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W niniejszym raporcie przedstawiamy ocene efektywnosci Otwartych
Funduszy Emerytalnych (OFE) na tle innych, popularnych w Polsce form
oszczedzania. Analizie poddany zostat okres od lutego 2014 roku, czyli
od chwili przeniesienia czesci diuznej portfela do Zaktadu Ubezpieczen
Spotecznych (ZUS). W zestawieniu, oprécz wynikéw samych OFE,
zaprezentowane zostaly srednie stopy zwrotu réznych grup funduszy
inwestycyjnych oraz indekséw rynkowych (w tym WIG i TBSP — indeks
obligacji skarbowych). Ponadto punkt odniesienia stanowit takze wzrost
wartosci sktadek ewidencjonowanych na subkoncie ZUS, wskaZnik
inflacji oraz oprocentowanie depozytéw. Wykorzystane indeksy
i wskazniki obejmuja:

= Srednig funduszy emerytalnych

= $rednig funduszy akgji polskich uniwersalnych

= $rednig funduszy akgcji polskich matych i $rednich spétek (MiS)

= $rednig funduszy akcji globalnych rynkéw rozwinietych

= wskaznik waloryzacji sktadek na subkoncie w ZUS

= wskaznik inflacji (CPI)

= Srednie oprocentowanie depozytéw

= wskazniki gietdowe: WIG, WIG20, WIG20TR* oraz TBSP**

* WIG20 w ujeciu dochodowym (uwzgledniajagcym dochody z tytutu dywidendy)

Z uwagi na charakter gromadzenia oszczednosci w OFE (tj. na zasadzie
regularnych, comiesiecznych wptat), przy prezentacji wynikéw skupiono
sie na analizie wewnetrznej stopy zwrotu (IRR). Metoda ta,
w przeciwienistwie do nominalnej stopy zwrotu, bierze pod uwage wptyw
wptat (i ewentualnych wyptat) kapitatu w analizowanym horyzoncie
inwestycji, czyli od momentu przeprowadzenia reformy OFE do korica
grudnia 2023 r. Takie podejscie w syntetyczny sposéb pozwala ocenié
efektywnosc uzyskiwanych stép zwrotu z uwzglednieniem regularnosci
przekazywanych sktadek. W naszej ocenie analiza nominalnych stép
zwrotu nie jest wystarczajgca, ale w celach poréwnawczych ten sposéb
oceny réwniez zostat wykorzystany w badaniu.

Jednym z gtéwnych zatozern do obliczenia wartosci zgromadzonego
kapitatu dla réznych form oszczedzania byto przyjecie, ze przyszty
emeryt co miesigc otrzymuje przecietne wynagrodzenie w sektorze
przedsiebiorstw oraz ze rozpoczagt systematyczne oszczedzanie
z poczatkiem lutego 2014 r. Wysokos$¢ przekazanej do OFE skiadki
w lutym 2014 r. (za styczen) wyniosta 2,8% przecietnego wynagrodzenia,
a przez reszte analizowanego okresu stanowita ona 2,92% s$rednich
zarobkdéw. Przy tych zatozeniach wartosc¢ srodkéw przekazanych do OFE
w okresie analizy wyniosta 18 149,95 zt. Dodatkowo w symulacji
ilustrujgcej stan hipotetycznego konta dla poszczegdinych form
oszczedzania uwzglednione zostaty odpowiednie $rednie optaty
manipulacyjne (za nabycie).

** indeks obligacji skarbowych, w ktérego sktad wchodza obligacje zerokuponowe oraz obligacje o oprocentowaniu statym
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Aby obliczy¢ wartos¢ kapitatu zgromadzonego na hipotetycznym koncie dla wspomnianych form oszczedzania/wskaznikéw, kazda z wptat co miesigc
powiekszata zakumulowany kapitat, ktérego wartos¢ przeliczano na podstawie (odpowiednio):

* % zmiany $redniej' dla wybranych grup funduszy

= miesiecznego wskaznika inflacji (CPI m/m)

* rocznego wskaznika waloryzacji sktadek odprowadzanych na subkonto ZUS przeskalowanego na skale miesieczna?

= $redniego oprocentowania stanu depozytéw terminowych w kolejnych miesigcach dla oséb prywatnych wedtug danych publikowanych przez NBP

W powyzszy sposéb otrzymano koricowa wartos$¢ kapitatu na dziert 31 grudnia 2023 r.

GLOWNE WNIOSKI PLYNACE Z RAPORTU:

Dziesiec lat po reformie, OFE prezentuja sie jako atrakcyjna forma budowania kapitatu emerytalnego
na tle innych form oszczedzania.

Od lutego 2014 roku OFE pomnazaly kapitat w tempie wynoszacym 8,28% (lRR) Tym samym
ustanowily najlepszy wynik ze wszystkich innych badanych grup funduszy, wybranych indeksow
rynkowych oraz pozostatych wskaznikéw wykorzystanych w badaniu.

W poréwnaniu do najbardziej zblizonej pod katem polityki inwestycyjnej grupy funduszy akcji polskich
uniwersalnych, charakterystyczna jest strukturalna przewaga OFE, wynikajaca m.in. z mozliwosci

inwestowania w dluzne papiery komercyjne.

OFE s3 obecnie najtansza forma zbiorowego lokowania kapitatu na rynku akcji.

1 Srednia dla konkretnej grupy funduszy to indeks tworzony na podstawie dziennej sredniej arytmetycznej stop zwrotu funduszy nalezacych do tej grupy. W dniu pierwszego notowania srednia przyjmuje
wartosc 1000 pkt.

2 Dla okresu 01.2023-12.2023 wykorzystano wskaZznik waloryzacji rocznej za 2022 rok przetozony na skale miesieczna. Na potrzeby analizy w catym analizowanym horyzoncie przyjeto podejscie, zgodnie
z ktorym zgromadzony kapitat podlega comiesiecznej waloryzacji wedtug stawki obowiazujgcej w danym roku.
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Przebieg wartosci inwestycji dla réznych form oszczedzania (w PLN) w okresie 31.01.2014 - 31.12.2023
Zainwestowany kapitat: 18 149,95 zt
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Przebieg wartosci inwestycji dla réznych form oszczedzania (w PLN) w okresie 31.01.2014 - 31.12.2023
Zainwestowany kapitat: 18 149,95 zt

Fundusze akcji globalnych
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Przebieg wartosci inwestycji dla réznych form oszczedzania (w PLN) w okresie 31.01.2014 - 31.12.2023
Zainwestowany kapitat: 18 149,95 zt
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Przebieg wartosci inwestycji dla réznych form oszczedzania (w PLN) w okresie 31.01.2014 - 31.12.2023
Zainwestowany kapitat: 18 149,95 zt
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Przebieg wartosci inwestycji dla réznych form oszczedzania (w PLN) w okresie 31.01.2014 - 31.12.2023
Zainwestowany kapitat: 18 149,95 zt
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Wewnetrzna stopa
zwrotu (IRR)

W okresie prawie dziesieciu lat od poczatku 2014 roku do konca 2023 roku, Otwarte ’ . .
Fundusze Emerytalne zdotaty racowac najwyzsza stope zwrotu w zestawieniu Koncowa wartosc inwestycji przy
. ) i wyp ’ R j“_'y A stope , miesiecznych wptatach o sumie
z grupami porownawczymi. Ich sredni wynik byt lepszy zaréwno od tego, 18 149,95 zt*
osiggnietego przez fundusze akcji polskich czy globalnych, jak réwniez przez

indeksy akgcji i obligaciji, takie jak WIG czy TBSP.

z optatami
manipulacyjnymi

OFE 26 163 7,92%
Badany okres obfitowat w przetomowe dla $wiata wydarzenia, ktére zdominowaty
takze rynki finansowe. Od poczatku 2020 roku niemal kazdy zakatek globu mierzyt sie fundusze akcji polskich 23 825 5,94%
z gwattowna ekspansjg pandemii wirusa Covid-19. Wprowadzone w tym czasie B
lockdowny sprawity, ze wiele funduszy i rynkowych indekséw odnotowato drastyczne fundusze akcji polskich MiS 25874 7,69%
spadki. Niemniej, szerokie wsparcie, jakiego gospodarkom na catym swiecie udzielity . o
zaréwno wtadze monetarne, jak i fiskalne spowodowato, ze dla znacznej czesci fundusze akcji globalnych 23 421 5,57%
funduszy i indekséw akcyjnych rok 2020 zakoriczyt sie nad kreska. Kolejne 12 miesiecy, . .
dzieki ) . . inflacja 23918 6,02%
zieki powszechnym szczepionkom i odblokowywaniu gospodarek oznaczato dla
wspomnianych form inwestycji/wskaznikéw koniunktu ietdowej czesto dwucyfrowe
pomniany vel Ve i cze 4 depozyty 20 046 2,20%
stopy zwrotu.
Tymczasem w 2022 r. rynkami wstrzgsneta informacja o wybuchu wojny w Ukrainie, co WIG20TR 23 253 5,42%
przetozyto sie na odptyw kapitatu z ryzykownych aktywdw, w tym akcji polskich.
W efekcie WIG spadt o ponad 17%. Dodatkowo wywotana m.in. wzrostem cen WIG20 20943 3,16%
surowcéw wysoka inflacja zmusita wiele bankéw centralnych do podwyzek stép
e . . s L WIG 25 095 7,04%
procentowych, co oczywiscie zaszkodzito tez funduszom i indeksom obligacji. Poprawa
dzieki hamujacej inflacji i wizjom tagodzenia polityki pienieznej nastgpita w 2023 r., o
dzieki czemu wiele klas aktywdéw powrdcito do wzrostéw (czesto dwucyfrowych). subkonto ZUS 24624 6,64%
Opisana dynamika wydarzeri dotyczyta tez OFE, cho¢ w 2020 roku nie powiodta sie TBSP 16 418 2,02%

w ich przypadku préba osiggniecia dodatnich wynikéw (Srednia wyniosta -2,3%). Rok
2021 r. wypadt jednak zdecydowanie lepiej — OFE s$rednio zarobity niemal +30%. Po "za okres 31.01.2014 - 31.12.2023
tak optymistycznym okresie takze i te forme oszczedzania dotknety spadki wynikajace
z wydarzen 2022 roku. W tym czasie stopa zwrotu Otwartych Funduszy Emerytalnych
wyniosta prawie -15%. W dalszym ciagu byta ona jednak wyzsza niz osiggnieta przez
fundusze akgcji polskich uniwersalnych (-16,3%). Tymczasem rok 2023 to czas, gdy OFE
zyskaty ponad 36%. Biorac pod uwage caty badanych okres, a wigc od korica stycznia
2014 r. do korica 2023 r. zadna z poréwnywanych form oszczedzania nie zapewnita
wyzszej stopy zwrotu.

Zrodto: Analizy Online, GUS, ZUS, NBP
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Waloryzacja subkonta ZUS
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Co wiecej, Otwarte Fundusze Emerytalne osiggnety w trakcie badanego okresu wyzszg
stope zwrotu takze w poréwnaniu do subkonta w ZUS, na ktérym lokowana jest czesc
sktadki emerytalnej. Tym samym okazuje sie, ze ci, ktérzy zdecydowali sie na
uczestnictwo w OFE i przekierowujg tam 40% tego, co miatoby znalez¢ sie na ich
subkoncie, wybrali rozwigzanie, w ktérym srednio lepiej pomnazajg swoj kapitat.

Sposréd komercyjnych form zbiorowego inwestowania przyjetych do analizy, na
szczegdlng uwage zastuguje poréwnanie OFE do funduszy akcji polskich
uniwersalnych, gdyz pod wzgledem struktury portfeli sg to dwie najblizsze sobie formy
inwestowania srodkéw na jesien zycia. Uwzgledniajac wszelkie zatozenia zastosowane
w badaniu, warto$¢ kapitalu zgromadzonego na hipotetycznym rachunku
w otwartym funduszu emerytalnym byta co roku systematycznie wyzsza niz ta
w funduszach akcji polskich, a na koniec 2023 r. przewaga siggata ok. 10%. Jej
zZrédet mozna wymienic kilka.

Po pierwsze, na korzy$¢ OFE w analizie stép zwrotu netto oddziatuje poziom kosztéw,
ktérymi obcigzane sa przekazywane skfadki. Nizsza jest bowiem zaréwno optata
manipulacyjna (pobierana przy wptacie srodkéw), jak i optata za zarzadzanie. Znaczenie

e OFE po reformie

2019 2020 2021 2022 2023

waloryzacja subkonta ZUS

tego czynnika z uwagi na administracyjne obnizki optat w funduszach krajowych TFI
oraz rozwdj internetowych kanatéw dystrybucji (czesto z zerowymi optatami za nabycie)
od 2014 r. istotnie zmalato.

Po drugie, nie do zlekcewazenia sg réznice w konstrukgji portfeli, mimo pewnego ich
podobieristwa. W przeciwienstwie do funduszy akcji polskich, w OFE wystepuje istotny
udziat krajowych obligacji nieskarbowych (rekordowo w marcu 2020 r. siegajacy blisko
12% WAN). W okresach wyraznych rynkowych przecen petnig one stabilizujaca role dla
wynikow, dzigki czemu fundusze emerytalne zazwyczaj chronig kapitat lepiej od
funduszy akcji. O zréznicowaniu stép zwrotu decyduje tez dobdr spétek zagranicznych
i skala ekspozycji na nie (w 2021 r. mniejsze zaangazowanie w obce walory mogto dac
OFE przewage). Chociaz w niektérych okresach cechy charakterystyczne dla OFE
(w tym wiekszy niz w funduszach akcji polskich uniwersalnych akcent na spotki
z WIG20) sprzyjajg ich konkurencyjnosci, w innych przyczyniajg sie do ich stabosci.
Wypadkowa tych zjawisk jak dotad dziata jednak na korzys¢ OFE.

Q analizy
online
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Q12014 8 5 0 0

Q2 2014 3 7 3 0
Q32014 6 4 1 1 . 2 o
Oprécz funduszy akcji polskich uniwersalnych, OFE poradzity sobie tez lepiej od Q4 2014 3 8 1 0 _Uj >§ S
funduszy akcji matych i $rednich spétek oraz akcji globalnych rynkéw rozwinietych. Q12015 0 (0] 5 7 % g 5 g
Z tych dwdch grup szczegélna nadwyzka zgromadzonego kapitatu uwidocznita sie Q2 2015 6 4 2 0 é R ég
wzgledem funduszy dedykowanych rynkom zagranicznym. Wypracowany zysk na Q32015 5 7 0 0 § E 52
koniec 2023 roku jest o potowe wigkszy w przypadku OFE. Przewaga zostata e Q4 2015 2 8 2 0 E‘_g % g
wypracowana dzieki kilku czynnikom. Pierwszym z nich jest mniejszy spadek wartosci E Q12016 0 5 7 0 % :?’ x::f %
kapitatu zgromadzonego w ramach OFE podczas bessy na rynkach trwajgcej w 2022 g '§. Q2 2016 2 9 1 0 T % = &
roku. W tamtym czasie jako poduszka bezpieczeristwa zadziataty posiadane g c Q32016 0 > > 2 ,§ el % g
N K 2s Q4 2016 5 5 2 0 3 9%s
w portfelach OFE obligacje nieskarbowe. Podczas gdy post-covidowy rynek - (] Q12017 0 6 a 5 5 E g %
faworyzowat globalne akcje, sytuacja odwrécita sie w 2023 roku. Pozytywny sentyment g g Q2 2017 3 7 2 0 & é g £
zapanowat generalnie wsréd inwestoréw zorientowanych na instrumenty udziatowe, % E Q32017 3 8 1 0 § g ‘% g
jednakze ze szczegdlnym akcentem na rynek polski. Druga potowa roku to czas, kiedy 85 r Q4 2017 7 4 0 0 g é = '§
bank centralny nad Wistg zdecydowat sie na pierwsze obnizki stop procentowych. Silny ] :—; Q12018 1 9 1 0 5 =c % E
impuls do wzrostéw stanowity wyniki wyboréw do parlamentu RP. Korzystny trend ] % Q2 2018 1 7 3 0 § %g £
trwat od pazdziernika do korica ubiegtego roku, co pozytywnie wptyneto na roczny & E- Q32018 6 5 0 0 g g > .;
wynik funduszy skoncentrowanych na krajowym rynku. 3 g Q4 2018 2 6 2 0 it E’ é z
5w Q12019 0 2 8 0 -
Chociaz w przypadku zestawienia wynikéw OFE wzgledem funduszy akcji MiS 'ER Q2 2019 0 0 1 9 z ﬁg g
przewaga nie jest juz tak wyraZna, tu réwniez wyniki mierzone zgromadzonym E ] Q3 2019 0 5 4 1 §§ > g
kapitatem stanowig pozytywna odmiane wzgledem poprzednich lat. Ostatnia bowiem o 'E Q4 2019 1 2 6 1 g "E § ‘§°
przewaga nad funduszami zorientowanymi na mate i Srednie podmioty miata miejsce 3 & Q12020 0 7 2 1 z 1% & f;i
w latach 2017-2019. Nastepnie wraz z zatamaniem covidowym sytuacja sie odwrdcita. E § Q2 2020 0 0 1 9 % g g S
Sentyment, ktéry zapanowat w okresie po wybuchu pandemii sprzyjat szczegdlnie e o Q32020 0 0 2 8 S :';
spétkom o matej kapitalizacji. W 2023 roku szala zwycigstwa ponownie przechylita sie \3 K Q4 2020 3 5 2 0 S 2 *g &
na korzys¢ OFE. Wraz z ogtoszeniem wynikéw wyboréw parlamentarnych nastgpita 5 :; Q12021 4 6 0 0 ] 'é g S
faworyzacja spétek z udziatem Skarbu Paristwa, ktére odpowiadajg za znaczng cze$éé ﬁ € Q2 2021 2 8 0 0 g é %’ ;é
indeksu WIG20. W efekcie fundusze akcji MiS czerpaty relatywnie mniejsze korzysci na o Q32021 9 1 Y Y 5 Eg ¢
fali panujgcego éwczesnie optymizmu. Q4 2021 9 1 0 0 % R N
Q12022 4 6 0 0 2c8 ii
Ponadto w badaniu przedstawiono wyniki OFE w poréwnaniu do nastepujacych Q22022 3 7 0 0 ; i_" 08),%
wskaznikéw rynkowych: WIG20 zaréwno w ujeciu cenowym, jak i dochodowym, WIG Q32022 0 4 6 0 ¢85
oraz TBSP reprezentujgcym polskie obligacje skarbowe. Fundusze emerytalne okazaty Q4 2022 0 2 8 0 a § %

sie najkorzystniejsza forma oszczedzania na tle kazdego z nich. Najwieksza przewage Q12023 0 0 8 2 ¢

odnotowano na tle indeksu obligacyjnego, a wsréd wskaznikéw akcyjnych na tle Q22023 Y 4 5 0

WIG20. Q32023 6 2 0 0

Q4 2023 0 5 3 0
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Efektywnosc OFE na tle innych form oszczedzania

W ujeciu historycznym OFE najczesciej uzyskiwaly rezultaty plasujace je
w pierwszym lub drugim kwartylu wynikéw. Swiadczy to o ich silnej pozycji na
tle populacji ztozonej z OFE oraz funduszy akcji polskich uniwersalnych. Mimo
okreséw wzglednej stabosci, ktérych przyktad stanowig dwa Srodkowe kwartaty
2020 roku, fundusze emerytalne okazaty sie korzystniejsza forma lokowania

OFE zyskuja nie tylko dzieki lepszej amortyzacji rynkowych spadkdw, ale takze
w okresach takich jak IV kw. 2023 roku. W tamtym czasie wzrostom przewodzity
spotki skupione w indeksie WIG20. Jednakze udziat wspomnianych wczesniej
obligacji nieco utrudnia w petni skuteczng partycypacje w rosnacych kursach akgji
polskich ,blue chipéw”.

IGTE

Izba Gospaodarcza
Towarzystw Emerytalnych

oszczednosci.

Przewaga uwidacznia sie w okresach, kiedy dominuja negatywne nastroje.
Relatywnie wickszg odpornosé OFE na przeceny rynkowe trafnie obrazuje okres
bessy w | pétroczu 2022 lub Il kwartat 2023 roku, kiedy to na polskim rynku akgcji
miata miejsce korekta. Taki stan rzeczy wynika zaréwno ze $rednio nizszego
udziatu spoétek o mniejszej kapitalizacji, jak i posiadanych w portfelu obligacji
nieskarbowych, co zapewnia korzysci w wynikach w zaleznosci od sentymentu
panujacego wsréd inwestorow.

Korzysci wynikajgce z regularnego oszczedzania (w PLN) (01.2014 - 12.2023) wptacony kapitat: 18 149,95z4
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Efektywnosc OFE na tle innych form oszczedzania IGTE

Izba Gospaodarcza
Towarzystw Emerytalnych

Kapitat zgromadzony w kolejnych latach inwestowania

fundusze fundusze
akgcji akcji inflacja depozyty WIG20TR WIG subkonto ZUS TBSP

fundusze akgiji

polskich 1 olskich Mi$ | globalnych

31.12.2014 1338

1285

29.12.2017 6982 6 354 6 509 6 841 5994 6 069 - -

31.12.2018 7903 6 895 6674 7 440 7766 7 861

31.12.2019 9712 8699 9101 9297

31.12.2020 11587 11342 1321 10 717

31.12.2021 17 221 15732 15119 13 865 15385 14 380 16 623 16 209 13 586
30.12.2022 16 980 15 443 16 530 14 954 13721 16 155 - 15234
29.12.2023 26163 23825 25874 23421 23918 20 046 23253 20943 25095 24624 19 882

_ okresy, w ktérych wybrana forma inwestycji koriczyta rok z kapitatem przewyzszajgcym ten w OFE
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Bazujagc na wewnetrznych stopach zwrotu (IRR) z poszczegdlnych form
inwestowania, indekséw oraz wybranych wskaZnikéw wyznaczona zostata
hipotetyczna wartos¢ srodkdw, jaka zostataby zgromadzona na adekwatnych
kontach. Za wartos¢ poczatkowa przyjeto kwote zgromadzong na koniec grudnia
2023 roku, zatozono réwniez, ze w okresie estymacji nowe s$rodki nie beda
wptacane (a zatem nie bedzie pobierana optata manipulacyjna). Wyzsza
efektywnos¢ kosztowa OFE w diluzszym horyzoncie inwestycji wyraznie
przektada si¢ na budowanie diugoterminowej przewagi w zgromadzonym
kapitale wzgledem funduszy akcji polskich uniwersalnych, a takze funduszy
akcji globalnych.

Wewnetrzna stopa zwrotu (IRR) poszczegdlnych form
oszczedzania (31.01.2014-31.12.2023 r.)

bez optat z optatami
manipulacyjnych  manipulacyjnymi
OFE 8,28% 7,92%
fundusze akgji polskich 6,65% 5,94%
fundusze akgji polskich MiS 8,36% 7,69%
fundusze akcji globalnych 6,13% 5,57%
inflacja 6,02% 6,02%
depozyty 2,20% 2,20%
WIG20TR 5,42% 5,42%
WIG20 3,16% 3,16%
WIG 7,04% 7,04%
subkonto ZUS 6,64% 6,64%
TBSP 2,02% 2,02%

Efektywnosc OFE na tle innych form oszczedzania

IGTE

Izba Gospaodarcza
Towarzystw Emerytalnych

W celach poréwnawczych zaprezentowano takze indeks rynku dtugu (TBSP),
ktéry jednak na tle OFE, jak i ogétem funduszy akcji informuje, ze poprzez
inwestowanie w papiery rzagdowe nie daje sie zebrac kapitatu poréwnywalnego z
tym, na jaki szanse daje rynek instrumentéw udziatowych. Wyniki symulacji nie
powinny by¢ traktowane wprost, gdyz z oczywistych wzgledéw IRR z okresu
analizy moze nie by¢ utrzymany w przysztosc. Celem tych wyliczen jest natomiast
wskazanie istotnosci z pozoru nawet niewielkich réznic w osigganych stopach
zwrotu dla wielkosci kapitatu mozliwego do zgromadzenia na jesien zycia.

Korzysci z réznych form oszczedzania po uptywie lat* (w PLN)

5 lat 10 lat 15lat
OFE 38946 57 973 86 295
fundusze akcji polskich 32870 45 349 62 565
fundusze akgji polskich MiS 38 653 57 744 86 264
fundusze akgji globalnych 31534 42 458 57 167
inflacja 32 041 42 923 57 500
depozyty 22 352 24 923 27789
WIG20TR 30 274 39 415 51316
WIG20 24 466 28 582 33391
WIG 35269 49 568 69 663
subkonto ZUS 33960 46 837 64 597
TBSP 21975 24 287 26 843

*symulacja przy zatozeniu utrzymania IRR na dotychczasowym poziomie (tj. z okresu 31.01.2014-

31.12.2023), przy kapitale poczatkowym réwnym dotychczas zgromadzonemu i bez dodatkowych wptat
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Efektywnosc¢ OFE na tle innych form oszczedzania IGTE

Izba Gospodarcza
Towarzystw Emerytalnych

Zestawienie zwyktych stép zwrotu dla réznych form oszczedzania na dzien 31.12.2023 r

2014-2015 2014-2016 2014-2017 2014-2018 2014-2019| 2020 2014-2020 2014-2021| 2022 [2014-2022| 2023 [2014-2023 S;fodp"a"’z’xf;t"ua

OFE 133% -470% 343% 1023% 645% 1873% 2639% 974% 14,07% 076% 1494% 2,3d% 1225% 29,67% 4555% 14,75% 24,08% 36,53% 69,41% 5,46%
fundusze akcji polskich ~ -2,09% -618% -898% 870% -1,06% 13,83% 12,62% -1526% -457% 128% -335% 581% 226% 2036% 2308% -1635% 296% 3545% 39,46% 3,41%
{&I‘i”s,dusze akjipolskich 5 so% 533% -2.67% 13,09% 10,06% 806% 1893% -1972% -453% 965% 4,69% 2067% 2633% 2214% 5431% -18,04% 2646% 3531% 711% 5,57%
fundusze akcji globalnych 13,59% 4,52% 18,72% 6,33% 26,23% 13,38% 43,12% -12,59% 25.M% 2166% 52,21% 18,01% 79,63% 1373% 104,30% 2027% 62,89% 18,84% 93,58% 6,89%
inflacja*™* 1,00% -0,80% -179% 100% -081% 2,01% 119%  120% 2,40% 324% 572% 232% 817% 872% 1761% 1670% 37,25% 613% 45,66% 3,87%
depozyty 227% 199% 431% 166% 6,04% 156% 7.69% 157% 938% 156% 11,09% 105% 12,25% 037% 12,66% 234% 1530% 4,88% 20,93% 1,93%
wIG 115% -9,62% -859% 1138% 181% 23.17% 2541% -9,50% 13,49% 025% 1377% -1,40% 1219% 21,52% 36,33% -17,08% 13,05% 36,54% 54,35% 4,47%
WIG20 470% 19.72% -2109% 477% -1732% 2635% 4,47% -750% 336% -556% -874% 7,73% -1579% 1426% -378% -20,95% -23,93% 30,75% -0,55% -0,06%
WIG20 TR 2,44% 17,02% 1500% 7.92% -826% 2890% 1825% -542% 184% 2,60% 894% 717% 113% 1679% 18M1% 1834% -3,55% 3500% 30,20% 2,70%
subkonto ZUS 447% 437% 9,04% 339% 1274% 399% 1723% 501% 2311% 573% 3016% 523% 3697% 7.07% 46,65% 920% 60,14% 920% 74,88% 5,80%
TBSP 1074% 168% 12,60% 025% 12,88% 4,77% 1826% 4,67% 2379% 3.94% 28,67% 642% 3693% 974% 2359% -503% 1737% 12,80% 32,39% 2,87%

*od 31.01.2014 **wartosci obliczone na podstawie danych o inflacji m/m

Definicje poszczegoélnych segmentéw funduszy w kontekscie udziatu réznych klas aktywow:

fundusze akcji polskich uniwersalne - co najmniej 50% aktywow lokuja w akcje polskie i nie wykazujg w polityce inwestycyjnej koncentracji na specyficznych rodzajach
spotek (np. o okreslonej kapitalizacji lub z wybranych branz)

fundusze akgji polskich matych i srednich spétek— fundusze akgji polskich, ktérych polityka inwestycyjna zaktada lokowanie srodkéw w walory spétek o mniejszej
kapitalizacji lub ktérych benchmark odzwierciedla koniunkture w segmencie spétek zaliczanych na WGPW do $rednich i matych

fundusze akgji globalnych rynkéw rozwinietych— lokujg co najmniej potowe aktywow w akcje spétek pochodzacych z szeroko rozumianych gospodarek rozwinietych

e anallzy © Copyright by Analizy Online S.A.

online



http://www.analizy.pl/

O nas

Spétka Analizy Online zostata zatozona w 2000 roku
w odpowiedzi na dynamiczny rozwéj instytucji
wspélnego inwestowania i rosnace zainteresowanie
niezaleznymi opracowaniami dotyczacymi rynku
kapitatowego

Powstanie spotki i przedmiot jej dziatalnosci:

Analizy Online to wyspecjalizowany, niezalezny osrodek analityczny, ktdry
na biezaco monitoruje i  szczegétowo  analizuje  sytuacje
w poszczegdlnych obszarach rynku kapitatowego. W oparciu
o doswiadczenia zatozycieli firmy, ktérymi sg osoby przez wiele lat
zawodowo zwigzane z doradztwem zarzadzaniem aktywami na rynku
kapitatowym, spétka opracowata wiasng metodologie i narzedzia,
umozliwiajgce wszechstronng i obiektywna analize informacji rynkowych.

Gtéwnym obszarem dziatalnosci spdtki jest tworzenie i udostepnianie
serwiséw informacyjnych oraz dostawa danych dla instytucji rynku
kapitatowego i zwigzanych z nimi podmiotéw. Firma zajmuje sie takze
tworzeniem narzedzi wspierajgcych sprzedaz produktéw finansowych
oraz umozliwiajgcych monitoring i szczegétowa analize wielu obszaréw
dziatalnosci rynku instytucji wspdlinego inwestowania. Samodzielng i stale
rozwijang grupe produktéw stanowig szkolenia adresowanie przede
wszystkim do przedstawicieli sieci sprzedazy produktéw finansowych —
doradcéw finansowych, niezaleznych dystrybutoréow i agentdw
ubezpieczeniowych.

Analizy Online SA

ul. Skierniewicka 10A
01-230 Warszawa
info@analizy.pl

tel. fax: (22) 43182 93

NIP: 113-22-71-535

REGON: 016419531

KRS: 0000360084

Sad Rejonowy dla m. St. Warszawy

Xlll Wydziat Gospodarczy
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