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Poczatek roku byt bardzo korzystnym miesiagcem dla otwartych Sa

funduszy emerytalnych. Po spadkach rynkéw akcji w ostatnich  fundusze z notg w rankingu
miesigcach, w styczniu gietdy istotnie odbity, co przyczynito sie do  dtugsterminowym

sredniego wzrostu jednostki rozrachunkowej OFE o +3,5%. To

najlepszy wynik od marca 2010 roku, kiedy OFE zarobity Srednio ING OFE

+4,6%. PKO BP Bankowy OFE

. . .. L , . Z grupy EMP
W styczniu na globalne rynki akcji, w tym rowniez na GPW, powrocit

optymizm wsrod inwestorow. Wptyw na to miaty m.in. operacje

ptynnosciowe przeprowadzone przez Europejski Bank Centralny stopy zwrotu benchmarkow

w ostatnim czasie, deklaracja FED-u o utrzymaniu niskich stop SAFU-emp
procentowych do konca 2014 roku, czy rosnacy kurs ztotowki.  miesiac 3.49%
Najwiecej mozna byto zyska¢ na spotkach o najmniejszej  gizm) 0.64%
kapitalizacji. Indeks sWIG80 wzrdst o +10,9%. Bardzo korzystnie o24m ' 874
wypadty takze indeksy duzych i S$rednich spotek, gdyz 036m 27 45};’_

odpowiadajace im indeksy, tj. WIG20 i mWIG40 wzrosty
odpowiednio +8,3% i +8,8%. {*) o12m, o24m, o36m - ostatnie 12,
24, 36 miesiecy

Biorac po uwage wysoki udziat papierow dtuznych (ok. 64%), jakie

OFE wykazaty w swoich portfelach na koniec grudnia, niewatpliwie istotny wptyw na wynik zarzadzania
w styczniu miata takze koniunktura na rynku dtugu. Sytuacja ulegta poprawie m.in. w przypadku rynku
krajowych rzadowych papierow dtuznych, gdzie reprezentujacy je wskaznik IROS, zyskat na wartosci
+1,4%. Oznacza to najwiekszy wzrost tego indeksu od marca 2010 roku. Rentownosci krajowych olbigacji
skarbowych spadaty przez wieksza czes¢ miesigca. MieliSmy do czynienia takze z udanymi aukcjami
piecioletnich i dwuletnich obligacji skarbowych, gdzie popyt znacznie przewyzszat podaz. Ponadto
w styczniu resort finansow sprzedat rowniez bony skarbowe za 5,7 mld zt. Sposrdd poszczegolnych
subindeksow, najlepiej wypadty te odpowiadajace papierom o dtugim terminie zapadalnosci, tj. IROS-10
(+2,9%) i IROS-5 (+1,8%). Z kolei subindeks reprezentujacy obligacje o najkrotszym terminie do wykupu,
czyli IROS-2, zyskat na wartosci +0,7%.

W styczniu lepszy od rynkowego indeksu IRFU, ktory w 70% sktada sie z indeksu obligacji IROS, a w 30%
z indeksu WIG, wypracowato 5 funduszy. Najlepszy z nich, tj. ING OFE osiagnat stope zwrotu na poziome
+4,0%. Zaraz za nim znalazty sie Generali OFE i Allianz Polska OFE, ktorych jednostki zyskaty na wartosci
odpowiednio +3,8% i +3,7%. W dolnej czesci zestawienia uplasowaty sie natomiast AXA OFE (+3,0%), OFE
WARTA (+3,2%) i OFE Pocztylion (+3,2%).

zysk  zysk zysk zysk ranking

nazwa funduszy styczeriol2m 036m ytd 26M 12M ,:; %
1 ING OFE 4.0% 0.1%29.654.0% D@ 32
2 PKO BP Bankowy OFE 3.6% 0.4%28.7%3.63 @) 32
3 Amplico OFE 3.5% -0.2%28.6%3.5% 4@ 47
4 Generali OFE 3.8% 0.3%28.1%3.8% 48 47
5 OFE Palsat 3.3% -4.3%29.3%3.3% 4@ 12
& MNordea OFE 3.5% 0.4%27.7%3.5% 3@ 53
7 AXAOFE 3.0% 0.6%27.3%3.08 3@ 53
8 Aviva OFE 3.5% -0.3% 27.7%3.5% &) 4a
9 OFE WARTA 3.0% 0.4%27.3%3.2% 3@ 23
10 Alianz Polska OFE 3.7% 0.0827.1%3.7% 28 33
11 AEGOM OFE 3.6% 0.3%26.2%3.65 2@ 3a
12 OFE PZU "Tiota Jesier® 3.4% -1.1%26.853.48 2 &) 23
13 Pekao OFE 3.6% -1.2%26.2%3.6% 1@ 23
14 OFE Pocztylion 3.2% 2.0%24.5%3.2% 1@ 12
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Komentarz do rankingu

W styczniu mieliSmy do czynienia z relatywnie duza iloscia zmian w naszym rankingu bazujacym na
wskazniku Information Ratio, mierzacym relacje zysku do ponoszonego ryzyka. Funduszami
emerytalnymi, ktore poprawity swoja 3-letnig ocene sprzed miesigca o jedno ,,oczko” byty Generali
OFE oraz Aviva OFE. Ocena pierwszego z tych funduszy wzrosta do 4a, po raz pierwszy od lutego 2011
roku. Fundusz ten bardzo dobrze radzit sobie w Il potowie minionego roku, kiedy wypracowat drugi
wynik w grupie.

Stabsze wyniki wypracowuje drugi z funduszy - Aviva OFE. Mimo to, dzieki m.in. zmniejszeniu poziomu
ryzyka fundusz ten odnotowat wzrost noty dtugoterminowej do 3a, czyli do poziomu z listopada 2009
roku, a noty 12-mies. do 4a.

W 3-letnim horyzoncie czasu, spadek not wykazaty natomiast AXA OFE (z 4a do 3a) oraz Allianz Polska
OFE (z 3a do 2a). Drugi z tych podmiotow odnotowat takze spadek oceny krotkoterminowej z 4a do 3a,
przy czym jeszcze w sierpniu jego obydwie noty byty najlepsze.

Wsrdd zmian rocznych ocen w naszym rankingu, warto wskazac takze na awans funduszu Amplico OFE
o jedno ,,oczko” do 4a, a takze spadek oceny OFE WARTA z 4a do 2a. W przypadku pierwszego z tych

podmiotow oznacza to najwyzszy poziom od listopada 2010 roku, a w przypadku drugiego najgorszy od
pazdziernika 2010 r.

Zespot Analiz Online

Spotka Analizy Online jest niezaleznq firmq analitycznq zajmujgcq 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 dziatari zarzqdzajqcych oraz analiza ich wptywu na polski rynek finansowy.

Dziatalnosci firmy obejmuje rowniez monitoring rynku produktow strukturyzowanych, zmian akcjonariatu polskich spétek publicznych oraz analize
rynku polskich papieréw dtuznych.
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