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Od kiedy portfele otwartych funduszy emerytalnych sa petne akcji, ich wyniki w najwiekszym

stopniu zaleza od koniunktury na warszawskim parkiecie. A ta, po kilku stabych miesigcach, - w sierpniu OFE

w sierpniu mocno sprzyjata inwestorom. Gtéwny indeks warszawskiej gietdy wzrést w tym zyskaty srednio +3,1%
czasie o +3,7%, przede wszystkim dzieki duzym spdtkom, ktdrych indeks WIG20 zyskat

+4,1%. Jednym z czynnikow, ktéry sprzyjat zwyzkom byto lepsze od prognoz zakonczenie - od poczatku roku
kolejnego etapu reformy emerytalnej. Ostatecznie w |l filarze zdecydowato sie zostac sredni wynik wynosi
kilkanascie procent uprawnionych, w dodatku decyzje taka podejmowali gtdwnie bardziej +0,4%

zamozni cztonkowie, czyli przekazujacy odpowiednio wyzsze sktadki.

W sierpniu fundusze emerytalne zarobity $rednio +3,1%, dzieki czemu tegoroczny wynik
znéw jest dodatni i po o$miu miesiacach wynosi +0,4%. W przypadku pieciu funduszy
przekracza +1,0%, w tym najwiecej zyskuje AXA OFE +2,0%. Z drugiej strony, cztery fundusze
sa wciaz pod kreska liczac od poczatku roku, w tym najwiecej traci OFE Pocztylion -1,2%.

W horyzoncie 12 miesiecy sredni wynik OFE wynosi +4,0%.
Komentarz do rankingu

Fundusze emerytalne

wynik ranking ranking
Lp. Nazwa funduszu sierpien  012m 036m 12m 36m

1 PKO BP Bankowy OFE 30%  48% 236% 54y (548
2 AEGON OFE 31%  50% 215% 54 28
3 Nordea OFE 34%  49% 258% (L& 58
4 Aviva OFE 32%  4u%  24% (L& (4O
5 AXAOFE 34%  49%  21% 448y 38y
6 Allianz Polska OFE 28%  39% 26% 3 L&
7 OFE WARTA (przejmowane przez PTE Allianz S.A.) 3,1% 3,9% 21,9% 3 @ 3 @
8 OFE PZU "Ztota Jesier" 26%  41%  209% 3 28
9 Amplico OFE 33%  36% 235% 248y (48
10 Pekao OFE 28%  35% 208 28 28
11 Generali OFE 32%  35% 199% 248y 18
12 ING OFE 26%  33% 219% 14 38
13 OFE Pocztylion 32%  22% 191% 148 08

Zrédto: Analizy Online SA

W sierpniowym rankingu funduszy emerytalnych, bazujacym na wskazniku information ratio,
opisujacym relacje zysku do ryzyka, najwyzsza ocene w horyzoncie rocznym utrzymaty: PKO
BP Bankowy OFE oraz fundusz, ktéry w horyzoncie 12 miesiecy zyskat najwiecej (+5,0%),
czyli AEGON OFE. Pierwszy z nich od kilku miesiecy otrzymuje najwyzsza note réwniez

w horyzoncie 36 mies., natomiast ocena ta w przypadku AEGON OFE wciaz jest niewysoka

i wynosi 2a.

W trzech funduszach mieliSmy w sierpniu do czynienia z pogorszeniem oceny
krotkoterminowej, w dodatku we wszystkich byta to kontynuacja niekorzystnej tendencji.
W OFE PZU "Ztota Jesien” spadta ona do przecietnego poziomu - 3a, a w Pekao OFE - do 2a.
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W najstabszej sytuacji jest najwiekszy fundusz emerytalny - ING OFE, ktérego nota 12-mies. ANALIZY
spadta do najnizszego poziomu 1a. Fundusz ten ostatnie 3 miesiace konczyt na jednym ON LINE

z ostatnich miejsc w zestawieniu stép zwrotu. W efekcie wynik za ostatnie 12 miesiecy, na -

poziomie +3,3%, jest stabszy od $redniej o -0,7 pkt proc., co daje mu 12-te miejsce w grupie

13 OFE. Jego nota 36-mies. jest na poziomie przecietnym (3a). Lepiej sobie radzi drugi co do

wielkosci fundusz - Aviva OFE, ktérego obie oceny sa na dobrym poziomie 4a.

0d kilku miesiecy zestawienie zamyka OFE Pocztylion, ktéry utrzymuje obie oceny na
najnizszym poziomie 1a. Jest to fundusz, ktéry ma najwiekszy udziat akcji w portfelu; na
koniec lipca przekraczat on 90%. Dlatego w poprzednich miesigcach fundusz wypracowywat
stabe wyniki. Jednak w sytuacji poprawy koniunktury na warszawskim parkiecie, z jaka
mieli$my do czynienia cho¢by w sierpniu, zachowuje sie lepiej od konkurentéw (4-ty wynik).
Dlatego jesli na rynku utrzymaja sie wzrosty, mozna spodziewad sie poprawy sytuacji

w rankingu.

Zespo6t Analiz Online
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Spdtka Analizy Online jest niezalezna firma analityczna zajmujaca sie monitoringiem rynku polskich i zagranicznych instytucyi
zbiorowego lokowania srodkdw: funduszy inwestycyjnych, emerytalnych oraz ubezpieczeniowych funduszy kapitatowych).
W zakres analiz rynku funduszy wchodza miedzy innymi rankingi funduszy, ocena efektywnosci dziatan zarzadzajacych oraz

analiza ich wplywu 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 starannoscia
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 odbiegac od danych rzeczywistych. Spétka 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 Klientéw 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 badZz w czesci, jak réwniez przytaczanie
zawartych w nim opinii wymaga pisemnej zgody spotki Analizy Online SA.
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