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Uwolnienie potencjatu OFE wymaga dywersyfikacji ich portfeli

Uwolnienie potencjatu OFE do trwatego osiggania lepszych wynikéw inwestycyjnych wymaga
wiekszej dywersyfikacji ich aktywow zaréwno pod wzgledem geograficznym, jak i jesli chodzi o
rodzaj instrumentu.

IGTE postanowita sprawdzi¢, jak wyniki inwestycyjne OFE wypadajg na tle zagranicznych funduszy
emerytalnych i co wynika z takiego porédwnania. W tym celu przygotowata analize ,Stopy zwrotu
wybranych funduszy emerytalnych na swiecie w latach 2014-2021". Do poréwnania wybrano dziesie¢
panstwowych funduszy emerytalnych, a o ich wyborze zadecydowata dostepnos¢ danych. Préba, na
ktdrej oparto analize, nie jest wystarczajgca do konkluzji dotyczacych miejsca analizowanych funduszy
w globalnym rankingu efektywnosci, ale umozliwia jako$ciowg analize i sformutowanie wnioskéw o
charakterze generalnym.

W ramach analizy zbadane zostaty rézne parametry efektywnosci OFE w okresie od 2014 do 2021 roku.
W 2021 roku OFE przyniosty najwyzszg sposréd poréwnywanych funduszy stope zwrotu — 29,5%. W
catym badanym okresie, tj. w latach 2014-2021, roczne stopy zwrotu OFE trzykrotnie byty wyzsze od
Sredniego poziomu stép zwrotu dla pozostatych funduszy. Z kolei srednia geometryczna stopa zwrotu
w OFE w latach 2014-2021 wyniosta 4,7%, pokonujac jeden fundusz zagraniczny. Natomiast
wewnetrzna stopa zwrotu (IRR) OFE w okresie 2014-2021 wyniosta 6,8% i ten wynik jest lepszy od
trzech funduszy zagranicznych. Dzieki regularnemu oszczedzaniu w OFE w latach 2014-2021 mozna
bytoby uzyskaé kapitat o 34% wyzszy od sumy wpfat.

— Srednioroczna geometryczna i wewnetrzna stopa zwrotu — odpowiednio 4,7% oraz 6,8% -
wypracowane przez OFE na rodzimym rynku kapitatowym w latach 2014-2021 to solidny wynik, ktory
budzi szacunek. Szczegdlnie, jesli weZzmiemy pod uwage fakt, ze krajowe fundusze emerytalne majg
scisle requlowangq polityke inwestycyjng — stwierdza Matgorzata Rusewicz, prezes IGTE.

Wyniki krajowych funduszy emerytalnych w porownywanej grupie sg wypadkowa zachowania sie
rynku, na ktorym dziatajg, czyli przede wszystkim akcji notowanych na Gietdzie Papieréw
Wartosciowych oraz kursu polskiego ztotego, ktéry w badanym okresie ulegt istotnej, 23% deprecjacji.
W innych, bardziej korzystnych dla inwestoréw czasach, OFE mogtyby wypas¢ korzystniej, czego
dowodzi chocby ich wynik z ostatniego roku, najlepszy w badanej probie.

Z kolei stabszej relacji osiggnietego zysku do ponoszonego ryzyka w OFE w pordéwnaniu do
zagranicznych funduszy nie bedzie sie dato sie unikng¢ w przysztosci ze wzgledu na ponad 90% alokacje
w krajowe aktywa oraz 92% w instrumenty udziatowe. Nawet jesli w przysztosci polska gietda da w
kolejnych latach lepiej zarobic, a ztoty bedzie sie umacniaé, stopy zwrotu z OFE nadal bedzie cechowac
duza zmiennosc¢.

Powyzsze prowadzi do jednego waznego wniosku — by trwale poprawic¢ wyniki inwestycyjne polskich
funduszy emerytalnych konieczna jest wieksza dywersyfikacja ich aktywow zaréwno pod wzgledem
geograficznym, jak i jesli chodzi o rodzaj instrumentu.

— Zmiany prawne umozliwiajgce szerszq dywersyfikacje aktywow — geograficzng oraz w zakresie
kategorii lokat — pozwolitby uwolni¢ tkwigcy w otwartych funduszach emerytalnych potencjat do
osiggania znaczgco wyzszych stop zwrotu. Przyszli polscy emeryci powinni méc w najlepszy mozliwy
sposob pomnazaé swoje zasoby z przeznaczeniem na emeryture, dlatego publiczna dyskusja o
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procedowaniu takich zmian powinna rozpoczqg¢ sie bez zwtoki — podsumowuje Matgorzata Rusewicz,
prezes IGTE.

Petna tre$¢ ekspertyzy IGTE 2/2022 ,Stopy zwrotu wybranych funduszy emerytalnych na swiecie w
latach 2014-2021" dostepna jest tutaj.

Izba Gospodarcza Towarzystw Emerytalnych to zatozona w 1999 roku organizacja samorzadu gospodarczego reprezentujgca
branze Powszechnych Towarzystw Emerytalnych, instytucji zarzadzajacych Otwartymi Funduszami Emerytalnymi oraz
Dobrowolnymi Funduszami Emerytalnymi. Izba zrzesza 9 towarzystw reprezentujgcych interesy okoto 15 min swoich
klientow. Cztonkowie lzby zarzadzajg aktywami o wartosci okoto 160 mld ztotych, ktdre inwestujg gtéwnie w polska
gospodarke. IGTE prowadzi dziatania wspierajgce tworzenie legislacji sprzyjajacej efektywnemu systemowi emerytalnemu,
rozwija wiedze ekspercka w zakresie zabezpieczenia emerytalnego i rynku kapitatowego, buduje relacje z interesariuszami,
przekazuje wyniki swoich prac opinii spotecznej oraz podejmuje inicjatywy edukacyjne.
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