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Sita dtugoterminowych inwestycji

Na poczatku lipca br. Ministerstwo Rozwoju zaprezentowato tzw. Program Budowy Kapitatu, ktdrego realizacja ma poméc w finansowaniu rozwoju spoteczno-
gospodarczego Polski, a przy okazji ma sie rowniez poprawié diugoterminowa stabilno$é finanséw publicznych i bilansu piatniczego. Wedtug autoréw
programu przecietne aktywa finansowe gospodarstw domowych w Polsce sa wielokrotnie mniejsze niz w krajach rozwinietych, a stopa oszczedno$ci jest jedna
2 najniiszych wsrod krajow Unii Europejskiej. Z kolei zbyt niski poziom oszczednoS$ci w gospodarce utrudnia finansowanie inwestyciji, ktdre sa konieczne do
podniesienia potencjatu rozwoju i zapewnienia dobrobytu na poziomie najwyiej rozwinietych krajow Swiata. Z tego powodu przygotowano Program Budowy
Kapitatu, ktdry ma by¢ filarem modelu rozwoju gospodarczego opartego na lokalnym i diugoterminowym kapitale prywatnym.

Jednym z najwazniejszych celéw programu jest poprawa bezpieczenstwa finansowego Polakéw rozumiana jako wzrost warfo$ci oszczedno$ci i aktywdw gospodarstw
domowych, poprawa struktury oszczedno$ci poprzez wzrost kapitatu lokowanego na krajowym rynku akeji, nieruchomos$cii obligacji korporacyjnych oraz zabezpieczenie
przed przysztym spadkiem $wiadczen emerytalnych w I filarze systemu. Cel ten ma byc osiagniety przede wszystkim dzigki utworzeniu efektywnego dobrowolnego
kapitatowego systemu emerytalnego. Bedzie on uruchamiany stopniowo w réznych segmentach przedsigbiorstw podzielonych wedtug liczby zatrudnionych w okresie
od 1 stycznia 2018 do 1 stycznia 2019. Udziat pracownikéw w programie ma byc dobrowolny, ale domy$inie zostanie zapisany kazdy pracownik ponizej 55 roku zycia.
Program ma by¢ wsparty szeregiem ulg i zachet fiskalnych, jednak wydaje sig, ze to zasada ,domy$Inosci” udziatu moze mie¢ kluczowe znaczenie i moze decydowac
0 powodzeniu programu rozumianym jako popularno$c i powszechno$c oszczedzania w ramach tego filaru. Wysoko$c sktadki wyniesie od 4% do 7% wynagrodzenia w
zalezno$ci od decyzji pracownika (2-4%) i pracodawcy (2-3%). Przez pierwsze dwa lata $rodki ze sktadek maja byc zarzadzane przez TFI Polskiego Funduszu Rozwoju,
krare zaoferuje fundusze inwestycyjne o profilu ryzyka dopasowanym do wieku oszczedzajacych. Po tym okresie mozliwy bedzie transfer Srodkow do instytucji wybranej
przez pracownika.

Laprezentowany dokument przedstawia tylko zarys planu, kiéry wymaga uszczegdtowienia w wielu aspektach, a jego realizacja to raczej przedsigwzigcie
dtugoterminowe (2018-19). Mozna jednak juz teraz pokusic sie o pierwsze wnioski na temat jego wptywu na rynki finansowe, zwtaszcza, ze dotyka on fakze niezwykle
wainej kwestii istnienia i funkcjonowania Otwartych Funduszy Emerytalnych w przysztosci. Nie sposeh nie zgodzic sie z autorami raportu, Ze po reformie emerytalnej z
2014 roku model funkcjonowania OFE nie ma praktycznie zadnego uzasadnienia. Sektor obciazony jest w zasadzie statymi odptywami nefto (naptywajaca sktadaka jest
mniejsza od §rodkew przekazywanych do ZUS w ramach tzw. ,.suwaka”) i w fej syfuacji trudno méwic o przeptywie Srodkéw z systemu emerytalnego do gospodarki na
finansowanie inwestycji. Rynki finansowe obawiaty sie wrecz catkowitej nacjonalizacji aktywow OFE, jednak plan zaprezentowany przez autoréw raportu jest bardziej
korzystny w poréwnaniu z tymi oczekiwaniami. Z dniem 1 stycznia 2018 roku 25% aktywdw OFE (obecnie okoto 35 mid PLN) ma zostac przekazane do Funduszu Rezerwy
Demograficznej. Dotyczy fo tzw. aktywdw ptynnych, obejmujacych wedtug autoréw programu goréwke (7% akrywdw), obligacje (11%) oraz akcje zagraniczne (7%).
Pozostate 75% aktywow ulokowane w akcjach polskich ma pozostac w OFE, kidre zostang przeksztatcone w Otwarte Fundusze Inwestycyjne Polskich Akcji w ramach
IKE. OFE stang sie od tego momentu cze$cia trzeciego nieobowiazkowego filaru emerytalnego. Na razie nie wiadomo nic na temat limitw inwestycyjnych nowych
funduszy i choc cze$c nazwy ,Polskich Akcji” sugeruje, ze gtdwnie ten segment bedzie przedmiotem inwestycji, to jednak nie mozna wykluczyc dywersyfikacji portfela
w kierunku bardziej bezpiecznych aktrywow (w koAcu sq to oszczedno$ci emerytalne, a wigc bezpieczenstwo i limitowana zmienno$¢ powinny mie¢ wieksze znaczenie
niz w przypadku klasycznych funduszy akeji).

Jakie oszczedno$ci mogq zasilic dodatkowo rynki kapitatowe w wyniku wdrozenia programu? Wedtug autordw programu roczny przyrost oszczednosci wyniesie
maksymalnie 22 mid PLN przy sktadce 7% oraz maksymalnie 12 mld PLN przy sktadce 4%. Ostateczna kwota zalezec bedzie od liczby uczestnikaw, kiérzy zdecyduja sie
pozostaé przy ,domy$§inym” udziale w programie oraz od wielko$ci zadeklarowanej sktadki. Zaktadajac, ze wybdr ,domysIny” wybierze 85% pracownikéw (analogicznie,
jak udziat os6h, krore w 2014 roku wybrato domyslinie tfransfer §rodkéw z OFE do ZUS), a $rednia sktadka wérdd ,domy$Inych” wyniesie 5%, to w skali roku ofrzymamy
kwote okoto 13 mld PLN. Jest to kwota poréwnywalna ze $rednioroczng wielko$cia naptywu nowych $rodkéw do OFE w latach 1999-2014, a wszystkie dotychczasowe
dobrowolne programy emerytalne (PPE od 1999 roku, IKE od 2004, IKZE od 2012) zgromadzity w catym okresie funkcjonowania tacznie niespetna 20 mld PLN. Na papierze
wyglada dobrze, ale diabet, jak zawsze, tkwi w szczegdtach, a tych jeszcze nie znamy.

Pomyst rozwoju prywatnego filara emerytalnego jest z cata pewno$cia rozwiazaniem dobrym i pozadanym ze wzgledu na prognozowane trendy demograficzne.
Dtugoterminowe, systematyczne oszczedzanie nawet niewielkich kwot pozwoli na zgromadzenie wysokiego kapitatu w momencie osiagnigcia wieku emerytalnego,
krdry znaczaco poprawi status zyciowy w trakcie emerytury. Jest to na tyle waine, ze warto inwestowac dtugoterminowo i Systematycznie niezaleznie od plandw rzadu
i jego polityki w zakresie systemu emerytalnego. Teoretycznie w dtugim okresie najwyzsza stope zwrotu powinny przyniesc inwestycje w akcje, jednak wiaza sig one z
wiekszym ryzykiem i podwyzszona zmienno$cia. W zwiazku z tym warto rozwazyc dywersyfikacje portfela i lokowanie tylko pewnej jego czesci w instrumenty bardziej
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ryzykowne, biorac pod uwage zasade, ze im blizej emerytury, tym bardziej bezpieczne powinny by¢ nasze inwestycje. WSrad bezpiecznych rozwiazan inwestycyjnych
warto wskazac fundusze papieréw dtuznych takie, jak Eques Obligacii. Srednioroczna stopa zwrotu tego funduszu od poczatku dziatalno$ci wynosi 4,37% (w okresie od
17.05.2012 do 13.07.2016). Zaktadajac systematyczne inwestowanie przy takiej stopie zwrotu kwoty 200 PLN miesigcznie, stanowiacej rawnowarto$c okoto 5% $redniego
miesigcznego wynagrodzenia w Polsce, warto$é zgromadzonych oszczedno$ci wyniesie po 40 latach okoto 260 tys. PLN (wykres). Pozwoli to na wyptate wieczysiej
emerytury w kwocie prawie 1000 PLN miesigcznie.

Warto$¢ oszczedno$ci w kolejnych latach przy zatozeniu regularnego inwestowania 200 PLN miesiecznie
i Sredniorocznej stopie zwrotu na poziomie 4,37%
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Irdco: Obliczenia wiasne EQUES Investment TFI SA
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SKORZYSTAJ Z PROMOG)I EQUES SFI0

Prezentowane dane oparfe sa na opracowaniach wiasnych Towarzystwa, chyba ze w mareriale wskazano wyraznie inne Zrodto pochodzenia dany agane prawem informa . 82C7e00t0Wy 0pis czvnmkuw rvzvka 1 mamch 1 mh W
inwestycyjnych, wysokos¢ i sposdb pobier; tat manipulacyjnyeh, wysokos¢ kosztow obciazajacych fundusz oraz obowiazki podatkowe zwizane z dokananiem inwesycii, Zawarfe sa odpowiednio: w prospekcie mfnmﬁivmv fundusgl
(,KIID") albo w statucie funduszu |Iluhwwa”h emisji certyfikatow inwestyeyjnyeh funduszu. Osoby zainteresowane nabyciem jednostek uczestnictwa lub certyfikarow inwestycyjnyeh, przed podjeciem decyzji inwestycyinej, powinny, dwazmmu
informacyjne funduszy, KIID-y, akiualna Tabela Optat i statuty funduszy dostepne sa na stronie internetowej EQUES Investment TFI SA (,Towarzystwo”) www.eiffi.pl, w siedzibie Towarzystwa i w oddziale w Warszawie, a takze rzypadkNIOKURIen 16w odn
funduszy otwartych, w punkrach zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa. Warunki emisji certyfikatow inwestyeyjnych funduszy zamknietych stanowia zatacznik do propozycii nabycia certyfikatdw inwestycyjnych, przesytanej lub winny sposcb udo
kidrych jest ona skierowana. Fundusze nie gwaraniuja osiagnigcia zafozonego celu inwestycyinego, ani uzyskania okreslonych lub podobnych do osiagnietych dotychczas wynikow inwestyeyjnyeh. Prezentowane wyrl
wytacznie na danych historycznych. Ze wzgledu na skiad portfela inwestycyjnego lub na stosowane techniki zarzadzania portfelem inwestycyjnym, wartosc aktywow netto funduszy moze cechowac sie duza zmiennosci
sie 2 ryzykami, a Uczestnicy powinni liczyc sie z mozliwoscia utraty przynajmniej czesci zainwestowanych Srodkaw. Indywidualna stopa zwrotu Uczestnika nie jest tozsama z wynikami inwestycyjnymi funduszu i jest u
od ceny nabycia i dnia wykupienia certyfikatow inwestyeyjnych, a fakze od poziomu pobranych opfat manipulacyjnych oraz zaptaconego podatku bezposrednio obciazajacego dochdd z inwestycii, w szczegolnosci podatki
SFI0 moga nie stosowac ograniczen, o kidrych mowa w art. 100 ust. 1 2 Ustawy z dnia 27 maja 2004 1. o funduszach inwestycyjnyeh i dzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjaymi (D2 U:z 2004 Nr 146 poz. 16
zanych lub gwarantowanych przez: a) Skarb Panstwa, b) Narodowy Bank Polski, c) Republike Federalna Niemiec, d) Stany Zj meryki, e) Cesarstwo Japonii, f) Republike Turcji (tj. moga lokowat powyzej 3
oniony jest prawem autorskim na podstawie ustawy z dnia 4 lutego 1994 roku o prawie autorskim i prawach pokrewnych (rekst je 00 1. Nr 80, poz. 904 z pozn. zm.), a prawa autorskie do materiatu przystuguja
wa maeriat fen nie moze by¢ w catosci ani w czesci kopiowany, udostepniany lub wykorzystywany w inny sposcb.
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