzyszy wyzszy od Sredniego poziom ryzyka.
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nazwa funduszu .zy'sk SN Zﬁlk reniane b8
listopad 012m 036m pocz. 36M 12M -
roku

1 Amplico OFE 1.0% 15.8% 5.6% 1363 oD@ Hal
2 AXA OFE 1.0% 14.9% 5.6% 12.9% oa 3
3 Generali OFE 0.9% 15.9% 5.5% 1455 4@ 438
4 Allianz Polska OFE 0.7% 141% 5.7% 121% 4a& 38
5 AEGON OFE 0.7% 15.1% 4.1% 13.0¢ 4@ 38
6 OFE PZU "Itota Jesier" 0.8% 15.5% 3.5% 12.7% J& 48
7 OFE Pocztylion 0.6% 14.4% 3.4% 12.5% I 28
8 Aviva OFE 0.6% 14.0% 2.2% 11.8% J@& 28
9 Pekao OFE 0.5% 13.9% 3.0% 12.4% JSe& 1a
10 OFE Polsat 0.3% 18.4% -0.7% 18.4% 2@ 4&
11 ING OFE 0.6% 15.0% 1.7% 12.5% 2@ J3&)
12 Nordea OFE 0.7% 14.0% 2.2% 11.6% 26 28
13 Bankowy OFE 0.8% 15.6% 2.2% 13.6% 1@ Ha)
14 OFE WARTA 0.5% 14.4% 0.5% 125% 1 18

Spotka Analizy Online jest niezaleznqg firmqg 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
zarzqdzajqcych oraz analiza ich wptywu na polski rynek finansowy.

Zakres dziatalnosci firmy obejmuje réwniez monitoring rynku produktow strukturyzowanych, zmian akcjonariatu
polskich spotek publicznych oraz analize rynku polskich papieréw dtuznych.
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