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W marcu sytuacja na rynkach akcji ulegta pogorszeniu wobec Sa

stycznia, czy lutego. Po relatywnie stabych danych funduszez notg w rankingu
makroekonomicznych, gtownie ze strefy euro, a przede wszystkim  diugotermingwym

po rozczarowujacych wynikach finansowych spotek za 2011,

sentyment do ryzykownych aktywow pogorszyt sie. Wprawdzie ING OFE

indeks z segmentu S$rednich emitentow, tj. mWIG40, zyskat na Awiva OFE

wartosci +1,3%, ale mate i duze spotki tracity na wartosci. Indeksy
je reprezentujace, czyli WIG20 oraz sWIG80 znizkowaty
odpowiednio o -1,3% i -1,2%. W efekcie o -0,7% spadt rowniez
gtowny indeks warszawskiego parkietu WIG.

Z grupy EMP

stopy zwrotu benchmarkdw

SAFU-emp
W minionym miesiacu zarzadzajacym OFE sprzyjat natomiast rynek  miesiac 0.01%
obligacji, ktory kontynuowat wzrosty juz czwarty miesiac z rzedu.  gizmi® -1.38%
Tym razem indeks obligacji skarbowych IROS zwiekszyt swoja o74m ' 5.5
wartos¢ o +0,5%. W marcu, w najwiekszym stopniu wzrosty ceny 36m 31:'9:2;;;

papierow o krétszych terminach do wykupu. Wartos¢ indeksow
IROS-5 i IROS-2 wzrosta odpowiednio +0,4% i +0,5%. Z kolei ceny (") o12m, o24m, o36m - ostatnie 12,
papierow o najdtuzszym terminie do wykupu reprezentowanych 24, 36 miesigcy

przez indeks IROS-10 wzrosty o +0,15%.

Dzieki temu, ze ponad potowa srodkéw OFE zainwestowana jest w obligacje skarbowe, jednostki
rozrachunkowe wiekszosci funduszy w niewielkim stopniu zyskaty na wartosci. Jednoczesnie wynik 7
funduszy, przewyzszyt stope zwrotu benchmarku, ztozonego w 30% ze zmiany wartosci WIG i w 70% ze
zmiany wartosci indeksu IROS. Najlepszy rezultat wypracowato Generali OFE, ktorego jednostka
wzrosta o +0,4%. W czotowce znalazty sie réwniez Nordea OFE (+0,2%) i Amplico OFE (0,1%). Z kolei
ostatni miesiac nie byt zdecydowanie udany dla klientéow OFE Polsat, ktorego wynik wyniost -0,8%.
Poza tym minimalnie pod kreska wypadty takze PKO BP Bankowy OFE (-0,13%), Pekao OFE (-0,07%)
oraz OFE Pocztylion (-0,04%).

nazwa funduszu mzasr;z: ;1:.;2 -::-ZZ:;: Z::::Ik 36:‘”“"3 17M E ;
1 ING OFE 0% -0.6% 33.8% 65% D@l 47
2 Aviva OFE 0% -1.0% 32.1% 49% D@l 47
3 Amplico OFE 0.1% -0.6% 32.4% 495 43 4a
4 PKD BP Bankowy OFE 0% -1.2% 3173 48z 4@ 3a
5 OFE PIU "Tiota Jesier” 0.0% 1.9 1.7% 47% 4@l 2a
& Generali OFF 0.4% 0.4% 31.7% 548 3@ 5a
7 Mordea OFE 0.2% -0.3% 31.2% 5.08 3@ 5a&
8 Alianz Polska OFE 0.4% -1.3% 30.8% 5.0% Jed 3a
9 OFE WARTA 04% -1.3% 31.3% 45%  J@) 2a
10 AXA OFE 0.0% -0.7% 30.5% 3.9% 2@ 3a
11 Pekao OFE 0% -2.4% 29.8% 488 2@ 2a
12 OFE Poisat -0.8% -4.2% 30.5% 5.4% 2@ 12
13 AEGON OFE 0.0% 1.3% 28.8% 49% 1@ 33
14 OFE Pocztylion 0.0% 3.0% 27.6% 443 1@ 1a

Komentarz do rankingu

W marcowym rankingu bazujacym na wskazniku Information Ratio zaszto kilka istotnych zmian w 3-
letnim horyzoncie czasu. Na uwage zastuguje przede wszystkim kontynuacja poprawy dtugoterminowej
oceny w dwdch, duzych pod wzgledem aktywodw, funduszach, tj. Aviva OFE oraz OFE PZU ,Ztota
Jesien”.

Pierwszy z tych podmiotow otrzymat pierwszy raz w historii naszego rankingu najwyzsza ocene 5a.
Dotychczas fundusz ten znajdowat sie generalnie w dolnej czesci zestawienia, przy czym jeszcze kilka
miesiecy temu utrzymywat najstabsza note 1a. Podmiot ten w perspektywie ostatniego roku
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konsekwentnie poprawia swoja relacje zysku do ryzyka. Ostatni raz jego wartos¢ IR byta na tak
korzystnych poziomach we wrzesniu 2003 roku.

Z kolei OFE PZU ,Ztota Jesien”, po 6-miesiecznej przerwie, ponownie osiagnat note 4a. Poprawa
zarowno osiaganych stop zwrotu, jak i ponoszonego ryzyka, trwa w przypadku tego fundusze od
poczatku roku.

W marcu, istotny spadek oceny 3-letniej odnotowat natomiast fundusz OFE Polsat. Jego nota spadta z
4a do 2a, czyli do poziomu widzianego ostatni raz w lutym 2011 roku. Za taka sytuacja stoi przede
wszystkim bardzo staba stopa zwrotu odnotowana w minionym miesigcu.

Spétka 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 dziatan 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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