Wskaznik Trinity — ile wyptacac z portfela, aby go nie
wyczerpaé?
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WPROWADZENIE

Wraz ze  wzrostem  popularnosci idei
inwestowania  dfugoterminowego  pojawita  sie
potrzeba okreslenia, jak duzg cze$¢ kapitatu mozna
regularnie wypfacaé, aby go nie wyczerpac.
Odpowiedzi na to pytanie dostarczyto stynne badanie
amerykanskich naukowcéw z Trinity University w
Teksasie.
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Wstep

Wspodtczesny swiat finansdw i inwestowania coraz czesciej skupia sie na zagadnieniu
niezaleznosci finansowej. Wraz ze wzrostem popularnosci idei inwestowania dtugoterminowego,
pojawita sie potrzeba okreslenia, jaka czes¢ kapitalu mozina wyptaca¢ regularnie, aby go nie
wyczerpaé. Odpowiedzi na to pytanie dostarczyto stynne badanie amerykanskich naukowcéw
z Trinity University w Teksasie. Wyniki tych analiz spopularyzowaty tzw. wskaznik Trinity (ang. Trinity
Rule), zwany réwniez zasada 4%. Jest to jedna z wazniejszych koncepcji w planowaniu finansowym
i emerytalnym na swiecie.

Geneza i zatozenia badania

Wskaznik Trinity powstat na podstawie badan przeprowadzonych przez trzech profesoréw
Trinity University: Philipa L. Cooleya, Carla M. Hubbarda oraz Daniela T. Walza. Celem ich pracy byto
ustalenie, jaka stopa wyptat z portfela inwestycyjnego pozwala utrzymac srodki przez minimum 30
lat, niezaleznie od zmiennosci rynkéw finansowych. Badacze przeanalizowali dane historyczne
amerykanskiego rynku kapitatowego z lat 1926—-1995, zaktadajgc rézne proporcje inwestycji w akcje
i obligacje.

W efekcie powstata koncepcja tzw. , bezpiecznej stopy wyptat” (Safe Withdrawal Rate),
czyli takiej wartosci procentowej, ktérg mozna co roku wyptacaé z kapitatu, nie ryzykujac jego
szybkiego wyczerpania. W badaniach przyjeto rézne warianty — od 3% do 10% rocznych wyptat — i
analizowano, jak dtugo portfel przetrwa w zaleznosci od struktury aktywow i inflacji.

Zasada 4%

Najwazniejszym wnioskiem badania bylo stwierdzenie, ze wyptata 4% wartosci
poczatkowej portfela rocznie (indeksowana inflacjg), przy inwestowaniu w portfel mieszany (np.
60% akcji i 40% obligacji), pozwala utrzymac srodki przez min. 30 lat z prawdopodobienstwem
ponad 90%. Innymi stowy, inwestor, ktéry posiada okreslong kwote pieniedzy, moze co roku
wyptaca¢ 4% tej sumy (powiekszone o inflacje), a jego kapitat powinien wystarczy¢ na typowa
dtugosc zycia na emeryturze.

Przyktadowo, osoba posiadajgca portfel o wartosci 1 000 000 zt, moze bezpiecznie wyptacac
40 000 zt rocznie. Jezeli pozostate srodki bedg dalej inwestowane w zdywersyfikowany portfel, to
prawdopodobienistwo utrzymania kapitatu przez 30 lat pozostaje bardzo wysokie.

Materiat ma charakter wytacznie edukacyjny i wyraza prywatne opinie autoréw. Materiat ten nie powinien by¢
traktowany jako doradztwo inwestycyjne, prawne lub podatkowe.
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Znaczenie wskaznika Trinity

Wskaznik Trinity stat sie podstawg wspodtczesnych koncepcji planowania finansowego,
w tym ruchu FIRE (Financial Independence, Retire Early), ktérego celem jest osiggniecie wolnosci
finansowej i wczesniejszej emerytury.

Jezeli planujemy zy¢ tylko z odsetek, to zasada 4% pozwala nam oszacowac potrzebny do
tego kapitat. Wystarczy podzieli¢ nasze roczne koszty utrzymania przez 4%. Przyktadowo, jesli
potrzebujemy 100 000 zt rocznie na zycie, to wedtug zasady Trinity nasz portfel inwestycyjny
powinien wynosi¢ okoto 2,5 miliona ztotych (bo 4% z 2,5 mlIn = 100 000 zt)*.

Jednoczesnie badacze wskazujg, ze wskaznik Trinity nie jest wartoscig absolutna.
Skuteczno$¢ tej zasady zalezy od warunkéw rynkowych, poziomu inflacji, struktury portfela oraz
dtugosci okresu wyptat. Wspodtczesnie wielu analitykdéw sugeruje, ze w czasach niskich stép
procentowych bezpieczniejsza byta raczej wyptata nie wiecej niz 3,5% lub nawet do 3% rocznie?.

Zakonczenie

Wskaznik Trinity stanowi jedno z najwazniejszych odkry¢ w dziedzinie zarzadzania
kapitatem i planowania emerytalnego. Jego prostota i praktycznos¢ sprawiajg, ze jest on
wykorzystywany przez inwestorow na catym sSwiecie jako punkt odniesienia w okreslaniu tzw.
bezpiecznej wyptaty z portfela. Choé warunki rynkowe moga sie zmieniaé, sama idea — aby wyptacac
umiarkowang cze$¢ kapitatu, pozwalajgc reszcie dalej pracowaé — pozostaje aktualna i
ponadczasowa.

Zasada 4% nie jest gwarancja, lecz rozsadng strategia rownowagi miedzy
bezpieczeistwem a wykorzystaniem zgromadzonych srodkéw. W praktyce oznacza to, ze
odpowiedzialne inwestowanie, cierpliwos¢ i dtugoterminowe podejscie mogg zapewni¢ finansowa
stabilnos¢ przez wiele lat.

1 Symulacja nie uwzglednia efektu podatkdw, ktéory moze byé rézny w zaleznosci od indywidualnej sytuacji
Inwestora. Przyktadowo, inwestor moze trzymaé cze$¢ swoich inwestycji na IKE/IKZE, co obniza catkowitg
stawke opodatkowania, mogg sie tez zdarzy¢ lata, w ktérych bedzie mdégt kompensowaé zyski ze stratami.
W skrajnym przypadku, gdyby za kazdym razem inwestor musiat zaptaci¢ 19% podatku, jego 4% brutto
zmniejszytoby sie do 3,24% netto (4%*(100%-19%)). W takiej sytuacji, zeby uzyska¢ 100 tys. zt netto rocznie,
musiatby posiadac aktywa o wartosci 3,086 min zi. Jest to o 586 tys. zt wiecej (23%) niz w sytuacji, gdyby nie
musiat ptaci¢ podatkow. Pokazuje to jak wazny jest to temat do zaadresowania.

2 Obecnie rentownosci obligacji skarbowych w wielu krajach, m.in. w Polsce czy USA wrécity do relatywnie
wysokich realnych poziomdw, co pozytywnie wptywa na procentowg wartos$¢ portfela, ktérg mozna wyptacac.

Materiat ma charakter wytacznie edukacyjny i wyraza prywatne opinie autoréw. Materiat ten nie powinien by¢
traktowany jako doradztwo inwestycyjne, prawne lub podatkowe.
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