IGT

Izba Gospodarcza
Towarzystw Emerytalnych

Informacja prasowa
Warszawa, 22 czerwca 2016 roku

OFE z obligacjami najefektywniejszymi polskimi funduszami

Gdyby nie zmiany z 2014 roku, OFE bylyby najefektywniejszymi polskimi funduszami. Brak
mozliwosci dywersyfikacyjnych uzaleznia ich wyniki od koniunktury na gietdzie. Mimo to OFE pod
wzgledem wynikéw w dtugim okresie ustepuja tylko funduszom dtuznym uniwersalnym.

— W waznym dla systemu emerytalnego roku rzgdowego przeglgdu i okna transferowego ZUS-OFE,
zamaowilismy obiektywnq ocene efektywnosci OFE na tle popularnych form oszczedzania i wskaZnikéw
ekonomicznych. Odniesienie stanowity wyniki réznych grup funduszy inwestycyjnych, waloryzacja
sktadek ZUS w | filarze, inflacja oraz oprocentowanie depozytow. Analiza obejmuje czas od powstania
funduszy do korica maja br. — ttumaczy Matgorzata Rusewicz, prezes IGTE.

Oceniajac efektywnos¢ OFE tylko do konca stycznia 2014 r., czyli okresu poprzedzajgcego wejscie w
zycie ostatniej reformy, to fundusze emerytalne po odjeciu optat manipulacyjnych osiggnety
najwyzszg wewnetrzng stope zwrotu, tj. 6,42%. Uwzglednienie optat od wpfacanego kapitatu nie
zmienito pozycji lidera OFE, natomiast zyskiwaty przy takim podejsciu (tj. awansowaty o jedng
pozycje) fundusze akcji polskich, zréwnowazone oraz stabilnego wzrostu.

Podobne wczesniej strukturg aktywow do funduszy stabilnego wzrostu OFE od czasu likwidacji czesci
obligacyjnej odnotowujg dynamike wynikow zblizong do funduszy akcyjnych, cho¢ przewage stanowi
w tym punkcie znacznie nizszy poziom optat OFE za zarzadzanie, jak i manipulacyjnych (odpowiednio
ok. 0,5% vs 3,5% oraz 1,67% vs 3,64%).

Pod wzgledem wypracowanego zysku w petnym okresie regularnego oszczedzania (sierpiert 1999 —
maj 2016) oraz biorgc pod uwage optaty manipulacyjne OFE charakteryzowaty sie zyskiem wyzszym
niz ten uzyskiwany z depozytéw, funduszy mieszanych (stabilnego wzrostu i zréwnowazonych), akcji
polskich oraz gotéwkowych i pienieznych, jak tez w poréwnaniu ze wskaznikiem inflacji. Okazaty sie
natomiast stabsze od funduszy dtuznych uniwersalnych i wskaznika waloryzacji.

W petnym okresie regularnego oszczedzania oraz biorgc pod uwage optaty manipulacyjne OFE
uzyskaty wewnetrzng stope zwrotu na poziomie 4,65%. Nieuwzglednianie optat manipulacyjnych nie
zmienito 3 pozycji OFE wsrdd 9 analizowanych form oszczedzania pod wzgledem efektywnosci
mierzonej parametrem IRR — pozostawaty one w tyle tylko za funduszami dtuznymi oraz wskaznikiem
waloryzacji.

Jezeli oszczedzajgcy na emeryture mogtby sume zakumulowang podczas regularnego odktadania
sktadek wptaci¢ od razu (tzn. 31 grudnia 1999 r.), to na przestrzeni lat 2000-2015 (pomijajgc kwestie
optat manipulacyjnych) inwestycja w OFE okazataby sie najlepszg forma oszczedzania (ze stopg
zwrotu w wysokosci 7,13%). W rzeczywistym scenariuszu jednak, tj. w trakcie systematycznego
wptacania skfadki, wyniki OFE obcigzone sg w duzym stopniu negatywnym wptywem stabej
koniunktury gietdowej z ostatnich 2 lat, czyli okresu, w ktérym uzyskiwane z rynku stopy zwrotu
oddziatywaty negatywnie niemal na caty zgromadzony kapitat.

— Osiggniete przez OFE rezultaty sq bezspornym dowodem na wyjgtkowq dbatosc o srodki przysztych
emerytow oraz najwyzszy poziom kompetencji zarzqdczych skupionych w PTE. Dla petni obrazu warto
podkresli¢, ze wyniki OFE — w poréwnaniu do innych rezultatéow — zostaty uzyskane w wyjgtkowo
zZmiennym otoczeniu regulacyjnym — komentuje Rusewicz.
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Zmiana zasad funkcjonowania OFE w 2014 r., w tym ograniczenie mozliwosci inwestycyjnych
funduszy i praktycznie zredukowanie ich do zakupu akcji spowodowato, ze OFE zostaty uzaleznione
od aktualnej koniunktury na gietdzie. Wprowadzenie w zycie takich rozwigzan poskutkowato tym, ze
polskie fundusze, jako jedyne na Swiecie, zostaty ograniczone prawnie w kwestii zabezpieczenia
interesow swoich cztonkow.

Gdyby w 2014 roku nie wprowadzono zmian w ich funkcjonowaniu, polegajacych gtéwnie na
umorzeniu 51,5% aktywow oraz zakazie inwestowania w obligacje, OFE prowadzityby wsréd funduszy
w rankingu efektywnosci, dystansujgc takze lokaty. Wewnetrzna stopa zwrotu OFE za okres od
sierpnia 1999 roku do maja 2016 roku wyniostaby 5,42%.

Raport , Efektywnos¢ OFE na tle innych form oszczedzania” zostat przygotowany przez Analizy Online
SA na zlecenie lzby Gospodarczej Towarzystw Emerytalnych.
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