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O atrakcyjnosci IKE z funduszami inwestycyjnymi decyduje wiele réznych elementow.
Podzielilismy je na trzy pojemne grupy: efektywnos¢ zarzadzania (inaczej jakosc
oferowanych funduszy), koszty oraz sama oferte produktows.
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Jednym z najwazniejszych analizowanych kryteriow jest EFEKTYWNOSC funduszy
oferowanych w ramach programéw, za ktérg mozna byto otrzyma¢ maksymalnie 30
punktow. W tegorocznej edycji w tej kategorii najlepiej wypadto Investors TFl, awansujac
z trzeciego miejsca w zesztym roku. Fundusze oferowane przez to towarzystwo wyraznie
wyrézniajg sie na tle konkurencji, otrzymujac wysokie oceny w Rankingach, jak
i w Ratingach Analiz Online. Wysoko wypadty réwniez fundusze z oferty Skarbiec TFI oraz
PKO TFI*, za ktére ich IKE otrzymaty po 24 punkty, a takze NN Investment Partners TFI.

Analizujac KOSZTY, jakie sg ponoszone podczas oszczedzania z IKE pod uwage bralismy
przede wszystkim wysoko$¢ optat za zarzadzanie. Wedtug réznych badan to wiasnie one
majg najwiekszy wptyw na wynik w dtugim terminie. Przy efektywnie dziatajacych rynkach
bilans decyzji dobrych i ztych versus benchmark wychodzi bowiem zwykle na zero. R6znice
miedzy poszczeg6lnymi programami sg spore. Niektére towarzystwa oferujg posiadaczom
IKE szerokie spektrum jednostek z nizszymi optatami za zarzadzanie. To wiasnie te TFI
otrzymaty najwiecej punktéw w ramach tej kategorii (maksymalnie mozna byto otrzymaé 25
punktéw). Mowa o PKO TFI, NN Investment Partners TFl oraz Investors TFI. Warto
zauwazy¢, ze fundusze o obnizonych stawkach mozna znalez¢ takze w ofercie kilku innych
TFI, jednak w ich przypadku paleta produktéw o nizszych kosztach nie jest tak bogata.
WSsréd towarzystw, ktdre nie oferujg specjalnych jednostek, ale i tak wyr6zniaja sie nizszymi
optatami, znajduje sie Union Investment TFI. W ciggu minionych miesiecy TFI dokonato
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bowiem sporej obnizki stawek optat, w efekcie awansujac w tej kategorii z przedostatniej
pozycji na czwarte miejsce.

W Rankingu ocenialiSmy jeszcze trzy inne rodzaje optat: za utworzenie programu, optaty
manipulacyjne oraz za konwersje. Cho¢ wiekszo$¢ z analizowanych towarzystw nie obcigza
klientéw kosztami za otwarcie programu, kilka TFl wcigz pobiera te optate — najwyzsze
stawki stosujg Rockbridge TFI oraz Esaliens TFI (wynoszg one odpowiednio 800 i 750 zt).
Jak tlumacza towarzystwa, to czesto jedyny dodatkowy koszt ponoszony przez klienta, ktéry
przy dlugoterminowym oszczedzaniu, ,amortyzuje sie¢” w czasie. Jesli chodzi o optaty
manipulacyjne, w wiekszosci TFI w ramach IKE faktycznie nie sg pobierane, a kilka
towarzystw stosuje dodatkowe ulgi. To samo dotyczy optat za konwersje - czesto istnieje
mozliwos$¢ dokonania kilku konwersji w roku za darmo (np. 2-4), ale kolejne sg juz ptatne.

Ostatecznie najwiecej punktéw w catej kategorii KOSZTY uzyskat program NN Investment
Partners TFI, w ramach ktérego stosowane sg preferencyjne stawki optat za zarzadzanie,
a klienci nie sg obcigzani zadnymi dodatkowymi optatami. Niskie koszty zadecydowaly takze
o wysokich lokatach PKO TFI oraz Investors TFl, mimo pewnych dodatkowych optat
naktadanych na inwestoréw.

Ostatnim kryterium, ktére braliSmy pod uwage byta sama OFERTA, czyli konstrukcja
produktu, za ktérg mozna byto otrzymac nawet 35 punktéw. Tegoroczna edycja rankingu nie
przyniosta w tej kategorii wielkich zmian. Liderami pod wzgledem szerokosci oferty pozostali
Pioneer Pekao TFI, NN Investment Partners TFIl oraz Union Investment TFI, ktére oferujg
klientom szeroka palete r6znorodnych funduszy.

Biorgc pod uwage takze pozostate badane elementy, jak dostep przez Internet, utatwienia
w automatycznej alokacji $rodkéw (portfele modelowe, fundusze cyklu zycia), a takze
dostepnos¢ IKZE w ofercie danego TFI, ostatecznie w kategorii OFERTA najwigcej punktéw
otrzymaty programy IKE Plus z NN TFI, IKE z Union Investment TFI oraz z oferty Skarbiec
TFL.

W sumie kazde konto mogto uzyska¢ maksymalnie 100 punktéw.

Podobnie jak rok temu, najlepszym IKE w naszym Rankingu zostato konto emerytalne IKE
PLUS dostepne w internetowej ofercie NN Investment Partners TFIl. Jako jedyne znalazio
sie w Scistej czotdwce we wszystkich trzech kategoriach. W programie sg dobre jakosciowo
fundusze, niskie optaty — dzieki wprowadzeniu specjalnych tanszych jednostek K. Ponadto
nie ma w nim zadnych dodatkowych optat manipulacyjnych, ani za otwarcie, czy konwersje.
W ramach IKE PLUS mozemy wybiera¢ sposréd ponad 20 funduszy o réznych strategiach,
w tym szesciu cyklu zycia. Program wyrdznia sie takze niskim progiem wejscia (wystarczy
50 zt) oraz petnym dostepem przez Internet.

W tegorocznej edycji Rankingu na drugim miejscu ponownie znalazt sie Pakiet Emerytalny
PKO TFI (IKZE+IKE). Sg w nim dostepne jedynie fundusze cyklu zycia, ktére sg wygodnym
rozwigzaniem dla tych, ktérzy nie sg gotowi do samodzielnego zarzgdzania dywersyfikacjg
(cho¢ dla inwestorow aktywnych moze by¢ zbyt duzym ograniczeniem). Do portfeli tych
funduszy zarzgdzajacy dobierajg konkretne rozwigzania z oferty PKO TFI, ktére wyr6zniajg
sie na rynku wysoka efektywnoscig. Co wiecej, klienci mogg inwestowaé kapitat w jednostki,
ktore sg duzo tansze niz te znajdujgce sie w standardowej ofercie. Pewna rysag na obrazie
jest wprowadzenie optaty za otwarcie konta w wysokosci 200 zi.

Jedyng zmiang na podium w stosunku do zesztorocznej edycji rankingu jest awans IKE
w Union Investment TFI z pigtego miejsca na trzecig pozycje. Zadecydowata o tym przede
wszystkim wspomniana obnizka optat za zarzadzanie - w ramach tej kategorii w tym roku
fundusz zyskat blisko 10 pkt. Co wiecej, towarzystwo oferuje wysokiej jakosci fundusze.
Niewatpliwg zaletg IKE jest takze szeroka paleta funduszy — posiadacze konta mogg
wybiera¢ sposrod 20 rozwigzan. Warto jednak zwr6ci¢ uwage, ze wadg programu jest
wysoka optata za otwarcie programu, ktéra wynosi 600 zt.
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Na poczatku listopada oferta Indywidualnych Kont Emerytalnych oferowanych przez TFI
powiekszyta sie o kolejne rozwigzanie — IKE Agio. Ze wzgledu na zbyt krotki czas dziatania
funduszy bazowych (ponizej 3 lat) nie moglismy przyzna¢ programowi zadnych punktéw
w kategorii efektywnosé. IKE Agio wypada korzystnie biorgc pod uwage strukture oferty.
Klienci TFI mogg bowiem utworzy¢ konto oraz nim zarzgdzaé catkowicie online. Ponadto
mogg dokonywa¢ automatycznej alokacji srodkéw (gdy osiggng odpowiedni wiek) oraz
lokowa¢ s$rodki takze na Indywidualnych Kontach Zabezpieczenia Emerytalnego. Nieco
gorzej wyglada sama szerokos¢ oferty — kapitat moze by¢ zainwestowany jedynie w cztery
fundusze Agio Funds TFI. Minusem programu sg dos¢ wysokie optaty za zarzadzanie,
jednak towarzystwo nie obcigza klientow kosztami za utworzenie IKE, ani za konwersje
srodkow. Ponadto stosowane s3 pewnie znizki umozliwiajgce unikniecie opfat
manipulacyjnych.

Zespot Analiz Online

* w przypadku PKO ocenialismy jako$¢ ,zwyktych” funduszy z oferty towarzystwa, ktore
sktadaja sie na fundusze cyklu zycia oferowane w IKE (s3 to klasyczne FOF-y).
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Metodologia Rankingu IKE Analiz Online

O atrakcyjnosci IKE z funduszami inwestycyjnymi decyduje wiele réznych elementéw.
Podzielilismy je na 3 pojemne grupy: efektywnosé zarzadzania (czyli jako$¢ oferowanych
funduszy), koszty oraz sama oferte produktowg

W kategorii EFEKTYWNOSC mozna uzyskaé¢ maksymalnie 30 punktéw. Podstawg oceny
jest relacja zysku do ryzyka - ktéra mierzy wskaznik Information Ratio - funduszy
dziatajagcych co najmniej 3 lata. W tym roku nieco zaweziliSmy spektrum badanych grup
funduszy — pod uwage wzieliSmy nie osiem, lecz siedem z podstawowych grup, ktore
poddano analizie w trzech r6znych horyzontach: rocznym, dwuletnim oraz trzyletnim (dla
funduszy gotéwkowych i diuznych) lub piecioletnim (dla funduszy akcyjnych i mieszanych).
Analizowalismy efektywnos¢ funduszy akcji polskich matych i $rednich spotek, akgji polskich
uniwersalnych, dtuznych polskich uniwersalnych/papieréw skarbowych, stabilnego wzrostu,
zrébwnowazonych oraz gotéwkowych.

Druga analizowana kategoria to KOSZTY, za ktdére mozna uzyska¢ maksymalnie 35
punktow. Najwiekszg wage w punktacji majg optaty za zarzadzanie (25 punktéw). Kolejne
pie¢ punktéw mozna uzyskaé za brak optat manipulacyjnych, trzy punkty — za brak optat za
utworzenie programu oraz dwa punkty — za brak optat za konwersje.

Ostatnim kryterium, ktére bierzemy pod uwage jest OFERTA, czyli konstrukcja produktu, za
ktérg mozna otrzymaé maksymalnie 35 punktéw. W tej kategorii najwiecej punktow
przyznajemy za liczbe funduszy oferowanych w IKE oraz za szerokos¢ oferty, mierzong
dostepem podstawowych klasy aktywow niezbednych do samodzielnej budowy portfela
(maksymalnie 12,5 pkt). Sprawdzamy czy w ramach IKE mozna zainwestowa¢ w fundusz
akcji polskich, fundusz akcji globalnych, dtuzny polskich papieréw, dtuzny zagraniczny oraz
tzw. bezpieczng przystan, czyli fundusz gotéwkowy. To nasza subiektywna ocena jakie
fundusze sg niezbedne do odpowiedniej dywersyfikacji inwestycji i dopasowania jej struktury
do warunkoéw rynkowych i profilu ryzyka.

Oceniamy takze poziom wygody klienta w dostepie przez Internet. Obecnie wszystkie
towarzystwa dajg mozliwo$¢ podgladu inwestycji w sieci, jednak wcigz nie we wszystkich
mozliwe jest zalozenie konta bez ruszania sie z domu (w tej kategorii mozna otrzymac 7,5
pkt). Za oferowanie IKZE (wygodnie jest korzysta¢ z obu kont w jednym TFIl) przyznajemy
takze 7,5 pkt. Premiujemy takze wszelkie formy zdjecia z klienta ,cigzaru” podejmowania
decyzji alokacyjnych (portfele modelowe, fundusze cyklu zycia, itp.) — za co mozna otrzymac
dodatkowe 7,5 punktu.

W sumie kazdy program moze otrzyma¢ maksymalnie 100 punktéw.
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Kontakt

Jezeli zainteresowat Cie temat poruszony w raporcie i szukasz wiecej informacji o nim
- skontaktuj sie z nami.
Dziat Analiz

22/431-82-94
analizy@analizy.pl

Dziat Sprzedazy

22/431-82-96
sprzedaz@analizy.pl

Dziat Rozwoju i Marketingu

22/431-82-97
marketing@analizy.pl

Dziat Pozyskiwania i Przetwarzania Danych

22/431-82-98
dane@analizy.pl

Spédtka Analizy Online jest niezalezng firmg analityczng zajmujaca sie monitoringiem rynku polskich i zagranicznych instytucji
zbiorowego lokowania $rodkéw: funduszy inwestycyjnych, emerytalnych oraz ubezpieczeniowych funduszy kapitatowych).

W zakres analiz rynku funduszy wehodzg migdzy innymi rankingi funduszy, ocena efektywno$ci dziatan zarzadzajgcych oraz
analiza ich wptywu na polski rynek finansowy.

Dziatalnos¢ firmy obejmuje réwniez monitoring rynku produktéw strukturyzowanych, zmian akcjonariatu polskich spdtek
publicznych oraz analize rynku polskich papierow dfuznych.

Niniejsze opracowanie zostato sporzadzone wytgcznie w celu informacyjnym zgodnie z najlepszg wiedzg i
starannos$cig autoréw. Dane wykorzystane przy tworzeniu opracowania pochodzag ze zrédet uwazanych przez firme
Analizy Online SA za wiarygodne i doktadne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sg one kompletne i odzwierciedlajg stan
faktyczny. Opinie zawarte w niniejszym opracowaniu czesciowo bazujg na wartosciach szacunkowych, wyznaczanych
zgodnie z metodologig stosowang przez Analizy Online SA, ktére moga odbiega¢ 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 wytgcznego, wlasnego
uzytku Klientéw spotki Analizy Online SA, ktérzy otrzymali je bezposrednio od sp6tki Analizy Online SA. Publikowanie
niniejszego opracowania w prasie, Internecie i innych $rodkach masowego przekazu w catosci badz w czesci, jak
rowniez przytaczanie zawartych w nim opinii wymaga pisemnej zgody sp6tki Analizy Online SA.
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