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Zakonczenie pierwszego potrocza byto bardzo udane dla funduszy emerytalnych. Po trzech spadkowych
miesigcach, w czerwcu indeks WIG zyskat az +8,0%. Jednoczesnie, kolejny miesiac z rzedu zyskiwaty
polskie papiery skarbowe. Indeks IROS wzréost o +1,18%. Dzieki temu S$redni wzrost jednostki
rozrachunkowej OFE siegnat +3,0%. To najwiecej od stycznia tego roku, kiedy wyniost +3,5%. Liczac od
poczatku roku OFE zarobity srednio +5,5%.

Na warszawskim parkiecie obserwowaliSmy powrdt optymizmu praktycznie od pierwszych dni czerwca.
Najwiecej zyskat indeks skupiajacy blue chipy - WIG20, ktory zwyzkowat az o +8,5%, dzieki czemu
Z nawiazka odrobit majowe straty. W zdecydowanie wolniejszym tempie rosty ceny spotek o mniejszej
kapitalizacji. sWIG80 zyskat +2,5%, a mWIG40 +2,4%. Najstabiej radzit sobie sektor budowlany. Problemy
grupy PBG zrazity inwestorow do catej branzy.

Ubiegty miesiac uptynat pod znakiem znacznych zwyzek cen na krajowym rynku obligacji, szczegdlnie
papierow o najdtuzszym terminie do wykupu. Indeks IROS-10 grupujacy obligacje z 10-letnim terminem
do wykupu zyskat +2,06%, a grupujacy pieciolatki IROS-5 +1,56%. Subindeks reprezentujacy obligacje o
najkrotszym terminie do wykupu, czyli IROS-2, zyskat na wartosci +0,7%. Ceny obligacji rosty, z krotka
przerwa w trzeciej dekadzie miesiaca, praktycznie przez caty czas. Krajowy rynek dtugu wspieraja
relatywnie dobre wyniki naszej gospodarki na tle innych krajow europejskich, a takze stabilna sytuacja
budzetu.

Benchmark funduszy emerytalnych, czyli indeks IRFU, ztozony w 70% z indeksu obligacji IROS, a w 30%
z indeksu WIG, zyskat w czerwcu +3,2%. Tylko 2 funduszom udato sie go pokonaé: Allianz Polska OFE
oraz ING OFE, ktdre zarobity odpowiednio +3,3% oraz +3,2%. W skali ostatnich 6 mies. to jednak nie one,
tylko Nordea OFE oraz Amplico OFE wypracowaty najwyzszy zysk, wynoszacy +6,1%. W czerwcu
najstabiej wypadt najmniejszy fundusz - OFE Polsat, ktorego jednostka zyskata na wartosci +2,2%. Tylko
nieznacznie lepsze wyniki osiagnety AXA OFE oraz Generali OFE (+2,8%), ktore wypadaja najstabiej w 6-
miesiecznym zestawieniu z wynikami +4,8% i +5,0%.
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nazva funduszu czerwiecolZm o36ém yid 36M 12M E g
1 Aviva OFE L% -1.4% 24.0% 5.8% D@ 4a)
7 ING OFE 3.2%  -1.5% 25.1% 6.0% D@ 32
3 MNordea OFE .08 -0.7% 23.7% 6.1 4.@) 5a
4 OFE WARTA .08 -1.4% 23.6% 5.5% 4 @) 4a
5 Alianz Polska OFE 3.3%  -1.5% 23.8% 6.0% 4@ Ja
6 Amplico OFE 0% 0.7% 23.7% 6.0% ) 5a
7 AXAOFE 2.8%  -0.9% 22.6% 4.3% 3¢ 4a
8 PKO BP Bankowy OFE 2.9% -1.7% 23.0% 5.3% 3@ 33
9 OFE PZU "Ttota Jesien” 3.0%  -2.4% 22.8% 5.2% 3@ 28
10 Generali OFE 2.8%  -1.7% 21.3% 5.o% 280 3a
11 Pekao OFE 3.0%  -L.6% 21.7% 5.4% Z2e) 2al
12 AEGOMN OFE 2.9%  -1.9% 20.8% 5.2% 2@ 2a
13 OFE Pocztylion 3.0 -3.2% 19.6% 5% 1@ 13
14 OFE Polsat 7% -4.8% 18.3% 5.3% 1@ 13
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Komentarz do rankingu

W najnowszym rankingu funduszy emerytalnych, bazujacym na wskazniku Information Ratio, najlepsze
oceny w zestawieniu 3-letnim utrzymaty najwigksze fundusze, czyli Aviva OFE (charakteryzujacy sie
najnizszym ryzykiem wsréd funduszy emerytalnych) oraz ING OFE. Bez zmian pozostaty rowniez ich
oceny roczne, ktore sa nieco stabsze i wynosza odpowiednio 4a i 3a.

Na uwage zastuguje natomiast fundusz Nordea OFE, ktdérego ocena 3-letnia wzrosta do 4a. Fundusz ten
od wielu miesiecy utrzymuje najwyzsza note 5a w horyzoncie rocznym i tylko kwestia czasu byta
poprawa noty w horyzoncie dtugoterminowym. Dobra pozycje w naszym rankingu fundusz zawdziecza
zaréwno zmniejszeniu ryzyka, mierzonego Tracking Error (jest to wskaznik, ktory pozwala dokonac
oceny zgodnosci efektow prowadzonej przez zarzadzajacego polityki inwestycyjnej z wynikami
osiaganymi przez srednig OFE), ale rowniez nieztymi wynikami. W ciagu ostatnich 12 miesiecy, az 9 razy
zdotat pobi¢ srednia, a od marca kazdy miesigc konczy w pierwszej czworce najlepszych funduszy.
Dzieki temu, wynik za ostatnie 12 miesiecy, cho¢ ujemny (-0,75%), dat mu drugie miejsce wséréd OFE, a
za ostatnie 3 lata (+23,74%) - czwarte.

Z nietypowa sytuacja mamy do czynienia w przypadku Amplico OFE. Od trzech miesiecy fundusz
utrzymuje najwyzsza note 5a w horyzoncie rocznym, jednak ocena za ostatnie 3 lata nie jest juz tak
dobra. W czerwcu spadt ona do 3a. Fundusz ten po bardzo udanych 3 miesiacach, ktore konczyt w
pierwszej trojce funduszy z najwyzszymi stopami zwrotu, czerwiec zakonczyt na zaledwie 9-tej pozycji.
Mimo to utrzymat pierwsze miejsce w zestawieniu rocznych stop zwrotu, spadajac na 5-te miejsce w
klasyfikacji 3-letniej.

Zespot Analiz Online

Spétka Analizy Online jest niezaleinq firmq analityczng zajmujqgcq 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 zarzgdzajqcych oraz analiza ich wptywu na polski rynek finansowy.

Dziatalnosci firmy obejmuje réwniez monitoring rynku produktéw strukturyzowanych, zmian akcjonariatu polskich spotek publicznych oraz analize
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