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Po trzech stabych miesiacach, przyszedt czas na wypracowanie zyskdw z funduszy
emerytalnych. W maju ich jednostki zarobity $rednio +0,23%.

0d kiedy ponad potowa aktywoéw OFE zostata przetransferowana do ZUS, ich wyniki sa Scisle
powiazane z sytuacja na warszawskim parkiecie. Tymczasem korzystne nastroje, ktére
w ostatnim miesiacu zagoscity na rynkach zagranicznych, niekoniecznie przektadaja sie na

sytuacje na GPW. Indeksy na Wall Street, czy niektére indeksy w Europie, w tym DAX, - w maju OFE zyskaty
wyzna.czat)./ nowe hlstory.czne .rek.orc.jy. .R;l/nk|. europejskie przec.je szzystklm wspiera érednio +0,23%
oczekiwanie na luzowanie polityki pienieznej ze strony Europejskiego Banku Centralnego

(EBC). Cho¢ polski rynek wyrwat sie z nerwowej konsolidacji z ostatnich tygodni, osiagniete - od poczatku roku

stopy zwrotu sa symboliczne. Indeks szerokiego rynku WIG zyskat jedynie +0,3%. Najlepiej , . . .
sredni wynik wynosi

wypadty spotki o sredniej kapitalizacji, ktorych indeks wzrést o +0,9%. W tym czasie zaréwno
indeks duzych spotek - WIG20, jak i o mniejszej kapitalizacji, zgrupowane w indeksie MiS80, +1,6%
poniosty straty, odpowiednio -0,4% oraz -0,02%.

Wszystkie otwarte fundusze emerytalne zakonczyty maj z dodatnia stopa zwrotu. Po

3 miesiacach zwiekszonej rozbieznosci pomiedzy ich wynikami, w maju réznica miedzy
najlepszym i najstabszym wyniosta jedynie 0,5 pkt proc. Tym razem najwyzsza stope zwrotu
wypracowali zarzadzajacy Pekao OFE, +0,6%, a najnizsza - Generali OFE - zaledwie +0,05%.
Biorac pod uwage wyniki od poczatku roku, najlepiej wypadaja OFE PZU "Ztota Jesien” oraz
Aviva OFE, ktorych jednostki zyskaty po +2,3%. Najstabiej wypada natomiast Amplico OFE,
z wynikiem +0,6%.
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Zrédto: Analizy Online SA

W majowym rankingu funduszy emerytalnych, bazujacym na wskazniku information ratio,
najwyzsza note 5a w zestawieniu dtugoterminowym utrzymaty Nordea OFE oraz PKO BP
Bankowy OFE. Jednoczesnie oba fundusze otrzymaty nieco stabsza ocene w horyzoncie
rocznym - 4a.
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W zestawieniu zwraca uwage wyrazna poprawa oceny krétkoterminowej OFE PZU "Ztota ANAI—IZY
Jesien”, ktora wzrosta do najwyzszego poziomu 5a, podczas gdy jeszcze 4 miesiace temu ON LINE

byto to zaledwie 2a. To zastuga zardéwno ograniczenia ryzyka, jak i poprawy wynikow. -
Ostatnie 4 miesiace fundusz konczyt w pierwszym lub drugim kwartylu stop zwrotu, dzieki

czemu wynik za ostatni rok na poziomie +6,6% , wyzszy od sredniej o +0,6 pkt proc.,

uplasowat go na drugim miejscu w grupie.

W odwrotnej sytuacji jest OFE Pocztylion. Od wielu miesiecy fundusz ten utrzymuje note
dtugoterminowa na niskich poziomach 1a-2a, jednak ostatnio wyraznie poprawit ocene
krotkoterminowa, ktéra wzrosta nawet do 4a. Niestety stan ten nie trwat dtugo i w maju
spadta do najnizszego poziomu 1a. Za pogorszenie noty odpowiada zaréwno znaczny wzrost
ryzyka, jak i pogorszenie wynikdw na tle konkurencji. Marzec i kwiecien fundusz konczyt na
ostatnim miejscu, a maj na dziewiatym wsrdd trzynastu OFE. W efekcie znalazt sie na koncu
zestawienia rocznych stép zwrotu z wynikiem +5,2%, o -0,7 pkt proc. stabszym od $rednie;.
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Spdtka Analizy Online jest niezalezna firma analityczna zajmujaca sie monitoringiem rynku polskich i zagranicznych instytucji
zbiorowego lokowania Srodkow: funduszy inwestycyjnych, emerytalnych oraz ubezpieczeniowych funduszy kapitatowych).
W zakres analiz rynku funduszy wchodza miedzy innymi rankingi funduszy, ocena efektywnosci dziatarn zarzadzajacych oraz
analiza ich wptywu na polski rynek finansowy.

Dziatalnosc firmy obejmuje rowniez monitoring rynku produktow strukturyzowanych, zmian akcjonariatu polskich spotek
publicznych oraz analize rynku polskich papierow dtuznych.

Niniejsze opracowanie zostato sporzadzone wytacznie w celu informacyjnym zgodnie z najlepsza wiedza i starannoécia
autoréw. Dane wykorzystane przy tworzeniu opracowania pochodza ze zrédet uwazanych przez firme Analizy Online SA
za wiarygodne i doktadne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sa one kompletne i odzwierciedlaja stan faktyczny. Opinie
zawarte w niniejszym opracowaniu czesciowo bazuja na wartoéciach szacunkowych, wyznaczanych zgodnie z
metodologia stosowana przez Analizy Online SA, ktére moga odbiega¢ od danych rzeczywistych. Spdtka Analizy Online
SA nie ponosi odpowiedzialnosci za ewentualne szkody spowodowane wykorzystaniem opinii i informacji zawartych w
niniejszym opracowaniu. Niniejsze opracowanie jest przeznaczone do wytacznego, wtasnego uzytku Klientdw spotki
Analizy Online SA, ktérzy otrzymali je bezposrednio od spétki Analizy Online SA. Publikowanie niniejszego opracowania
w prasie, Internecie i innych $rodkach masowego przekazu w catosci badz w czesci, jak réwniez przytaczanie

zawartych w nim opinii wymaga pisemnej zgody spotki Analizy Online SA.
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