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Ranking OFE wg wartosci hipotetycznego konta
(grudzien 2008)

Wybierajac fundusz emerytalny powinnismy przede wszystkim mie¢ na uwadze dtugoterminowy horyzont
inwestycji oraz stabilnos¢ wypracowywanych wynikow - obie te kwestie maja szczegélnie duze znaczenie z uwagi
na fakt, iz odktadanie pieniedzy na emeryture jest inwestycja o charakterze regularnym.

Prezentowany przez nas ranking OFE, wedtug kryterium hipotetycznej wartosci konta emerytalnego, ma pomdc w
podjeciu decyzji o wyborze funduszu emerytalnego, czy tez ewentualnej jego zmianie. Jest to jeden ze
sposobow okreslenia atrakcyjnosci funduszu emerytalnego, obok prezentowanych przez nas co miesigc ocen na
podstawie wskaznikow efektywnosci, taczacych zysk i ryzyko.

Przyjelismy, ze w okresie od konca sierpnia 1999 roku (moment, w ktorym dziataty juz wszystkie OFE obecne dzi$
na rynku) do grudnia 2008, na konto w kazdym funduszu wptywato miesiecznie 100 PLN indeksowane miesieczna
zmiang wynagrodzenia w sektorze przedsigbiorstw.

Poza hipotetyczna sktadka dodatkowo uwzglednione zostaty pobierane przez fundusze optaty od sktadki, bo to od
ich wysokosci zalezy ile pieniedzy bedzie rzeczywiscie pracowato na nasze przyszte swiadczenie emerytalne. W
sumie, w badanym okresie czasu, na rachunek w kazdym z OFE wptyneto 113 sktadek, co daje taczna kwote w
wysokosci 15 026,31 PLN. Potracajac miesieczne optaty od sktadki, obowiazujace w danym funduszu,
uwzglednilismy ich zmiany wynikajace ze stazu cztonkowskiego uczestnikow poszczegélnych OFE. Pozostata
kwota zostata przeliczona na jednostki rozrachunkowe wg ich wartosci na ostatni dzien kazdego miesiaca.

Mnozac liczbe jednostek, jaka uczestnik zgromadzit w catym okresie inwestycji przez wycene jednostki
rozrachunkowej na ostatni dzien grudnia 2008 roku otrzymujemy ostatecznie wartos¢ hipotetycznego konta w
poszczegolnych funduszach emerytalnych.

Hipotetyczna wartosc konta emerytalnego (2008-12-31)

hipotetyczna

.. nominalna stopa
wartos¢ konta P

Srednia wysokos¢

fundusz emerytalnego zwrotu od . optat (%)
(PLN) 31/08/1999 (%)
ING OFE 19 009,9 140,2% 6,4%
Pekao OFE 19 001,0 119,1% 5,8%
Generali OFE 18 966, 1 135,1% 8,0%
OFE PZU "Ztota Jesien" 18 895,5 130,8% 7,4%
Allianz Polska OFE 18 892,5 126,8% 5,0%
AXA OFE 18 824,1 125,7% 6,4%
AIG OFE 18 698,8 117,8% 7,7%
Commercial Union OFE 18 690,9 130,2% 5,3%
OFE WARTA 18 657,9 127,8% 5,4%
Nordea OFE 18 462,3 127,6% 7,5%
OFE Pocztylion 18 293,4 117,4% 7,5%
AEGON OFE 18 206,9 116,2% 7,2%
OFE Polsat 18 115,8 133,7% 7,7%
Bankowy OFE 17 953,9 111,8% 8,1%
srednio 18 619,2 125,7% 6,8%

Zrédfo: FUNDonline FE, Analizy Online

Zgodnie z naszymi wyliczeniami, osoba wptacajaca od sierpnia 1999 roku, kwote 100 PLN miesiecznie
(uwzgledniajaca comiesieczng zmiennos$¢ wynagrodzenia), w grudniu 2008, w najlepszym funduszu, zgromadzita
na swym koncie emerytalnym nieco ponad 19 tys. PLN (przed trzema miesigcami byto to niemal 19,5 tys. PLN). W
najstabszym funduszu kapitat wyniost ponizej 18 tys. PLN, czyli o -289 PLN mniej w zestawieniu ze stanem na
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koniec trzeciego kwartatu minionego roku. Srednio kazdy uczestnik OFE zgromadzit nieco ponad 18,6 tys. PLN, co
oznacza pomniejszenie jego konta w ciggu ostatniego kwartatu srednio o -2% (-380 PLN).

W czwartym kwartale 2008 roku zaden z funduszy emerytalnych nie wykazat wzrostu stanu hipotetycznego konta
w stosunku do wrzeénia. Taki stan rzeczy byt pochodna bardzo stabych wynikéw OFE. Srednia stopa zwrotu w tym
okresie wyniosta bowiem -4,6%, a rozpietosc rezultatow zawierata sie w przedziale od -3,28% do -8,27%.

W okresie minionych trzech miesiecy gtowne indeksy warszawskiej gietdy, WIG oraz WIG20, stracity odpowiednio
-27,13% oraz -24,93%. Fundusze nie wykorzystaty bardzo dobrej koniunktury na rynku obligacji - warto bowiem
zaznaczy¢, iz dwie trzecie aktywow lokuja one wtasnie w papiery emitowane przez Skarb Panstwa. Indeks IROS
(indeks benchmarkowych obligacji skarbowych notowanych na CeTo) zyskat w ciagu czwartego kwartatu +3,98%.

Poréwnujac hipotetyczna wartosé¢ konta emerytalnego uczestnikow OFE na koniec grudnia tego roku z danymi za
poprzedni kwartat okazuje sie, ze w przeciagu 3 ostatnich miesiecy w najmniejszym stopniu (-123 PLN),
zmniejszyto sie konto uczestnikow Allianz Polska OFE. Tuz za nim znalazty sie OFE PZU "Ztota Jesien" (-179 PLN)
oraz AEGON OFE (-270 PLN). Warto dodac, iz wymienione fundusze w trzecim kwartale odnotowaty najwyzsze
stopy zwrotu, odpowiednio -3,28%, -3,49% oraz -4,12%. Najwiekszy ubytek na koncie odnotowali natomiast
cztonkowie OFE Polsat (-1 112 PLN), Generali OFE (-484 PLN) oraz Commercial Union OFE (-471 PLN). Wartos¢ ich
jednostek rozrachunkowych, w analizowanym okresie, spadta w najwiekszym stopniu, odpowiednio o -8,27%,
-4,97% oraz -5,07%. Przy tej okazji warto doda¢, iz sama taczna suma trzech sktadek indeksowanych miesiecznag
zmiang wynagrodzenia wyniosta +525,48 PLN.

Hipotetyczny zysk funduszu wypracowany za okres sierpien 1999 - grudzien 2008 i srednie optaty dystrybucyjne
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Zrédto: Analizy Online na podstawie raportéw OFE

W okresie od sierpnia 1999 do grudnia 2008 roku najlepsze miejsca, pod wzgledem wypracowanego
hipotetycznego zysku, zajety odpowiednio ING OFE oraz Pekao OFE. Ich najstarsi uczestnicy, z zainwestowanej w
catym okresie kwoty 15 026,31 PLN wypracowali bardzo zblizony zysk rzedu +4 tys. PLN. Dobrze poradzito sobie
réwniez Generali OFE, ktore jako jedyne z pozostatych wypracowato jeszcze zysk przekraczajacy +3,9 tys. PLN;
srednia dla wszystkich funduszy wyniosta +3,6 tys. PLN.

Najstabiej w naszym rankingu, z zyskami na poziomach +2,9 tys. PLN, +3,1 tys. PLN, oraz +3,2 tys. PLN wypadty
fundusze Bankowy OFE, OFE Polsat oraz Aegon OFE. Bankowy OFE oraz Aegon OFE, oprdcz niskich zyskow,
dodatkowo uzyskaty najstabsze nominalne stopy zwrotu w okresie od 31 sierpnia 1999 do 31 grudnia 2008. Nieco
inaczej wyglada sytuacja OFE Polsat, ktory zajmuje trzecia pozycje pod wzgledem nominalnej stopy zwrotu
(+133,7%).
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Sredni hipotetyczny stan konta funduszy emerytalnych wypracowany w latach 1999 - 2008 (w PLN)
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Zrédto: Analizy Online na podstawie raportéw OFE

Rok 2008 byt w historii OFE pierwszym rokiem, w ktorym przecietna hipotetyczna wartos¢ rachunkéw OFE ulegta
zmniejszeniu. Przecietnie we wszystkich OFE, w poréwnaniu z koncem 2007 roku uczestnicy stracili -898 PLN. Dla
porownania w roku 2007 przecietna hipotetyczna wartos¢ rachunkéow OFE wzrosta niemal o +2,7 tys. PLN. W
dotychczasowej historii OFE hipotetyczna wartos¢ konta, wytaczajac rok 2008, srednio rosta o +2,2 tys. PLN.

W ciagu ostatniego roku najwiecej stracili uczestnicy funduszu OFE Polsat (-1,8 tys. PLN), Commercial Union OFE
(-1,2 tys. PLN) oraz ING OFE (-1,1 tys. PLN). W najmniejszym stopniu zmniejszyta sie natomiast wartosc¢
hipotetycznego konta w Allianz Polska OFE (-438 PLN), OFE Pocztylion (-576 PLN) oraz AXA OFE (-601 PLN).

Zespot Analiz Online

Spotka Analizy Online jest niezalezng firmq analityczng zajmujqgcq 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 produktéw strukturyzowanych, zmian akcjonariatu
polskich spétek publicznych oraz analize rynku polskich papieréw dtuznych.
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