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FUNDUSZE EMERYTALNE

Ranking funduszy emerytalnych (marzec 2010)

fundusze z najwyzsza

Marzec byt doskonatym miesiagcem dla funduszy emerytalnych. Po nota{]a w rankingu
styczniowo-lutowej korekcie przez kolejny miesigc mocno rosty ceny dtugoterminowym
akcji, ale marcowy wynik OFE byt takze efektem doskonatej Amplico OFE

koniunktury na rynku obligacji. Dzigki sprzyjajacym tendencjom AXA OFE

w dwadch podstawowych klasach aktywow, OFE uzyskaty rezultat na

poziomie +4,48%. Jest to jeden z najlepszych wynikow od konca Stopy zwrotu benchmarku

poprzedniej bessy, ale w 10-letniej historii Il filaru z lepszym SAFU-emp
rezultatem mieliSmy do czynienia jedynie 10-krotnie. Srednia Miesiac 4.48%
funduszy emerytalnych (SAFU_FE-EMP) potrzebuje juz tylko +3,5% o12m(*) 24.04%
wzrostu, aby przekroczy¢ rekordowy poziom z lipca 2007 roku. Jak g24m 7.78%
widaé po 2,5 roku od rozpoczecia najwiekszego w dotychczasowej 036m 2.83%
historii OFE kryzysu finansowego, ich wyceny sa o przystowiowy wtos 12 24 36 ‘_

od rekordu. (*) 012m, 024m, 036m

ostatnie 12, 24, 36 miesiecy

Chociaz s$rednia zmiana jednostek rozrachunkowych OFE jest zazwyczaj nizsza od wynikow
benchmarku, ktoéry sktada sie w 30% z indeksu obligacji IROS oraz w 70% z indeksu akcji WIG, to
w marcu OFE wypadty zdecydowanie lepiej od rynkowego indeksu. Podczas gdy rynkowy wskaznik
(IRFU-emp) zyskat +3,98, to przecietny wynik OFE byt o +0,5 pkt proc. od niego lepszy. Tylko fundusz
Generali OFE, z wynikiem +3,93%, wypadt nieznacznie gorzej niz rynkowy wskaznik. Pozostate fundusze
zachowywaty sie w marcu znacznie lepiej. Na wzrostowym rynku najlepszy rezultat wypracowat OFE
Polsat, ktory zyskat +5,03%. Swdj wynik fundusz zawdziecza wysokiemu udziatowi akcji, ktére na
koniec lutego wypetniaty ponad 37% jego portfela. Po marcowych wzrostach okazuje sie rowniez, ze
obecnie zaden fundusz emerytalny nie wykazuje ujemnej stopy zwrotu za ostatnie 36-miesiecy.
Najlepszy wynik uzyskany przez Generali OFE w tym okresie to +4,8%.

W marcu najwiecej mozna byto zyska¢ na spétkach o duzej kapitalizacji. Indeks WIG20 wzrdst
0 +10,18%. Mimo, zZe nieco stabiej wypadty indeksy spotek o matej i Sredniej kapitalizacji, mWIG40
wzrost o +8,31%, a sWIG80 o +7,53%, to ich wynik byt i tak imponujacy. Doskonata koniunkture
potwierdza rowniez indeks szerokiego rynku akcji WIG, ktory zyskat w marcu +9,66%.

Po raz kolejny na rynku dtugu zdecydowanie najlepiej wypadat indeks 10-latek, wskaznik IROS-10
wzrost +3,65%. Natomiast wskaznik 5-latek (IROS-5) zyskat +1,55%, indeks 2-latek (IROS-2) +0,80%.
Dtugi koniec krzywej rentownosci ulegt wiec sporemu obnizeniu, dzieki czemu rynkowy indeks rynku
obligacji tj. IROS zyskat +1,62%. Nie bytoby to mozliwe gdyby nie coraz nizszy poziom inflacji. Wedtug
prognoz Ministerstwa Finansow inflacja rok do roku w marcu wyniosta 2,6% i jest to najnizszy poziom
od ponad 3 lat. Polskie obligacje skarbowe ciesza sie rowniez duzym zainteresowaniem ze strony
instytucji zagranicznych, czemu bez watpienia sprzyja umacniajacy si¢ ztoty.

Komentarz do rankingu

Od ponad roku sytuacja na rynku premiuje fundusze emerytalne, ktére posiadaja wyzsze ryzyko.
Wysoki udziat akcji w portfelu przektada sie to na wysoka stope zwrotu. Jest to gtéwny powod, dla
ktorego wskaznik Information Ratio (IR) w ujeciu 12-miesiecznym przyjmuje wysokie wartosci
(nadwyzka dodatkowej stopy zwrotu w stosunku do poziomu ryzyka). Do tej grupy produktow zaliczaja
sie w kolejnosci takie fundusze emerytalne jak OFE Polsat (5a), OFE PZU ,,Ztota Jesien” (5a), ING OFE
(4a), PKO Bankowy OFE (4a) oraz Amplico OFE (4a). Wyjatkiem sa np. fundusze Pekao OFE czy Nordea
OFE, ktore posiadaja wyzszy od przecietnego udziat akcji w portfelu, a jednak nie generuja
dodatkowej stopy zwrotu.

W niektorych przypadkach, nizsze ryzyko, tak jak np. w przypadku Aegon OFE (1a) i OFE Pocztylion
(1a) nie przektada sie natomiast na dodatkowa stope zwrotu. Mozna wiec przyjaé, ze kontynuacja
dobrej koniunktury na rynku akcji, dla wiekszosci funduszy z dobra ocena w rankingu
krétkoterminowym bedzie oznacza¢ dalsza poprawe noty rowniez w zestawieniu dtugoterminowym.
Obecnie liderami zestawienia dtugoterminowego sa kolejno Amplico OFE (5a), Axa OFE (5a) i Generali
OFE (4a). Z te trojki jedynie Amplico OFE posiada rowniez dobra ocene w rankingu krétkoterminowym.

W marcu nie byto zbyt wielu zmian w rankingu dtugoterminowym (36-misiecy), ale doszto do sporej
liczby zmian w zestawieniu krotkoterminowym. Na szczegdlng uwage zastuzyto ING OFE, ktore,
awansowato w rankingu dtugoterminowym (3a) jak i krétkoterminowym (4a). Jest to dobra wiadomosc
dla przysztych emerytow, gdyz ING OFE posiada najwieksza liczbe cztonkow.
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nazwa funduszu

1 Amplico OFE

2 AXAOFE

3 Generali OFE

4 Alianz Polska OFE

5 AEGOM OFE

& OFE PZU "Ziota Jesien"
7 ING OFE

8 Mordea OFE

9 OFE Pocztylion
100FE Polsat

11 PKD BP Bankowy OFE
12 Pekac OFE

13 Aviva OFE

14 0FE WARTA
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Spotka Analizy Online jest niezalezng firmq analitycznqg zajmujqgcq sie monitoringiem rynku polskich i zagranicznych instytucji zbiorowego
lokowania srodkow: funduszy inwestycyjnych, emerytalnych oraz ubezpieczeniowych funduszy kapitatowych). W zakres analiz rynku funduszy

wchodzq miedzy innymi rankingi funduszy, ocena efektywnosci dziatar zarzqdzajqcych oraz analiza ich wptywu na polski rynek finansowy.

Dziatalnosci firmy obejmuje réwniez monitoring rynku produktéw strukturyzowanych, zmian akcjonariatu polskich spotek publicznych oraz analize

rynku polskich papieréw dtuznych.

Niniejsze opracowanie zostato sporzadzone wytacznie w celu informacyjnym zgodnie z najlepsza wiedza i starannoscia autoréw. Dane wykorzystane przy tworzeniu
opracowania pochodza ze zrodet uwazanych przez firme Analizy Online Sp. z 0.0. za wiarygodne i doktadne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sa one kompletne i
odzwierciedlaja stan faktyczny. Opinie zawarte w niniejszym opracowaniu czesciowo bazuja na wartosciach szacunkowych, wyznaczanych zgodnie z metodologia
stosowang przez Analizy Online Sp. z 0.0., ktdre moga odbiegac od danych rzeczywistych.
Spotka Analizy Online Sp. z o0.0. nie ponosi odpowiedzialnosci za ewentualne szkody spowodowane wykorzystaniem opinii i informacji zawartych w niniejszym
opracowaniu. Niniejsze opracowanie jest przeznaczone do wytacznego, wtasnego uzytku Klientow spotki Analizy Online Sp. z o0.0., ktdrzy otrzymali je bezposrednio od

spotki Analizy Online Sp. z o.0.

Publikowanie niniejszego opracowania w prasie, internecie i innych srodkach masowego przekazu w catosci badz w czesci, jak rowniez przytaczanie zawartych w nim

opinii wymaga pisemnej zgody spotki Analizy Online Sp. z 0.0.
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