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Ranking funduszy emerytalnych

Podobnie jaki styczen, luty okazat sie mato pomyslny dla inwestorow na =

rynku akcji. W przypadku gtownych indeksow spadki okazaty sie fundusze z nota w rankingu
znaczne. WIG stracit na wartosci -12,1%, a indeks 20 najwiekszych dhugoterminowym

i najbardziej ptynnych spotek gietdowych -14%. Lepiej od gtownych AXA OFE
indeksow zachowaty sie indeksy matych i $rednich spotek, ktore Allianz Polska OFE
odnotowaty spadki w wysokosci odpowiednio -8,1% oraz -8,9%. z grupy EMP

Gloéwna przyczyna stabych nastrojow byto pogorszenie sytuacji na

zagranicznych rynkach akcji. A to z kolei byto konsekwencja braku stopy zwrotu bemhmarkus AFU-em
naptywu pozytywnych informacji ze spotek i gospodarki. W lutym na ——— 3.80% =
rynek polskich akcji negatywny wptyw miato tez systematyczne o12m(*) _15' 00%
ostabianie sie ztotego wzgledem wiekszosci walut (-4,7% w stosunku do o24m -16.02%
EUR, -6% w stosunku do USD). 036m 4 ;‘7%

Zdecydowanie najstabsza branza byt sektor bankowy - indeks WIG-banki (*) 012m, 024m, 036m - ostatnie 12, 24, 36
wykazat spadek na poziomie -27,4%. Gtownej przyczyny zmniejszenia miesigcy

gietdowej wartosci bankow nalezy doszukiwac sie w obawach inwestorow o ich przyszte wyniki finansowe, na
ktére negatywnie oddziatuje klika gtdwnych czynnikow. Banki posiadajace nadwyzki ptynnosci wola je lokowac
na niskooprocentowanych rachunkach w NBP niz pozyczaé przedsiebiorstwom lub mniej ptynnym bankom,
przez co ograniczaja sobie przychody odsetkowe. Dodatkowo na ograniczenie mozliwosci udzielania kredytow
wptywa ekspozycja bankow na waluty obce, ktére za pomoca instrumentow, takich jak swapy walutowe,
odczuwaja umocnienie walut obcych. Musza one przeznacza¢ cze$¢ pieniedzy na uzupetnianie depozytow
zabezpieczajacych swapy, a nie na akcje kredytowa. Ogromny wptyw na przyszte wyniki finansowe beda miaty
rowniez rezerwy, ktore banki musza zawigzywac na pokrycie niesptaconych kredytow, ktorych skala dzisiaj jest
trudna do oszacowania.

Miniony miesiac zakonczyt sie takze wysokim minusem dla branzy medialnej, na ktora negatywny wptyw miaty
oczekiwania inwestorow zwiazane z mniejszym wydatkami na reklame. WIG-media stracity w tym czasie
-13,9%. Najmniejszy spadek wartosci dotknat spotki z branzy chemicznej (-1,8%) i spozywczej (-3,4%).

Negatywne nastawienie do naszej waluty wyraznie zniecheca inwestorow zagranicznych do naszych aktywow,
co jest widoczne rowniez w spadajacych cenach obligacji. Miniony miesigc na rynku papierow dtuznych
przerwat spadkowa tendencje rentownosci polskich obligacji, ktora miata miejsce w minionych miesigcach.
W lutym rentownosci polskich obligacji wzrosty, a w zwiazku z tym spadty ich ceny. Drugi miesigc 2009 roku
przyniost wzrost rentownosci obligacji 2-letnich o +0,82 pkt proc., do poziomu 5,6%. Rentownosc obligacji
5-letnich wzrosta natomiast o +0,85 pkt proc. do poziomu 5,90%.

Indeks papierow dtuznych [IROS, mierzacy stopy zwrotu benchmarkowych obligacji skarbowych
0 oprocentowaniu statym stracit -2,22%, wobec styczniowego wzrostu w wysokosci +0,62%. Najwieksza znizke
w ciagu miesigca odnotowaty 10-latki - wskaznik IROS-10, czyli subindeks obligacji dziesiecioletnich, spadt
0 -3,39% (wobec +0,27% w styczniu). Indeks obligacji o krotszym terminie do wykupu: IROS-5 stracit na
wartosci -2,94% (+1,37%). Najmniej stracity papiery wartosciowe o krotszych terminach do wykupu - wskaznik
IROS-2, czyli subindeks obligacji dwuletnich, spadt o -1,17% (+1,27%).

W wyniku niekorzystnej sytuacji na rynku akcji i papierow dtuznych w lutym zaden z funduszy emerytalnych
nie zdotat wypracowac¢ dodatniej stopy zwrotu. Fundusze s$rednio stracili -3,8%, w opozycji do styczniowej
stopy zwrotu na poziomie -2,2%. Pozytywne jest to, ze zarzadzajacy wszystkich funduszy poradzili sobie
z pobiciem benchmarku IRFU tj. indeksu sktadajacego sie w 30% z rentownosci WIG oraz w 70% z rentownoSci
IROS (indeks benchmarkowych obligacji skarbowych notowanych na CeTo), ktéry w lutym stracit na wartosci
-5,2% (wobec -2,4% w styczniu). Najmniej spadta jednostka rozrachunkowa AEGON OFE (-3,2%). Kolejne
miejsca zajety OFE Polsat oraz Allianz Polska OFE - jednostki tych dwodch funduszy w lutym stracity na wartosci
odpowiednio -3,37% i -3,41%. Najstabiej z rynkowymi warunkami (-4,8%) poradzit sobie trzeci najwiekszy pod
wzgledem zgromadzonych aktywow fundusz, czyli OFE PZU "Ztota Jesien". Straty powyzej -4% poniosty jeszcze
Commercial Union OFE, AIG OFE oraz ING OFE.
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Komentarz do rankingu

W lutym jedynymi funduszami emerytalnymi, ktére poprawity swoja ocene sprzed miesigca byty Commercial
Union OFE, ING OFE oraz OFE Pocztylion. Pierwsze dwa z wymienionych OFE polepszyty swoje noty
w horyzoncie kréotkoterminowym. Commercial Union OFE z 1a do 2a, a ING OFE z 2a do 3a.

W przypadku OFE Pocztylion dobre noty w okresie krotkoterminowym znalazty natomiast odzwierciedlenie
w wyzszej ocenie (4a) w horyzoncie dtugoterminowym. W lutym fundusz ten wypracowat szosty najlepszy
wynik na poziomie -3,68%.

Warto wspomnie¢ o funduszu OFE PZU "Ztota Jesien", ktory w lutym zanotowat spadek ocen o jedna pozycje
zarowno w horyzoncie krotko-, jak i dtugoterminowym - odpowiednio do 2a oraz 3a. W minionym miesigcu
zarzadzajacy tego funduszu wypracowali najnizsza stope zwrotu w wysokosci -4,8%.

Ponadto AIG OFE, ktory wczesniej w naszych rankingach byt niekwestionowanym liderem a od ponad pot roku
wykazuje coraz stabsze oceny, znowu zaliczyt spadek noty. Tym razem w horyzoncie 12-miesiecznym fundusz
otrzymat oceng najstabsza - 1a.

Liderem naszego rankingu pozostaje fundusz AXA OFE, ktory jako jedyny otrzymat ocene najwyzsza 5a w obu
horyzontach czasowych.
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roku = -
1 AXA OFE 3.71% -13.41% -2.56% -5.505 oD@ D@
2 Allianz Polska OFE -3.41% -12.55% -1.09% -5.17% @  4a)
3 Generali OFE -3.84% -14.04% -2.10% -5.66% 4@ 33
4 Pekao OFE -3.83% -15.82% -1.88% -5.81% 4@ 2@
5 OFE Pocztylion -3.68% -13.88% -3.85% -5.58% 4@ oD@
6 AEGON OFE -3.20% -13.19% -3.97% -5.22% & 48
7 AIG OFE -4.15% -16.04% -4.19% -6.505 S 1)
8 Nordea OFE -3.54% -14.08% -4.21% -5.83% S& 4@
9 OFE PZU "Itota Jesier" -4.84% -16.11% -4.64% -7.24% &) 2a
10 OFE Polsat -3.37% 19.37% -7.93% -5.40%8 2@ 1@
11 Commercial Union OFE -4.05% -16.33% 6.25% 6.83% 29 2a
12 ING OFE -4.37% -15.92% -6.81% -6.67% 2@ I3
13 OFE WARTA -3.86% -15.16% -7.25% -6.085 1@ &)
14 Bankowy OFE -3.65% -14.61% 6.52% -5.76% 1@ &)

2

© Copyright by Analizy Online Sp. z 0.0.



a tun d 3 marca 2009

SKANER Czy jestes juz naszym subskrybentem? To najprostszy
fundusze emerytaine i najszybszy sposéb otrzymywania naszych raportéw. Bezptatnie.
http://www.analizy.pl/subskrypcja.shtml

www.analizy.pl

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 réowniez monitoring rynku produktéw strukturyzowanych, zmian akcjonariatu
polskich spétek publicznych oraz analize rynku polskich papieréw dtuznych.
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