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Profil zysku i ryzyka OFE

Profil zysku i ryzyka OFE w zestawieniu z innymi formami oszczedzania prezentuje sie bardzo
korzystnie. OFE pomnazajg kapitat efektywniej od konkurencyjnych polskich funduszy
inwestycyjnych jednoczesnie oferujac ryzyko zmiennosci niisze niz fundusze akcyjne i mieszane
zrownowazone — wynika z raportu Analiz Online.

Srodki zgromadzone w Otwartych Funduszach Emerytalnych stanowig istotng cze$é¢ oszczednosci,
ktore stuzyé majg celom emerytalnym ponad 15 milionéw Polakdéw. Z tego powodu efektywnosé
zarzadzania OFE, a takze ryzyko zwigzane z tego typu inwestycjg sg niezwykle istotnym tematem,
ktéry nalezy analizowaé na rdznych ptaszczyznach. Warto doda¢, ze fundusze emerytalne stanowig
obecnie jedng z najtanszych form oszczedzania. W zestawieniu z relatywnie drogimi funduszami
akcyjnymi, do ktérych to ich portfele sg obecnie najbardziej zblizone, daje to im mozliwos¢
budowania znaczacej przewagi pod wzgledem efektywnosci inwestycyjne;j.

Wyniki OFE poddano analizie, zaréwno w ujeciu nominalnym, jak i wykorzystujgc mechanizm
wewnetrznej stopy zwrotu. Zestawiono je ze stopami zwrotu notowanymi przez te fundusze
inwestycyjne, ktérych polityki w analizowanym okresie byty najbardziej podobne do strategii OFE.
Rozwigzania ll-filarowe w poréwnaniu z nimi prezentujg sie dos¢ atrakcyjnie (tabela ponizej), na co
korzystny wptyw ma wiele czynnikdw.

Wewnetrzna stopa zwrotu (IRR)

Caty okres Do reformy OFE | Po reformie OFE
funkcjonowania OFE z2014r. z2014r.
Otwarte Fundusze Emerytalne 5,79% 6,82% 3,75%
Fundusze akcji polskich uniwersalne | 3,57% 5,89% -0,43%
Fundusze mieszane polskie 3,33% 4,58% 0,54%
stabilnego wzrostu
Fundusze mieszane polskie 2,98% 4,13% 1,09%
zrbwnowazone
Fundusze dtuzne polskie 5,02% 6,07% 2,40%
uniwersalne dtugoterminowe
Fundusze dtuzne polskie 3,74% 4,71% 0,06%
uniwersalne

Dane na 28.02.2019r.
Zrédto: Analizy Online

Przedstawienie samych wynikdow nie wyczerpuje jednak tematu efektywnosci zarzgdzania OFE. Te
nalezy ocenia¢ takze przez pryzmat ponoszonego ryzyka. Jedng z najczesciej wykorzystywanych w
tym celu miar jest odchylenie standardowe. Z analizy wynika, ze OFE w obecnej formie
charakteryzujg sie nizszym ryzykiem zmiennosci niz fundusze akcyjne i mieszane zréwnowazone,
jednak wyzszym niz fundusze mieszane stabilnego wzrostu i dtuzne uniwersalne. Warto réwniez
zapozna¢ sie z miarami ryzyka specyficznego alfa i beta. Wskazniki te trudno interpretowac w izolacji,
dlatego i w tym przypadku zdecydowano sie na zestawienie OFE z funduszami mieszanymi stabilnego
wzrostu oraz akcji polskich uniwersalnymi. OFE na ich tle rdwniez prezentujg sie dos$¢ korzystnie. Na
0g6t przy nizszym poziomie zmiennosci dostarczyty wyzszych stép zwrotu.
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Jak wiadomo, liczby to jednak nie wszystko. Bardzo istotnymi obszarami oceny OFE s3g takze kwestie
portfelowe. WSs$rdd nich nie sposdéb pomingé ptynnosé, dywersyfikacje oraz historyczne
zaangazowanie w problematyczne spodtki. Chociaz czynniki te sg stosunkowo trudno
kwantyfikowalne, to ich ocena moze zawazy¢ na koncowych wnioskach dotyczacych efektywnosci
zarzadzania OFE. Wszystkie bowiem mogg w istotnym stopniu wptywaé na wyniki funduszu oraz
bezpieczenstwo ulokowanych w nim $rodkéw. W raporcie ,,Profil zysku i ryzyka OFE na tle innych
form oszczedzania” Analiz Online zawarto wnioski ptyngce z dtugiej historii OFE, z ktérych
najwazniejszy jest ten, ze pod wzgledem strukturalnym ich portfele zawsze spetniaty wysokie
standardy. Dzieki temu uczestnicy nie byli wystawiani na nadmierne ryzyko, wptywato to tez
korzystnie na samga efektywno$¢ zarzadzania.

W szerszym aspekcie bezpieczenstwa srodkow warto pochyli¢ sie takze nad akcjonariatami instytucji
zarzadzajgcych Otwartymi Funduszami Emerytalnymi. Co do zasady stabilny i silny kapitatowo
wiasciciel to niewatpliwie atut. Tego OFE odmdéwi¢ nie mozna. Odmodwi¢ nie mozna im rowniez
istotnej roli dla krajowego rynku kapitatowego. Otwarte Fundusze Emerytalne od momentu
powstania w 1999 r. stanowity jeden z filarow GPW, dostarczajac jej regularnych naptywoéw kapitatu,
a przez to napedzajgc gospodarke. Sytuacja ta zmienita sie wskutek reformy z 2014 r., jednak wcigz
OFE kontrolujg akcjonariaty wielu krajowych spétek i stabilizujg rodzimy rynek kapitatowy.

— W przededniu transformacji OFE warto przyjrzec sie osigganym przez nie wynikom inwestycyjnym,
towarzyszgcym im poziomowi ryzyka oraz roli, jakq odegraty na polskim rynku kapitatowym.
Niezalezna ekspertyza pokazuje, Zze fundusze emerytalne spetniajg swojg role — efektywnego i
bezpiecznego pomnazania oszczednosci pracujgcych Polakéw. Warto zatem w debacie publicznej
towarzyszgcej obecnym zmianom odnosic sie do faktow, a nie do opinii powstatych przy deformie OFE
z 2014 roku — komentuje Matgorzata Rusewicz, prezes IGTE.

Petny raport ,,Profil zysku i ryzyka OFE na tle innych form oszczedzania” Analiz Online dostepny jest
tutaj:
https://bit.ly/2KGN3uW
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