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Ranking funduszy emerytalnych (maj 2011)

W maju jednostki funduszy emerytalnych zyskaty na wartosci 58
$rednio +0,24%, czyli najmniej od lutego tego roku. Wynik ten ra;‘;?:“:iie{uz ggi‘mmow r‘r']’
byt ponad dwukrotnie stabszy od benchmarku ztozonego w 70% Allianz solskagé)FE Y
z indeksu obligacji skarbowych IROS i 30% z indeksu WIG. To

efekt wiekszego zaangazowania OFE na rynku akcji, ktore w  PKO BP Bankowy OFE

wigkszosci funduszy przekracza 35%. Tymczasem na akcjach  stopy zwrotu benchmarkow

trudno byto zarobic. érednia
Maj przynidst inwestorom spora hustawke nastrojow, ktora byta miestac 0.24%
pochodng niezbyt dobrych informacji ptynacych z gospodarki.  ©12m(*) 9.16%
Podczas gdy w pierwszej potowie miesigca indeksy gietdowe  024m 27.33%
powoli sie osuwaty, druga potowa stata juz pod znakiem 036m 17.75%
odrabiania strat. Indeks szerokiego rynku WIG zyskat symboliczne ) o
+0,03%, wspierany spotkami o $redniej kapitalizacji, ktorych gé %i’;;&:j"m’ 036m - ostatnie 12, 24,

indeks mWIG40 zarobit +0,7%. Odrobi¢ strat nie udato sie
wszystkim spotkom o najwiekszej kapitalizacji, wchodzacym w sktad indeksu WIG20, ktory spadt
o0 -0,3%. Najgorzej zachowywaty sie spotki mniejsze zgrupowane w indeksie sWIG80, ktory stracit -0,9%.
Wsréd poszczegélnych branz, najlepiej radzity sobie spétki chemiczne oraz spozywcze, ktérych indeksy
zyskaty odpowiednio +11,0% oraz +7,1%, bardzo stabo wypadty natomiast spotki budowlane (-9,4%).

Pozytywnie na majowe zachowanie jednostek funduszy emerytalnych wptynat natomiast rynek dtugu.
Pomimo utrzymujacej sie na dos¢ wysokim poziomie inflacji, nieoczekiwanej podwyzki stop
procentowych przez Rade Polityki Pienieznej na ostatnim posiedzeniu, a takze stabszym globalnym
nastrojom inwestycyjnym, rynek polskich obligacji skarbowych zachowuje sie catkiem dobrze. Indeks
IROS zyskat w skali miesigca +0,8%, a liczac od poczatku roku +1,6%. W najwiekszym stopniu wzrosty
ceny papierow o najdtuzszym terminie do wykupu; indeks IROS-10 zyskat w maju o +1,23%. Testem sity
rynku byt przetarg 5-letnich obligacji skarbowych oraz statoprocentowych obligacji BGK dla Funduszu
Drogowego. Oba okazaty sie sukcesem.

Najlepszy wynik osiagnat w maju ING OFE - najwiekszy gracz na rynku, ktérego jednostka zyskata +0,5%.
Fundusz ten jako jeden z dwoch OFE moze pochwali¢ sie dwucyfrowa stopa zwrotu za ostatnie 12
miesiecy (+10,5%). W pierwszej tréjce funduszy z najwyzsza miesieczna stopa zwrotu znalazty sie
réwniez OFE Polsat (+0,4%) oraz OFE Pocztylion (+0,3%). Najstabiej zakonczyty miesiac Pekao OFE oraz
PKO BP Bankowy OFE, ktore zarobity po +0,1%.

ranking

ansailnyie: T;w;:\ OZSE*. ;3;‘1\1 ztSdP 36M 12M ; 'E;
1 Allianz Polska OFE 0.1%10.1%19.9% 313 Da&) 58
2 PKO BP Bankowy OFE 0.1% B.8%18.4% 2.1 D@ 28
3 ING OFE 0.5% 10.5% 18.0% 3.1 4&) 54
4 OFE Polsat 0.4% 8.3%18.9% 353 4@ 32
5 OFE PZU "Ziota Jesier” 0.1% 9.3%17.8% 2.4 48 3a
& OFE Pocztylion 0.3% 9.3%17.6% 2.5 &) 42
7 AEGON OFE 0.2% 8.9%17.8% 2.5% e 2a
8 Generali OFE 0.3% 7.8%18.0% 255 &) 13
9 AXA OFE 0.2% B8.8%17.8% 2.6% &) 12
10 Hardea OFE 0.2% 9.7%17.5% 2.8% 2@ 4a
11 Pekao OFE 0.1% 9.3%17.2% 2.9% 26 33
12 amplico OFE 0.3% B.6%17.1% 2.2% 28 28
13 Aviva OFE 0.2% 9.6%152% 265 18 47
14 OFE WARTA 0.2% 9.6%17.05 3.0 18 3a
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Od poczatku roku fundusze emerytalne przecietnie zarobity dla klientow +2,7%. W tym okresie
najwyzsza stopa zwrotu moze pochwali¢ sie OFE Polsat, ktorego jednostka zyskata na wartosci +3,5%.
Niewiele stabsze wyniki wypracowaty ING OFE oraz Allianz Polska OFE (oba po +3,1%). Najstabiej w tym
roku wypada PKO BP Bankowy, ktéry od marca, kazdy kolejny miesiac konczy wsrdd 25% najstabszych
funduszy, jego stopa zwrotu od poczatku roku siega ledwie +2,1%.

Komentarz do rankingu

W naszym rankingu funduszy emerytalnych od kilku miesiecy bardzo dobrze wypada Allianz Polska OFE,
ktory jako jedyny otrzymuje najwyzsza note 5a zaréwno w horyzoncie rocznym, jak i 3-letnim. Nieco
gorzej wyglada sytuacja drugiego funduszu dobrze ocenianego w skali 3 lat - PKO Bankowy OFE, ktory
w ostatnich miesigcach wypracowuje stabe, na tle pozostatych funduszy, wyniki. Znajduja one
odzwierciedlenie w krotkoterminowej nocie, ktéra w maju spadta ponizej przecietnego poziomu - do 2a.
Jesli ten stan sie utrzyma, to mozemy sie spodziewaé, iz w niedtugim czasie fundusz ten moze wypasc
z grona liderow.

Pewna szanse na zastapienie go ma ING OFE, ktorego wynik za ostatnie 3 lata jest niewiele stabszy od
PKO BP Bankowego, a ktory w tym roku radzi sobie zdecydowanie lepiej. Fundusz ten ma jeden z
najnizszych pozioméw zaangazowania na rynku akcji, co moze sprzyja¢c wynikom w spadkowych
okresach.

W pozostatej czesci zestawienia, warto jeszcze zwroci¢ uwage na lekka poprawe sytuacji AEGON OFE,
ktoéry po raz pierwszy od wielu miesiecy odnotowat wzrost oceny 12-miesiecznej z najnizszego poziomu
do 2a. W odwrotnej sytuacji jest AXA OFE, ktory prezentuje sie coraz stabiej - w maju jego nota
krotkoterminowa spadta do 1a.

Zespot Analiz Online

Spétka Analizy Online jest niezalezng firmq analitycznq zajmujqcq 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 produktow strukturyzowanych, zmian akcjonariatu polskich spotek publicznych oraz analize
rynku polskich papieréw dtuznych.
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