Fundusze zdefiniowanej daty remedium na wahania cyklu

koniunkturalnego w przypadku PPK

Punktem wyjscia do dyskusji panelowej pt.
»Skutecznosc¢ funduszy zdefiniowanej daty (FZD) w
réznych fazach cyklu koniunkturalnego”, ktdra
odbyta sie pierwszego dnia XXXI Forum
Ekonomicznego w Karpaczu, byt szereg kwestii
zwigzanych m.in. z bezpieczenstwem
diugoterminowego oszczedzania w Pracowniczych
Planach Kapitatowych czy tez ze sposobami na
przekonanie Polakow do dtugoterminowego
oszczedzania.

na zdj. od lewej Jan Grzegorz Pradzynski, Dariusz Blocher, Robert Zapotoczny Zdjecia: PAP
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Eksperci odniesli sie do czesto poruszanych w mediach kwestii wahah koniunkturalnych i
ich wptywowi na FZD. Dyskusje rozpoczeta wymiana zdan na temat samych Pracowniczych
Plandw Kapitatowych oraz procesu wdrozenia programu. Eksperci zgodnie przyznali, ze
sam fakt, iz w Polsce wprowadzono PPK i to w trudnej sytuacji na rynku, jest ogromnym
sukcesem. Robert Zapotoczny, prezes zarzadu PFR Portal PPK, pokreslit, ze nie kazdy
rynek sie na to zdecydowat i np. Irlandia wstrzymata wprowadzenie analogicznego

systemu w momencie wybuchu pandemii.

Partycypacja w PPK

Jan Grzegorz Pradzynski, prezes zarzadu Polskiej Izby Ubezpieczen, podkreslit, ze

- PPK spowodowato, ze jest w Polsce dyskusja na temat oszczedzania
emerytalnego. To jest bardzo wazne w kontekscie mtodych ludzi, w
kontekscie tych, ktérzy zarabiaja mniej i nie moga sobie pozwoli¢ na inne

formy oszczedzania. To, ze jest PPK, jest najwazniejsze.

Podobnie ocenit PPK Stefan Kawalec, ekonomista, prezes zarzadu Capital Strategy, ktéry

uwaza, ze program jest prawidtowo skonstruowany. Zauwazyt jednak, ze

- problemem jest podwazenie zaufania do sponsorowanych przez panstwo
programéw oszczednosciowych w wyniku dziatan panstwa w stosunku do

OFE i to podwazone zaufanie do OFE jest gtdwnym czynnikiem niskiej

partycypacji.


https://kapitalpolski.pl/javascript:void(0)
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Nieco innego zdania jest Dariusz Blocher, cztonek Rady Nadzorczej Budimex S.A., ktory

uwaza, ze partycypacja generalnie jest dobra.

- Udafto sie przekonac czesc przedsiebiorcéw do tego, aby powaznie podeszli
do tematu i ci majg dobra partycypacje. Blocher zwrdcit jednak uwage na
fakt, ze - skupiono sie tylko na karach dla przedsiebiorcéw za to, ze nie
popierajg, czy tez zniechecajg pracownikow do uczestniczenia w PPK,
natomiast nie znaleziono zachet ogdlnych albo finansowych, zeby
przedsiebiorcy naprawde chcieli wprowadzi¢ PPK, no i oczywiscie brak

zaufania do systemu jako takiego.

Inwestowanie w aktywa alternatywne

Kolejna czes¢ dyskusji dotyczyta mozliwosci inwestycji Srodkéw zgromadzonych przez

uczestnikéw PPK na rynkach niepublicznych, co - jak podkreslit Maciej Cwikiewicz, prezes
zarzadu PFR Ventures - jest obecnie trendem wzrostowym na rynkach zachodnich, gdzie
coraz wiecej krajéw ma alokacje od 10% do nawet 15%. Prezes Cwikiewicz wyja$nit, co to

sg te aktywa alternatywne.

- W prasie czesto czytamy o inwestycji w wina i ich roczniki, w skrzypce,
rézne , alternatywne” inwestycje. Natomiast de facto, méwigc o funduszach
inwestycyjnych, méwimy w 80% o funduszach private equity, zwanych
inaczej funduszami wykupowymi, ktdre po prostu kupujg pakiety kontrolne w
firmach cash-flow’owych, czyli w firmach, ktore sg zyskowne. Nie méwimy tu

0 ventures capital. Fundusze emerytalne czasem tez inwestujg w ventures
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capital, ale bardzo mato - to jest najczesciej 0,3-0,5%, dlatego, ze to sg

inwestycje wysokiego ryzyka.

Koniunktura na gietdzie a PPK

W dalszej czesci rozmowy eksperci odniesli sie do wahanh na gietdzie oraz pojawiajgcych
sie w mediach komentarzy, ktérych autorzy sugeruja, ze gietda nie jest najlepszym
miejscem do alokowania oszczednosci emerytalnych w przypadku spadkéw i wzrostéw

notowan. Argument ten szybko zbit prezes Cwikiewicz, ktéry stwierdzit, ze

- jest to normalna rzecz. Jak sie popatrzy na cykle koniunkturalne za ostatnie
50 czy nawet 100 lat, to te cykle i cykle gietdowe sg ze sobg scisle zwigzane
I wystepujg co 7-9 lat. W zwigzku z tym gietda jest na pewno dobrym
miejscem do inwestowania, poniewaz inwestujemy w kapitat, firmy rosng,
rozwijajg sie, wiec dtugoterminowe stopy, takie wtasnie 20-, 30-letnie, sg
zawsze dodatnie, nawet jezeli po drodze sg réznego rodzaju dotki i gorki, to
na koniec i tak jestesmy do przodu. Tu zwracam uwage na jeszcze jedng
rzecz - inwestycja w kapitat w odréznieniu od inwestycji w réznego rodzaju
obligacje, dtug, pozyczki, jest rodzajem inwestycji antyinflacyjnej. Dlaczego?
Dlatego, ze jak rosng ceny, to przedsiebiorstwa tez podnoszg ceny, ich
przychody rosng. Jezeli zatozymy, Zze marza procentowo jest taka sama, to
po prostu tej marzy w ujeciu kwotowym jest wiecej w czasach inflacji i
wyceny firm rosng. Dlatego inwestycje w kapitat - niezaleznie czy notowany

czy nienotowany - to jest dobra lokata.



Fundusze zdefiniowanej daty remedium na wahania cyklu

koniunkturalnego w przypadku PPK

Stefan Kawalec takze uwaza, ze wahania na gietdzie to faktycznie powazny problem, ale

jest on catkowicie normalny.

- Mysle, ze to jest wiekszy problem dla zwyktych funduszy inwestycyjnych,
niz dla funduszy, ktére dziataja w ramach funduszy PPK z dwdch powodow.
Mianowicie, fundusze, ktdre dziatajg w ramach PPK majg dtugoterminowy
horyzont i w zwigzku z tym dla nich swiadomosc, ze w perspektywie 20 lat to
przyniesie zyski niezaleznie od wahan koniunktury, jest bardzo istotna.
Natomiast fundusze, ktére majg inwestoréw srednio na rok czy tez péttora
roku, to jest powazny problem, bo zyski znikajg, jak jest dekoniunktura. A
druga przyczyna jest taka, ze w przypadku PPK uczestnicy majg gwarancje
bardzo wysokiej stopy zwrotu, w zwigzku z tym, ze kapitat jaki wptacajg w
postaci sktadek do PPK, jest dwukrotnie zwiekszony przez sktadke
pracodawcy, i jest dodatkowo zwiekszony przez wktad ze strony panstwa.
Wiec w kazdym przypadku, nawet jesli fundusze nie przyniosq oczekiwanego
zwrotu, albo wrecz przyniosg strate, i tak ta inwestycja jest bardzo
optacalna. Istotne jest to, ze kiedy bedzie kolejna faza automatycznego
zapisu do PPK, to zeby nie koncentrowac sie na zwrotach jakie przynosza

fundusze, tylko na zwrotach, jakie uzyskujg cztonkowie.

Prezes Pradzynski podkreslit kwestie zwigzane z bezpieczehstwem PPK.

- Bazg catego projektu PPK i tego, co zostato stworzone, jest panstwo. To

znaczy, ze to nie jest tak, ze kilku inwestoréw postanowito zainwestowac
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pienigdze, tylko panstwo stworzyto pewien program dla pracownikéw. W
zwigzku z tym, fundamentem tego programu byto bezpieczenstwo. [...] To
jest bardzo stuszne co powiedziat prezes Kawalec, ze trzeba zmienic te
perspektywe i ktasc¢ nacisk na to, ze pracownik i jego pienigdze - kazdy
bedzie miat zyski wieksze niz w danym momencie na rynku. Ta perspektywa

jest bardzo istotna. | to bezpieczenstwo jest nadzwyczaj istotne.

Uwierzy¢ w PPK

Dalsza czes¢ dyskusji dotyczyta m.in. sposobéw na przekonanie Polakéw do uczestnictwa
w PPK, m.in. wykorzystujgc PPK jako benefit pracowniczy. Dariusz Blocher podzielit sie z

uczestnikami panelu doswiadczeniami z wdrozenia PPK w Budimexie, gdzie partycypacja
wynosi obecnie 53%. Jego zdaniem za sukcesem stoi przede wszystkim zaangazowanie i

wiara zarzadu w skutecznos¢ programu.

- Ja w to uwierzytem - przekonywat. - Budimex wdrazat PPK w 2019 roku. W
tym czasie wszyscy cztonkowie zarzgdu byli uczestnikami programu.
Zdecydowalismy sie na to jako firma, bo uwazamy, ze na rynku
dtugoterminowo trzeba bedzie walczy¢ o pracownika. Wykorzystalismy po
prostu naszg szanse, zeby sprobowac przekonac pracownika do tego, aby w
naszej firmie chciat dtuzej zostac¢, a tym dodatkowym elementem miata by¢

ta dodatkowa sktadka uzalezniona od stazu pracy.

Robert Zapotoczny tak skomentowat te stowa:
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- Z naszych obserwacji pracodawca jest kluczowy. Jezeli pracodawca jest
nastawiony neutralnie plus to tam partycypacja bedzie wysoka- jezeli
pracodawca jest nastawiony negatywnie, mimo Ze skorzystat z Tarczy PFR i
uratowat sie przed COVID-19, bedzie zniechecat i tego nie zmienimy.
Neutralnie nastawiony to taki, ktéry nie ma zdania, nie wtraca sie, nie
namawia ani do rezygnowania ani do przystepowania. Sam niejednokrotnie
w tym uczestniczytem. Kiedy pracodawca poznaje istote zagadnienia, staje
sie jej oredownikiem. [...] Gdzie jest najwyzsza partycypacja? Sg to
poszczegdlne branze - najwyzsza partycypacja jest w branzy finansowej.
Posrednictwo finansowe, sprzedaz kredytow hipotecznych - to jest powyzej
80%. Banki - to jest powyzej 70%, towarzystwa funduszy inwestycyjnych -
tam wszedzie jest partycypacja powyzej ¥a uprawnionych. Jakby trudno z
tym polemizowac. Ludzie, ktérzy na co dzien pracujg przy oszczednosciach,
przy finansach, majg najwyzsza partycypacje. [..] Mamy teraz ponad 2,5 min

0s0b, ktdre regularnie oszczedzajg na swojg przysztosc.

Panel ,Skutecznos¢ funduszy zdefiniowanej daty (FZD) w réznych fazach cyklu
koniunkturalnego” odbyt sie 6 wrzesnia 2022 roku podczas XXXI Forum Ekonomicznego w
Karpaczu.

Moderatorem spotkania byt Pawet Dobrowolski, gtéwny ekonomista PFR.

W panelu wzieli udziat:

Maciej Cwikiewicz - prezes zarzadu PFR Ventures

Stefan Kawalec - ekonomista, prezes zarzadu Capital Strategy

Jan Grzegorz Pradzynski - prezes zarzgdu Polskiej Izby Ubezpieczenh

Dariusz Blocher - cztonek Rady Nadzorczej Budimex S.A.
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Robert Zapotoczny - prezes zarzadu PFR Portal PPK.

Forum Ekonomiczne w Karpaczu jest najwiekszg w Europie Srodkowo-Wschodniej
platformg spotkan, na ktérej nie tylko dyskutuje sie o bezpieczenstwie, perspektywach
rozwoju gospodarczego, wspétczesnych wyzwaniach i przezwyciezaniu kryzyséw, ale takze
przedstawia konkretne rozwigzania i innowacyjne idee. Miedzynarodowy wymiar Forum
Ekonomicznego daje szanse na to, aby zastepowac stereotypy faktami, a opinie
ksztattowac na podstawie rzeczowej wymiany pogladéw. Wiecej o Forum mozna

znalez¢ tutaj.
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