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I Efektywnosc OFE na tle innych form oszczedzania

W niniejszym raporcie przedstawiamy ocene efektywnosci Otwartych
Funduszy Emerytalnych 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. Punkt odniesienia stanowit tez wskaZnik waloryzacji sktadek
dla srodkéw gromadzonych przez ZUS w ramach tzw. I-filara, wzrost wartosci
sktadek ewidencjonowanych na subkoncie w ZUS, jak réwniez wskaznik

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 przeciwienstwie 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 2021 r. Takie podejscie
w syntetyczny sposéb pozwala ocenic¢ efektywnos¢ uzyskiwanych stép zwrotu
z uwzglednieniem regularnosci przekazywanych sktadek. W naszej ocenie
analiza nominalnych stép zwrotu nie jest wystarczajgca, ale w celach

inflacji i oprocentowanie depozytow. Wykorzystane indeksy
i wskazniki obejmuja:

poréwnawczych ten sposdb oceny réwniez zostat wykorzystany w badaniu.

Jednym z gtéwnych zatozen do obliczenia wartosci zgromadzonego kapitatu
dla réznych form oszczedzania byto przyjecie, ze przyszty emeryt co miesigc
otrzymuje przecietne wynagrodzenie w sektorze przedsiebiorstw oraz ze
rozpoczat systematyczne oszczedzanie z poczatkiem lutego 2014 r. Wysokosé
przekazanej do OFE sktadki 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 wartos¢ srodkéw
przekazanych do OFE w okresie analizy wyniosta 13274,86 zt. Dodatkowo
w symulacji ilustrujgcej stan hipotetycznego konta dla poszczegdlnych form
oszczedzania uwzglednione zostaty odpowiednie Srednie  optaty
manipulacyjne (za nabycie).

=$rednig funduszy emerytalnych

=$Srednig funduszy akcji polskich uniwersalnych

=$rednig funduszy akcji polskich matych i $rednich spétek (MiS)
=Srednig funduszy akcji globalnych rynkéw rozwinietych
swskaznik waloryzacji sktadek w ZUS (I filar)

=swskaznik waloryzacji sktadek na subkoncie w ZUS

swskaznik inflacji (CPI)

=Srednie oprocentowanie depozytéw

=swskazniki gietdowe: WIG, WIG20 oraz WIG20TR
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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 wartosc przeliczano na podstawie (odpowiednio):

% zmiany S$redniej' dla wybranych grup funduszy

miesiecznego wskaznika inflacji (CPI m/m)

rocznego wskaznika waloryzacji sktadek odprowadzanych do ZUS (w ramach | filara oraz na subkonto) przetozonego na skale miesieczna?
Sredniego oprocentowania stanu depozytéw terminowych w kolejnych miesigcach dla oséb prywatnych na podst. danych publikowanych przez NBP

W powyzszy sposéb otrzymano koricowa wartos¢ kapitatu na dzien 31 grudnia 2021 r.

GLOWNE WNIOSKI PLYNACE Z RAPORTU:

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

Od lutego 2014 roku OFE pomnazaty kapitat w tempie wynoszacym 7,31% (IRR) uzyskujac rezultat
lepszy od waloryzacji, funduszy akcji polskich uniwersalnych, wybranych indeksow rynkowych oraz

inflacji i depozytéw. Uplasowaly sie natomiast za funduszami akcji polskich MiS oraz akcji globalnych

W poréwnaniu do najbardziej zblizonej pod katem polityki inwestycyjnej grupy funduszy akcji polskich
uniwersalnych, charakterystyczna jest strukturalna przewaga OFE , wynikajgca m.in. z mozliwosci
inwestowania w dtuzne papiery komercyjne

OFE (pomijajac niektore, promocyjne stawki optat za zarzadzanie w funduszach w ramach PPK) sa
obecnie najtansza forma zbiorowego lokowania kapitatu na rynku akcji

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

2 Dla okresu 01.2021-12.2021 wykorzystano wskaZnik waloryzacji rocznej za 2020 rok przetozony na skale miesieczng. Na potrzeby analizy w catym analizowanym horyzoncie przyjeto podejscie, zgodnie z
ktorym zgromadzony kapitat podlega comiesiecznej waloryzacji wedtug stawki obowigzujgcej w danym roku.
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Przebieg wartosci inwestycji dla réznych form oszczedzania (w PLN) w okresie 31.01.2014 - 31.12.2021

Fundusze akcji polskich
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Przebieg wartosci inwestycji dla réznych form oszczedzania (w PLN) w okresie 31.01.2014 - 31.12.2021
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W analizowanym okresie OFE okazaty sie najlepsza formg oszczedzania na

emeryture zaraz za funduszami akcji polskich matych i Srednich spétek oraz akgiji Koricowa wartos¢ inweStycji przy mieSiecznyCh
globalnych rynkéw rozwinietych. OFE wypracowaty wyzszg stope zwrotu od wpiatach o sumie 13 274,86 zt*

funduszy akcji polskich uniwersalnych, jak i indekséw rynkowych, takich jak
WIG20TR czy WIG. Uzyskaty tez wyzszy wynik od inflacji oraz waloryzacji konta

i subkonta w ZUS. OFE 17221
Warto zaznaczyc, ze ostatnie 2 lata to okres bardzo burzliwy w historii rynkéw fundusze akcji polskich 15732
kapitatowych, co naturalnie miato tez istotny wptyw na rezultaty badania.

W marcu 2020 r. w zwigzku z wybuchem pandemii COVID-19 wiele funduszy . . 2

i rynkowych indekséw odnotowato drastyczne spadki. Niemniej, szerokie fundusze akcji polskich MiS 18 090
wsparcie, jakiego gospodarkom na catym sSwiecie udzielity zaréwno witadze

monetarne, jaki fiskalne spowodowato, ze dla znacznej czesci funduszy fundusze akcji globalnych 19 196
i indekséw akcyjnych rok 2020 zakoriczyt sie nad kreska. Kolejne 12 miesiecy,

dzieki powszechnym szczepionkom i odblokowywaniu gospodarek oznaczato dla waloryzacja 17 166
wspomnianych form inwestycji/wskaznikéw koniunktury gietdowej czesto

dwucyfrowe stopy zwrotu. inflacja 15119

Nie inaczej rzecz sie miata z otwartymi funduszami emerytalnymi, cho¢ w 2020
roku nie powiodta sie w ich przypadku préba osiggniecia dodatnich wynikéw depozyty 13 865
(Srednia wyniosta -2,3%). Rok 2021 r. byt za to rekordowy — OFE $rednio zarobity
niemal +30%. Dzieki temu wyprzedzity wartos¢ srodkéw, jaka mozna byto

zgromadzi¢ na koncie i subkoncie w ZUS. Jest to o tyle znamienne, ze jednak USRI Lo
przez wigkszos¢ czasu w okresie badania OFE wypadaty w przytoczonym
poréwnaniu mniej korzystnie. To z kolei wynika gtéwnie z faktu, ze dane WIG20 14 380
gospodarcze determinujgce wielkos¢ wskaZnika waloryzacji (m. in. wzrost PKB
i przecietnego wynagrodzenia) sg od 2014 r. nieprzerwanie co najmniej solidne. WIG 16 623
Tego samego nie mozna zas$ stwierdzi¢ na temat ksztattowania sie¢ wynikéw
indekséw na warszawskim parkiecie akcji (od ktérych w duzej mierze uzaleznione subkonto ZUS 15 950

sg rezultaty OFE). Trzeba jednak zaznaczyd, ze stopy zwrotu na kontach w ZUS sg
jedynie elektronicznym zapisem przyjetej do obliczenia formuty, natomiast wyniki
i portfele OFE bazujg na realnych aktywach i ich cenach.

*za okres 31.01.2014 - 31.12.2021
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Efektywnosc OFE na tle innych form oszczedzania

Sposréd komercyjnych form zbiorowego inwestowania przyjetych do analizy, na
szczegdlng uwage zastuguje poréwnanie OFE do funduszy akcji polskich
uniwersalnych, gdyz pod wzgledem struktury portfeli s to dwie najblizsze sobie
formy inwestowania srodkéw na jesienn zycia. Uwzgledniajac wszelkie zatozenia
zastosowane w badaniu, warto$¢ kapitatu zgromadzonego na hipotetycznym
rachunku w otwartym funduszu emerytalnym byta co roku systematycznie wyzsza
niz ta w funduszach akcji polskich, a na koniec 2021 r. przewaga siegata ok. 10%.
Jej Zrédet mozna wymienic kilka.

Po pierwsze, na korzys¢ OFE w analizie stop zwrotu netto oddziatuje poziom
kosztow, ktérymi obcigzane sg przekazywane sktadki. Nizsza jest bowiem
zaréwno optata manipulacyjna (pobierana przy wptacie srodkéw), jak i optata za
zarzadzanie. Znaczenie tego czynnika z uwagi na administracyjne obnizki optat
w funduszach krajowych TFl oraz rozwdj internetowych kanatéw dystrybucji
(czesto z zerowymi optatami za nabycie) jest jednak coraz mniejsze.

Po drugie, nie do zlekcewazenia sg réznice w konstrukcji portfeli mimo duzego
ich podobienstwa. W przeciwienistwie do funduszy akcji polskich uniwersalnych,
w OFE wystepuje znaczacy (ok. 10%-owy) udziat krajowych obligacji
nieskarbowych. W okresach wyraznych rynkowych przecen petnia one
stabilizujaca role dla wynikéw OFE, dzieki czemu fundusze emerytalne zazwyczaj
chronia kapitat lepiej od funduszy akcji. O zréznicowaniu wynikéw decyduje tez
dobdr spétek zagranicznych i skala ekspozycji na nie (w 2021 r. mniejsze
zaangazowanie w obce walory mogto da¢ OFE przewage). Chociaz w niektdrych
okresach cechy charakterystyczne dla OFE (w tym wigkszy niz w funduszach akcji
polskich uniwersalnych akcent na spdtki z WIG20) sprzyjaja ich konkurencyjnosci,
w innych przyczyniajg sie do ich stabosci. Wypadkowa tych zjawisk jak dotad
dziata jednak na korzys¢ OFE.
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Wskaznik waloryzacji sktadek
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kwartyl
I Il [} v

Gorzej radza sobie otwarte fundusze emerytalne na tle funduszy akcji matych mar14 8 5 0 0
i Srednich spétek oraz akcji globalnych rynkéw rozwinietych. OFE traca zwtaszcza czel14 3 7 3 Y
w zestawieniu z ta druga grupa. Z wyjatkiem lat 2017-2018, w pozostatych wrz14 6 4 1 1
okresach fundusze akcji globalnych uzyskiwaly wynikowa nadwyzke nad gru14 3 8 1 0
funduszami emerytalnymi, ktdra szczegdlnie uwydatnita sie w 2020 r. podczas mar15 0 0 5 7 c
post-covidowego odbicia na rynkach akcji. Byt to okres sprzyjajacy zwiaszcza cze15 6 4 2 o 5 ﬁ
spétkom technologicznym, ktére w indeksie WIG20 (stanowigcym fundament wrz15 5 7 0 0 T
inwestycji OFE) istotnie reprezentowane nie sg. O réznicy wynikowej stanowity gruls 2 8 2 0 o 9
tez wszystkie czynniki zwigzane z rozbieznoscig koniunktury gietdowej miedzy mar16 O 5 7 0 3 8
rynkami rozwinietymi a wschodzacymi (do ktérych zalicza sie wg wiekszosci cze16 2 9 1 (0] 3 m
indeksoéw Polska) oraz uwarunkowania specyficzne tylko dla krajowej GPW. Warto wrz16 O 5 5 2 c s
w tym miejscu dodac, ze ustawowy limit na zagraniczng ekspozycje dla OFE gru16 5 5 2 0 3_ ‘:
wynosi 30% wartosci aktywow, przy czym fundusze emerytalne lokujg za granica mar17 O 6 4 2 é 5
tylko do ok. kilkunastu procent portfela. Mozliwe zatem, ze przy wiekszej cze17 3 7 2 0 < a-
dywersyfikacji zagranicznej OFE mogtyby osiggnac lepsze stopy zwrotu niz wrz17 3 8 1 0 % ;
dotychczasowe. gru17 7 4 0 0 ‘_:= o
Jezeli chodzi o fundusze akcji MiS$, to o ile w latach 2017-2019 plasowaty sie za mar18 1 9 1 0 > ﬁ
funduszami emerytalnymi (z uwagi na lepsza kondycje spétek z WIG20 przez cze18 1 7 3 Y § ﬁ
wiekszos¢ tego okresu), to od 2020 r. wypadajg juz lepiej niz OFE. W duzym wrz18 6 5 o o 2' <
stopniu jest to zastuga tego, iz spétki o mniejszej kapitalizacji szybciej wrécity do gru18 2 6 2 0 3. 5:5
formy po koronawirusowym zatamaniu niz blue chipy. Jako ze ,przechylenie” mar19 O 2 8 (0] ﬁ 9
portfeli OFE w strone najwiekszych gietdowych firm jest od, lat ich nieodtgczna cze19 O (0] 1 9 g E‘
cecha, relacja ich wynikéw wzgledem funduszy akcji MiS bedzie naturalnie wrz19 O 5 4 1 ,=<’ 2
zaleze¢ od dalszego ksztattowania sie sity indeksow mWIG40 i sWIG80 wobec gru19 1 2 6 1 g E
WIG20. mar20 O 7 2 1 %::_
W badaniu OFE zestawiono réwniez z indeksem najwiekszych polskich spétek — cze20 0 o 1 9
zarowno w ujeciu cenowym (WIG20), jak i dochodowym (WIG20 TR). W obu wrz20 0 0 2 8
przypadkach stopy zwrotu generowane w ramach Il filara wypadaty korzystnie;j. gru20 3 5 2 Y
Mniejszg przewaga fundusze emerytalne wyréznity sie na tle indeksu szerokiego mar21 4 6 0 Y
rynku, a przez wiekszosc lat poprzedzajacych rok 2021 okazywaty sie stabsze. cze21 2 8 0 0

wrz21 9 1 0 (0]

gru2l 9 1 0 0
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Korzysci wynikajace z regularnego oszczedzania (w PLN) (01.2014 - 12.2021)

Sposréd  dziatajagcych OFE  wiekszos¢ uzyskiwata rezultaty najczesciej
w pierwszym lub drugim kwartylu wynikéw. Oznacza to, ze OFE osiggaty 25000
relatywnie dobre wyniki posréd funduszy akcji polskich uniwersalnych. 20000 3gsg ” 4815 5922 a— o 591 o 3349 5 s
Omawiang wczesniej relatywnie wiekszg odpornos¢ OFE na silne przeceny na 15 000 110
rynku trafnie obrazuje przyktad ostatniego kwartatu 2021 r., czy tez pierwszego 10000 T - - - - - - - - -
z lat 2020 i 2018. W tym czasie wiekszos¢ OFE znajdowato miejsce w lepszej
potowie wynikéw potaczonej populacji funduszy akcji polskich oraz emerytalnych. 5000
Jednoczesnie jesli cofngé sie do 3 ostatnich kwartatéw 2017 roku daje sie o] " - " ~ — o - o ° "
zauwazyc, ze OFE korzystaty na dobrej koniunkturze w segmencie duzych spdtek 3 s s % g S g £ 8 g 3
wzgledem tych o mniejszej kapitalizacji. Jest to jednak bron obosieczna — §_ g E E‘ E §- 3 S .g
w trakcie Il i Il kwartatu 2020 r.,, kiedy to na gietdzie solidne zwyzki 5 2 S g © 2 %
odnotowywaty przede wszystkim spétki mate i Srednie, OFE pozostawaty w tyle E % B = F
© \ H .
za funduszami akcji polskich uniwersalnych (w ktérych udziat waloréw z mWIG40 § % o E‘ ® wptacony kapitat: 13 274,86 z¢
. . z . . s [ 4
i sSWIG8O jest srednio wyzszy niz w OFE). E g g 3 ® wypracowany zysk
Kapitat zgromadzony w kolejnych latach inwestowania
fundusze akcji fundusze akcji  fundusze akgcji . . .
Data OFE polskich polskich Mi$ globalnych waloryzacja inflacja depozyty WIG20TR WIG20 WIG subkonto ZUS
31.12.2014 1338 1285 1282 1318
29.12.2017 6982 6 354 6 509 6 841 6 694 5994 6069 7030 6679 7094 6 329
31.12.2020 11 587 11 342 11 321 107170 11893 13177
31.12.2021 17 221 15732 17 166 15119 13 865 15 385 14 380 16 623

_ okresy, w ktdrych wybrana forma inwestycji koriczyta rok z kapitatem przewyzszajagcym ten w OFE

©

analizy
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Bazujac na wewnetrznych stopach zwrotu (IRR) z poszczegdlnych form
inwestowania, indekséw oraz wybranych wskaznikéw wyznaczona zostata
hipotetyczna wartosc srodkéw, jaka zostataby zgromadzona na adekwatnych
kontach. Za wartos¢ poczatkowa przyjeto kwote zgromadzong na koniec
grudnia 2021 roku, zatozono réwniez, ze w okresie estymacji nowe srodki nie
beda wptacane (a zatem nie bedzie pobierana optata manipulacyjna). Wyzsza
efektywnos$¢ kosztowa OFE w dtuzszym horyzoncie inwestycji wyraznie
przektada sie na budowanie diugoterminowej przewagi w zgromadzonym
kapitale wzgledem funduszy akcji polskich uniwersalnych.

Efektywnosc OFE na tle innych form oszczedzania

Z kazdym rokiem uwypuklona zostaje jednak tez strata do funduszy akcji
globalnych rynkéw rozwinietych oraz funduszy akcji polskich MiS. Wyniki
symulacji nie powinny by¢ traktowane wprost, gdyz z oczywistych wzgledéw
IRR z okresu analizy moze nie by¢ utrzymany w przysztosé. 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.

IGTE

Izba Gospodarcza
Towarzystw Emerytalnych

Wewnetrzna stopa zwrotu (IRR) poszczegdlnych form oszczedzania (31.01.2014-31.12.2021r.) Korzysci z réznych form oszczedzania po uptywie lat* (w PLN)

manbi'szlgz:;:lych marzli:ET:::?(?:llymi 5lat 10lat 15 lat
OFE 7,31% 6,86% 24 501 34 858 49 592
fundusze akcji polskich 5,40% 4,50% 20 467 26 627 34 641
fundusze akg;ji polskich Mi$ 8,94% 8,14% 27 757 42 589 65 348
fundusze akcji globalnych 10,32% 9,68% 31373 51 275 83 800
waloryzacja 6,78% 6,78% 23 828 33 075 45 912
inflacja 3,45% 3,45% 17 914 21 226 25150
depozyty 1,16% 1,16% 14 689 15 561 16 484
WIG20TR 3,91% 3,91% 18 638 22 578 27 352
WIG20 2,13% 2,13% 15 977 17 751 19721
WIG 5,94% 5,94% 22 183 29 603 39 504
subkonto ZUS 4,86% 4,86% 20 219 25630 32 489

*symulacja przy zatozeniu utrzymania IRR na dotychczasowym poziomie (tj. z okresu 31.01.2014-31.12.2021), przy kapitale poczatkowym réwnym dotychczas zgromadzonemu i bez dodatkowych wptat
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Efektywnosc OFE na tle innych form oszczedzania I GTE
Izba Gospaodarcza

Towarzystw Emerytalnych

Zestawienie zwyklych stép zwrotu dla réznych form oszczedzania na dzien 31.12.2021r

2014 2015 22%:‘;' 2016 22%11:' 2017 22%11‘;' 2018 22%::' 2019 “;%1‘;' 2020 ;g;‘; 2021 s's’te:p':‘;;‘v’f:t":

OFE 1,33% -4,70% -3,43% 10,23% 6,45% 18,73% 26,39% -9,74% 14,07% 0,76% 14,94% -2,34% 12,25% 29,67% 4,86%
fundusze akcji polskich -2,99% -6,18% -8,98% 8,70% -1,06% 13,83% 12,62% -15,26% -4,57% 1,28% -3,35% 5,81% 2,26% 20,36%
fundusze akcji polskich MIS’ -7,60% 5,33% -2,67% 13,09% 10,06% 8,06% 18,93% -19,72% -4,53% 9,65% 4,69% 20,67% 26,33% 22,14%

fundusze akcji globalnych 13,59% 4,52% 18,72% 6,33% 26,23% 13,38% 43,12% -12,59% 25,11% 21,66% 52,21% 18,01% 79,63% 13,73%

waloryzacja 1,89% 5,37% 7,36% 6,37% 14,20% 8,68% 241% 9,20% 35,53% 8,94% 47,64% 5,41% 55,63% 5,41%

inflacja** -1,00% -0,80% -1,79% 1,00% -0,81% 2,01% 1,19% 1,20% 2,40% 3,24% 5,72% 2,32% 8,17% 8,72%

depozyty 2,27% 1,99% 4,31% 1,66% 6,04% 1,56% 7,69% 1,57% 9,38% 1,56% 11,09% 1,05% 12,25% 0,37%

WIG 1,15% -9,62% -8,59% 11,38% 1,81% 23,17% 25,41% -9,50% 13,49% 0,25% 13,77% -1,40% 12,19% 21,52%

WIG20 -1,70% -19,72%  -21,09% 4,77% -17,32%  26,35% 4,47% -7,50% -3,36% -5,56% -8,74% -7,73% -15,79% 14,26%

WIG20 TR 2,44% -17,02%  -15,00% 7,92% -8,26% 28,90% 18,25% -5,42% 11,84% -2,60% 8,94% -717% 1,13% 16,79%

subkonto ZUS 4,47% 4,37% 9,04% 3,39% 12,74% 3,99% 17,23% 5,01% 23,11% 5,73% 30,16% 5,23% 36,97% 5,23%

*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 spétek (np. o okreslonej kapitalizacji lub z wybranych branz)

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

fundusze akcji globalnych rynkéw rozwinietych— lokujg co najmniej potowe aktywéw w akcje spétek pochodzgcych z szeroko rozumianych
gospodarek rozwinietych
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O nas

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

Powstanie spotki i przedmiot jej dziatalnosci:

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

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

XIl Wydziat Gospodarczy
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