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OFE najefektywniejszg i najtanszg forma pomnazania kapitatu

Od lutego 2014 roku OFE pomnazaty kapitat w tempie wynoszacym 8,9%, uzyskujac wyniki lepsze
od bankowych depozytéw, réinych form funduszy, jak i wybranych indeksow gietdowych.
Fundusze emerytalne s3 tez najtansza forma zbiorowego lokowania kapitatu na rynku akcji —
wynika z raportu Analiz Online.

OFE wypracowaty wyzszg stope zwrotu niz typowo komercyjne formy oszczedzania. Poradzity sobie
lepiej nie tylko od produktéw o wysokim profilu bezpieczenstwa (fundusze gotéwkowe i pieniezne o
uniwersalnej strategii), ale takze od funduszy mieszanych (stabilnego wzrostu, zréwnowazone) oraz
czysto akcyjnych.

Analiza obejmuje okres od lutego 2014 roku, czyli od chwili umorzenia czesci dtuznej portfela OFE,
do maja br. W zestawieniu poréwnano $rednie stopy zwrotu réznych grup funduszy inwestycyjnych,
oprocentowanie depozytdw oraz wskazniki gietdowe, inflacji i waloryzacji sktadek w ZUS. Ocena
wynikoéw zostata oparta na wewnetrznej stopie zwrotu (IRR), ktéra uwzglednia charakterystyczne dla
oszczedzania w OFE regularne wptaty. W symulacji wynikéw réznych form oszczedzania
uwzglednione zostaty odpowiednie Srednie optaty manipulacyjne.

— W czasie pogtebionej debaty nad przemodelowaniem systemu dfugoterminowego oszczedzania
poprzedzajgcej reforme kapitatowej czesci systemu emerytalnego postanowilismy zbadac
efektywnosc funduszy emerytalnych na tle innych dostepnych rozwiqzarn inwestycyjnych. Wyniki tej
analizy pokazujqg, Ze inwestowanie oszczednosci emerytalnych na rynku kapitatowym przez
dedykowane do tego instytucje przynosi oszczedzajgcym najwiecej korzysci — ttumaczy Matgorzata
Rusewicz, prezes IGTE.

Wewnetrzna stopa zwrotu (IRR) poszczegdlnych form oszczedzania

bez optat z optatami

manipulacyjnych | manipulacyjnymi
OFE 9,98% 8,92%
fundusze akgcji polskich 7,30% 5,07%
fundusze stabilnego wzrostu 2,93% 1,32%
fundusze zréwnowazone 4,98% 2,78%
fundusze dtuzne uniwersalne 1,85% 1,21%
fundusze gotéwkowe i pieniezne 1,70% 1,60%
waloryzacja 5,48% 5,48%
inflacja 0,63% 0,63%
depozyty 1,69% 1,69%
WIG20TR 6,72% 6,72%
WIG20 4,26% 4,26%
WIG 9,55% 9,55%
subkonto ZUS 3,58% 3,58%

Dane za okres luty 2014 — maj 2017

W $rodowisku rekordowo niskich stép procentowych i zdecydowanej poprawy koniunktury na
warszawskim parkiecie od potowy 2016 roku, osiggniecie przez OFE stép zwrotu wyzszych od
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wynikéw produktdw o niskim profilu ryzyka, czy tez oprocentowania depozytéw bankowych dla
klientéw indywidualnych, nie jest zaskoczeniem.

Interesujgce wnioski ptyng z zestawienia wynikéw OFE z rezultatami wypracowanymi przez
zarzadzajgcych funduszami, ktérych aktywa, podobnie jak w przypadku funduszy emerytalnych,
lokowane sg w akcjach polskich spdtek. Wypracowane przez OFE wyniki przedstawiajg sie korzystniej
takze w zestawieniu z waloryzacjg $rodkdw, jakiej podlegajg sktadki gromadzone z ramach konta i
subkonta ZUS.

Przy zatozeniu regularnych wptat rownych wartosci sktadki odprowadzanej do OFE dla przecietnego
wynagrodzenia w gospodarce wartos¢ kapitatu zgromadzonego na hipotetycznym rachunku w
otwartym funduszu emerytalnym jest o 365 zt wyzsza, niz usredniony wynik w grupie akcji polskich o
uniwersalnej strategii.

Stopy zwrotu OFE wypadty takze lepiej od indekséw najwiekszych i najbardziej ptynnych spétek —
zardwno w ujeciu wartosciowym (WIG20), jak i dochodowym (WIG20 TR) — uwzgledniajgcym takze
wyptacane przez spétki dywidendy. Indeksy te korespondujg ze strukturg i poziomem kapitalizacji
spotek, w ktére inwestujg fundusze emerytalne. Jednoczesnie wyniki OFE okazaty sie stabsze od
indeksu szerokiego rynku WIG — agregujgcego rowniez spétki o Sredniej kapitalizacji, w przypadku
ktdrych wzrosty notowan na gietdzie w omawianym okresie byty odczuwalnie wyzsze.

Korzysci wynikajace z regularnego oszczedzania (wypracowany zysk w PLN)

OFE 800
fundusze akcji polskich 444
fundusze stabilnego wzrostu 113
fundusze zréwnowazone 240
fundusze dtuzne uniwersalne 103
fundusze gotéwkowe i pieniezne 137
waloryzacja 481
inflacja 54
depozyty 144
WIG20TR 595
WIG20 371
WIG 859
subkonto ZUS 310

Wopftacony kapitat 4955 zt, dane za okres luty 2014 — maj 2017

Raport zawiera takze prognoze przyrostu kapitatu dla okreséw 5, 10 i 15 lat. W zestawieniu przodujg
fundusze emerytalne, ktérych przewaga nad innymi formami oszczedzania rosnie z dtugoscia
badanego okresu. Celem uproszczonej symulacji, zaktadajacej kapitat poczatkowy zgormadzony w
analizowanym okresie (luty 2014 — maj 2017), brak dodatkowych wptat oraz utrzymanie IRR, jest
zilustrowanie m.in. tego, jak duzg role w pomnazaniu kapitatu odgrywa efektywnos$¢ kosztowa i
inwestycyjna danej formy oszczedzania.

Symulacja korzysci z roznych form oszczedzania po uptywie lat (w PLN)

5 10 15
OFE 9260 | 14900 | 23976
fundusze akcji polskich 7679 | 10921 | 15533
fundusze stabilnego wzrostu 5854 6762 7812
fundusze zréwnowazone 6622 8443 10764
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fundusze dtuzne uniwersalne 5544 6076 6659
fundusze gotéwkowe i pieniezne 5540 6028 6558
waloryzacja 7096 9265 12096
inflacja 5169 5335 5506
depozyty 5544 6027 6553
WIG20TR 7683 | 10636 | 14726
WIG20 6562 8086 9962
WIG 9172 14468 | 22823
subkonto ZUS 6277 7483 8291

— OFE sq nie tylko najtanszq, obok funduszy ETF, formg zbiorowego lokowania kapitatu na rynku akcji,
ale udafo im sie w pozytywny sposob wykorzysta¢ trwajgca od roku koniunkture na GPW,
dostarczajgc inwestorom to, co w inwestowaniu najwazniejsze — premie za ryzyko. Na skutek
zblizajgcej sie reformy emerytalnej zaczng by¢ widoczne w zestawieniach stop zwrotu z innymi
komercyjnymi produktami o podobnej charakterystyce, co tylko uwypukli ich atuty. Zresztq ich
wysokq efektywnos¢ potwierdzajq zmierzone w maju br. rezultaty z catych 18 lat dziatania, zwrot na
poziomie 335% byt znaczqco wyziszy od wynikéw funduszy stabilnego wzrostu czy akcji polskich, a
pokonat takze WIG — podsumowuje Michat Duniec, prezes zarzadu Analiz Online.

Raport , Efektywnosé OFE na tle innych form oszczedzania” zostat przygotowany przez Analizy Online
dla Izby Gospodarczej Towarzystw Emerytalnych. Pobra¢ mozna go korzystajac z tego linka.
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