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Kwiecien uptynat pod znakiem spadkéw na globalnych gietdach, 58

w tym w Polsce. W efekcie $redni wynik funduszy emerytalnych byt  fundusze z nota w rankingu
ujemny i wyniost -0,4%. diugotermingwym

Nie najlepsza koniunktura na rynkach spowodowana byta stabymi ING OFE

danymi naptywajacymi z USA, obawami o twarde ladowanie chinskiej Aviva OFE

gospodarki oraz problemami zadtuzenia peryferyjnych krajow
Europy, w szczegolnosci Hiszpanii. Na tle innych gietd, nasz gtowny
indeks WIG prezentowat sie relatywnie dobrze tracac na wartosci - )
2,4%. Najwieksze straty odnotowaty indeksy matych i $rednich stopy zwrotubenchmarkow

z grupy EMP

spotek. sWIG80 oraz mWIG40 zmniejszyty swoja wartos¢ odpowiednio SAF1-emp

0 -3,3% i -3,5%. W podziale na poszczegolne sektory, wszystkie, poza  miesiac -0.35%
chemicznym (+2,3%), zakonczyty kwiecien pod kreska. Po raz . Ime) 2.93%
kolejny, zdecydowanie najgorzej wypadta branza spotek : o
budowlanych, ktérej odpowiedni indeks stracit na wartoéci az -14,6%.  °2*™ e
Poza tym, na dole zestawienia znalazt sie takze segment o©36m 24.36%
informatyczny (-5,6%) oraz medialny (-5,1%). (*) o12m, 024m, o36m - ostatnie 12,

24, 36 miesiecy
W przypadku rynku dtugu, w kwietniu mieliSmy do czynienia
Z kolejnym wzrostem indeksu obligacji skarbowych. Tym razem wartos¢ indeksu IROS zwiekszyta sie
0 +0,6%. Gtowna fala wzrostowa miata miejsce na poczatku drugiej potowy miesigca. Sposrod
poszczegolnych subindeksow, najbardziej zyskaty te o dtuzszych terminach wykupu, czyli 10- i 5-
letnim. Odpowiadajace im indeksy, tj. IROS-10 i IROS-5 zyskaty na wartosci odpowiednio +1,1% i +0,6%.
Z kolei indeks obligacji dwuletnich (IROS-2) wzrost o +0,3%.

W kwietniu wynik lepszy od benchmarku, ktéry w 70% sktada sie z indeksu obligacji IROS, a w 30%
z indeksu WIG, wypracowato 9 funduszy. Najlepszy z nich, tj. Amplico OFE uzyskat stope zwrotu na
poziome -0,1%. Zaraz za nim znalazty sie ING OFE i Nordea OFE, ktorych jednostki stracity na wartosci
po -0,2%. W dolnej czesci zestawienia uplasowaty sie natomiast Generali OFE (-0,8%), OFE Polsat (-
0,7%) i OFE PZU ,,Ztota Jesien” (-0,6%).

Tusk  7vsk Twsk Tvs rankin
nazwa funduszu k‘w;;;?eﬁ -:;15;:“: ;E‘?ﬁ:: L;I::dk T6M, : 120 g g
1 ING OFE 0.2% -2.0527.1%53% D@l 4@
2 Aviva OFE 03% -2.6%125.8% 463 D@ 4@
3 Amplico OFE 0.4% 2052565485 4@ D@
4 PKO BP Bankowy OFE 0.5% 2.6525.1%43% 4a 383
5 Alianz Polska OFE 0% 2.8525.9%47% 4@ 3@
& MNordea OFE 0.2% -1.9%25.1% 4.8 3@ Dal
7 OFE WARTA 0.3% -2.9%24.9%43% @ 3@
3 AXAOFE 0.2% 2132433373 38 3a
9 OFE PIU "Tiota Jesier® 0.6% 3752455415 @) 2a
10 Generali OFE 0.8% 1852363458 2@ 43
11 Pekao OFE 0.3% -3.8524.0545% 28 2a
12 AEGON OFE 0.6% 2.9%22.6%4.3% 289 2a
13 OFE Pocztytion 0.3% 4432163413 13 12
14 OFE Polsat 07% 57163473 18 1a
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Komentarz do rankingu

Kwiecien przyniost kilka istotnych zmian w naszym rankingu funduszy emerytalnych, bazujacym na
wskazniku Information Ratio (IR) mierzacym efektywno$¢ zarzadzania.

W kwietniowym rankingu zwraca uwage Allianz Polska OFE, ktory jeszcze rok temu nalezat do lideréw
z ocena 5a w tym horyzoncie, a przez kolejnych kilka miesiecy pogorszyt swa pozycje, a jego nota 3-
letnia spadta do 2a. W ciagu ostatnich 2 miesiecy wida¢ jednak istotng poprawe, w kwietniowym
rankingu nota podskoczyta do dobrej 4a. To efekt zaréowno ograniczenia ryzyka, jak i poprawy
wynikow.

Generali OFE odnotowato z kolei spadek noty dtugoterminowej z 3a do 2a, czyli do poziomu sprzed
pazdziernika 2011 roku. Fundusz ten w ciggu ostatniego roku tylko raz otrzymat ocene dobra 4a. Nieco
lepiej wyglada jego sytuacja w horyzoncie rocznym, jednak i tu wida¢ pogorszenie. Po poprawie
sytuacji 2 mies. temu, kiedy jego nota podskoczyta do najwyzszej 5a, w kwietniu znow spadta do 4a. Z
jednej strony, w ciagu roku, fundusz istotnie ograniczyt ryzyko inwestycyjne, ale znacznie zmalata
réwniez jego oczekiwana dodatkowa stopa zwrotu. Z podobna tendencja ograniczenia ryzyka, idacego
w parze ze zmniejszeniem sie wartosci oczekiwanej dodatkowej stopy zwrotu mieliSmy do czynienia
rowniez w przypadku OFE Polsat. Fundusz ten odnotowat spadek dtugoterminowej oceny z 2a do 1a,
przy czym jeszcze w lutym br. jego 3-letnia nota ksztattowata sie na poziomie 4a. Jest to obecnie
jeden z dwdch funduszy, obok Pocztylion OFE, ktory zarowno w dtugim, jak i krotkim horyzoncie
otrzymat najnizsza note 1a.

Warto jeszcze wspomnie¢ o poprawie sytuacji funduszu Amplico OFE. Jego nota 12-mies. wzrosta do
5a. Tak wysoka ocene w tym horyzoncie, od wielu miesiecy utrzymuje rowniez Nordea OFE. Wartosc
wskaznika IR dla tego funduszu (na nim opiera sie ranking) rosnie praktycznie kazdego miesiaca. Widac
rowniez poprawe w horyzoncie 3-letnim. Istnieje wiec szansa, ze rowniez nota dtugoterminowa
wzrosnie z obecnego 3a.

W naszym rankingu, wciaz najlepiej radza sobie najwieksze pod wzgledem aktywow fundusze, tj. ING
OFE oraz Aviva OFE, Utrzymuja one oceny 5a w 36-miesiecznym horyzoncie oraz 4a w 12-miesiecznym
okresie.

Spotka Analizy Online jest niezaleznq firmqg analityczng zajmujqgca sie monitoringiem rynku polskich i zagranicznych instytucji zbiorowego
lokowania srodkéw: funduszy inwestycyjnych, emerytalnych oraz ubezpieczeniowych funduszy kapitatowych). W zakres analiz rynku funduszy
wchodzg miedzy innymi rankingi funduszy, ocena efektywnosci dziatan 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 papierow dtuznych.
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