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Najwazniejsze informacje

Rynek w liczbach

>

>

13,1 min - liczba cztonkdw otwartych funduszy emerytalnych (OFE),

17,7 mid zt - wartos¢ sktadek przekazanych przez Zaktad Ubezpieczen

Spotecznych (ZUS), prawie 10% wiecej niz przed rokiem,

140,0 mld zt - wartos$¢ aktywdéw netto OFE, ponad 20% wiecej niz rok
wczesniej,
7,0 mld zt - wynik finansowy OFE,

6,2% - Sredni przyrost wartosci jednostki rozrachunkowej,

15 - liczba powszechnych towarzystw emerytalnych (PTE) z dodatnim
wynikiem finansowym, po raz drugi z kolei wszystkie towarzystwa

wykazaty zyski.

Zmiany wiasnosciowe na rynku

>

Zmiana jednostki dominujacej wzgledem Winterthur PTE S.A.
(posrednio poprzez gtdwnego akcjonariusza towarzystwa - Winterthur
Life) na skutek wczesniejszego nabycia przez AXA z siedzibg w Paryzu
spotki Winterthur Swiss Insurance Company z siedzibg w Winterthur
od Credit Suisse Group z siedzibg w Zurichu. W konsekwencji nastagpita
zmiana firmy towarzystwa z Winterthur PTE S.A. na AXA PTE S.A.

PTE DOM S.A. podjeto decyzje, ze nie sprzeda OFE DOM. W dniu
4 kwietnia 2007 r. towarzystwo wypowiedziato takze umowe
warunkowq zawartg z AXA PTE S.A., dotyczacq sprzedazy OFE DOM.

Nabycie przez spdétke AEGON Woningen Nova B.V. wszystkich akcji
PTE Ergo Hestia S.A. W konsekwencji  nastgpita zmiana firmy
towarzystwa z PTE Ergo Hestia S.A. na AEGON PTE S.A.
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>

Aviva International i Bank BZ WBK S.A. kupity 10% akcji Commercial
Union PTE BPH CU WBK S.A., ktére nalezaty wczesniej do Banku
BPH S.A. Transakcja ta to skutek przejecia przez Bank Pekao S.A.
czesci Banku BPH S.A. Do Pekao S.A. nalezaty juz akcje innego PTE,
a wiec konieczna byta sprzedaz pakietu CU PTE BPH CU WBK S.A.

BRE Bank S.A. podpisat umowe z AEGON Woningen Nova B.V.
dotyczacqa sprzedazy PTE Skarbiec-Emerytura S.A.

Otoczenie rynkowe

>

>

Rok 2007 przyniost odwrécenie korzystnego trendu na s$wiatowych
rynkach finansowych, trwajgcego niemal nieprzerwanie od 2003 roku.
Impuls do zakonczenia wzrostow przyszedt z USA wraz z problemami
instytucji finansowych zaangazowanych na rynku nieruchomosci.
Dynamiczne spadki na rynku, ktore zaczely sie objawia¢ w lipcu
2007 r., znalazty swoje odzwierciedlenie w wynikach funduszy
emerytalnych. Efektywnos$¢ inwestycyjna OFE mierzona stopg zwrotu
z jednostki rozrachunkowej istotnie zmniejszyfa sie w poréwnaniu

do lat ubiegtych.

Trwajq intensywne prace nad dokonczeniem reformy systemu
emerytalnego w Polsce, poprzez stworzenie zasad wyptat $wiadczen
z II filaru. W pracach koncepcyjnych aktywnie uczestniczy takze UKNF,
przedstawiajac wyniki swoich badan i analiz w zakresie mozliwych

rozwigzan.

Z dniem 1 stycznia 2008 roku Komisja Nadzoru Finansowego (KNF)

przejeta kompetencje Komisji Nadzoru Bankowego.

W I poétroczu 2008 roku ING Nationale-Nederlanden Polska OFE oraz ING
Nationale-Nederlanden PTE S.A. zmienito nazwe na ING OFE oraz
ING PTE S.A. Decyzje o zmianie nazwy podjeto takze w OFE DOM i PTE DOM
S.A. - nowe nazwy to: OFE Warta i PTE Warta S.A.

W prezentowanych dalej materiatach stosowane sa nazwy podmiotow

wg stanu na 31 grudnia 2007 roku.
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Wartos¢ jednostki
wzrosta Srednio
06,2%

Wyniki wiekszosci
najwiekszych OFE
ponad srednig

Efektywnos$c¢ dziatalnosci inwestycyjnej OFE

W roku 2007 warto$¢ jednostek rozrachunkowych wzrosta Srednio o 6,2%.
Przed rokiem przyrost ten przekroczyt 16%. Tak wyrazne obnizenie wynikéw
inwestycyjnych funduszy emerytalnych to skutek zawirowan na rynkach

finansowych, ktére wystgpity w II potowie roku.

Istotnie nizsze stopy zwrotu OFE, sprawity ze zrdoznicowanie wynikéw
uksztattowato sie na poziomie nizszym niz w latach poprzednich. Rdéznica
w rocznej stopie zwrotu miedzy najlepszym w zestawieniu Commercial Union
OFE BPH CU WBK a najstabszym OFE Polsat wyniosta nieco ponad 4,9 punktu
proc. Rok wczeséniej stopy zwrotu funduszy zawieraly sie w przedziale

o rozpietosci 7,5 punku proc.

Tabela 1. Wartosci jednostek rozrachunkowych OFE (zt)

Stopa
OFE 2006-12-31 2007-12-31 zwrotu (%)
AEGON 26,07 27,62 5,9
AIG 25,15 26,94 7,1
Allianz Polska 24,50 26,12 6,6
AXA 26,01 27,66 6,3
Bankowy 26,02 26,94 3,5
Commercial Union BPH CU WBK 26,60 28,50 7,1
DOM 27,63 28,76 4,1
Generali 27,52 29,12 5,8
ING Nationale-Nederlanden Polska 28,70 30,19 5,2
Nordea 27,09 28,58 5,5
Pekao 25,36 27,15 7,1
Pocztylion 24,87 26,01 4,6
Polsat 29,99 30,65 2,2
PZU , Ztota Jesien” 26,78 28,63 6,9
Skarbiec-Emerytura 24,87 26,60 7,0
$rednia wazona 6,2

Zrédto: OFE

W roku 2007 nastgpity znaczne zmiany w klasyfikacji OFE pod wzgledem
uzyskanych stédp zwrotu w porédwnaniu do roku poprzedniego. Fundusz, ktory
w roku 2006 osiggnat najwyzszgq stope zwrotu (OFE Polsat), w roku 2007
uzyskat najgorszy wynik inwestycyjny. Wyniki powyzej $redniej uzyskaty 4 z 5
najwiekszych funduszy, podczas gdy sposréd 5 najmniejszych OFE tylko jeden
uzyskat stope zwrotu wyzszg niz Srednia. Na koniec 2007 roku wartosci
jednostek rozrachunkowych OFE zawieraty sie w przedziale od 26,01 do 30,65
zt. Oznacza to, ze w ciqgu swej ponad osmioletniej dziatalnosci fundusze

osiggnety nominalne stopy zwrotu z przedziatu 160-207%.
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Przecietnie jednostki
funduszy rosty
w tempie ok. 15%

rocznie

Wyniki inwestycyjne
OFE sq mniej
zréznicowane niz
funduszy
inwestycyjnych

stabilnego wzrostu

Ustawowe stopy zwrotu

W roku 2007 podobnie jak w poprzednich latach KNF dwukrotnie wyliczata
ustawowe stopy zwrotu na podstawie danych z konca marca i wrzesnia,

obejmujacych okres poprzedzajacych 36 miesiecy.

Srednie ustawowe stopy zwrotu, wyliczone w roku 2007 wyniosty: w marcu
ponad 53% i we wrzesniu ponad 52%. Oznacza to, ze Srednio jednostki
funduszy emerytalnych rosty w tempie ok. 15% rocznie. Przy stosunkowo
niskim poziomie inflacji (Srednioroczna inflacja w tym czasie wynosita ok. 2%)

wyniki uzyskane przez OFE nalezy oceni¢ bardzo dobrze.

Tabela 2. Stopy zwrotu OFE (%)

31-03-2004 W skali 30-09-2004 W skali

OFE 30-03-2007 _ roku _ 28-09-2007 _ roku
AEGON 50,521 14,6 49,974 14,5
AIG 55,245 15,8 54,734 15,7
Allianz Polska 46,306 13,5 46,376 13,5
AXA 54,479 15,6 51,149 14,8
Bankowy 48,028 14,0 43,811 12,9
Commercial Union BPH CU WBK 52,964 15,2 54,301 15,6
DOM 55,272 15,8 51,193 14,8
Generali 56,611 16,1 53,096 15,3
ING Nationale-Nederlanden Polska 54,923 15,7 54,500 15,6
Nordea 49,974 14,5 48,809 14,2
Pekao 61,216 17,3 56,927 16,2
Pocztylion 54,326 15,6 52,216 15,0
Polsat 60,795 17,2 59,220 16,8
PZU ,Ztota Jesien” 53,875 15,4 52,662 15,1
Skarbiec-Emerytura 53,828 15,4 51,598 14,9
$rednia wazona stopa zwrotu 53,657 52,497
Minimalna wymagana stopa 26,829 26,249
zwrotu
Zrédio: KNF

W poréwnaniu do podobnych instytucji (np. funduszy inwestycyjnych stabilnego
wzrostu) wyniki inwestycyjne poszczegdlnych funduszy emerytalnych
cechowato stosunkowo niskie zrdéznicowanie. Mimo wysokich s$rednich stop
zwrotu, rdéznica miedzy najlepszym a najgorszym funduszem nieznacznie

przekraczata 15 punktéw proc. na przestrzeni trzech lat.

W wyliczeniach trzyletnich stép zwrotu nie wida¢ jeszcze w petni skutkow
wydarzen na rynkach finansowych, majacych miejsce w II potowie roku. Wyniki
nie uwzgledniajgq IV kwartatu 2007 roku, kiedy to obserwowano dalsze znaczne

spadki na rynkach instrumentéw udziatowych.
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W roku 2007 ZUS
przekazat do funduszy
emerytalnych ponad
17,7 mld zt

Sktadki

W roku 2007 do funduszy emerytalnych trafito tacznie ponad 17,7 mid zt
sktadek, czyli o ponad 1,5 mld zt wiecej niz rok wczesniej. Suma ta uwzglednia
takze sptate czesci zalegtosci z lat 1999-2003 - w roku 2007 OFE otrzymaty

z tego tytutu obligacje o wartosci nominalnej blisko 1,5 mlid zt.

W roku 2007 w skali rynku przyrost wartosci przekazanych sktadek wyniost
prawie 10%. Zwiekszona warto$¢ sktadek jest skutkiem rosnacych w Polsce
wynagrodzen oraz zwiekszajacej sie liczby oséb odprowadzajacych sktadki
na ubezpieczenie emerytalne. Przyrost ten roziozyt sie nieréwnomiernie
pomiedzy poszczegdélne OFE. Prawie o 1/5 wzrosta warto$¢ skfadek, jakie ZUS
przekazat do AXA OFE, podczas gdy skfadki przekazane do Allianz Polska OFE
spadty 0 1,6%. Ten wyrazny przyrost w przypadku AXA OFE to skutek aktywnej
polityki akwizycyjnej, ktéra przyczynita sie do dynamicznego wzrostu liczby
cztonkédw tego funduszu i tym samym do wzrostu wartosci otrzymywanych
sktadek. Wysokie, na tle rynku, wzrosty wartosci sktadek odnotowano takze

w ING Nationale-Nederlanden Polska OFE oraz Generali OFE.

Tabela 3. Skiadki przekazane do OFE (min zi)

OFE 2006 2007 Zmiana (%)
AEGON 386,2 383,6 -0,7
AIG 1 353,9 1454,9 7,5
Allianz Polska 433,6 426,8 -1,6
AXA 660,0 790,0 19,7
Bankowy 543,5 556,4 2,4
Commercial Union BPH CU WBK 4 053,5 4 457,5 10,0
DOM 280,5 304,4 8,5
Generali 572,5 637,8 11,4
ING Nationale-Nederlanden Polska 3778,1 4 319,7 14,3
Nordea 647,2 685,5 5,9
Pekao 276,7 305,2 10,3
Pocztylion 369,4 403,1 9,1
Polsat 205,1 226,7 10,5
PZU ,Ztota Jesien” 2173,4 2 355,6 8,4
Skarbiec-Emerytura 441,0 435,9 -1,2
Razem 16 174,7 17 743,2 9,7

Zrédto: ZUS

Zanim skfadki zostang zapisane na rachunkach czionkéw, PTE pobierajq
nalezne sobie optaty. W roku 2007 fgczna suma takich optat wyniosta nieco
ponad 1,05 mid zt. Konta cztonkéw zostaty wiec zasilone skfadkami

w wysokosci ok. 16,7 mld zt.
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Na koniec 2007 roku
OFE miaty 140 mid zt

aktywdw netto

W roku 2007 aktywa
netto funduszy
emerytalnych wzrosty
0 23,5 mld zt

Wartos¢ aktywow
netto w najmniejszym
OFE zblizyta sie

do 1,3 mid zt

Aktywa netto

Otwarte fundusze emerytalne dysponowatly na koniec 2007 roku aktywami
netto o wartosci ponad 140 mid zt, co oznacza wzrost o blisko 23,5 mld (ponad

20%) w cigqgu poprzednich 12 miesiecy.

Skala przyrostow byta mniej zréznicowana niz w latach poprzednich. Najwiekszy
przyrost aktywéw zanotowano w AXA OFE i Generali OFE. Aktywa netto obu
funduszy w roku 2007 wzrosty o ponad 1/4. O nieco ponizej 10% wzrosty
w tym czasie aktywa netto w AEGON OFE i byt to najnizszy przyrost aktywow

sposrod wszystkich funduszy.

Tabela 4. Aktywa netto OFE (mln zi)

OFE 2006-12-31 2007-12-31 Zmiana (%)

AEGON 2 682,5 2 945,3 9,8
AIG 9701,3 11 467,6 18,2
Allianz Polska 2873,4 3 458,5 20,4
AXA 4 881,8 6 194,1 26,9
Bankowy 3706,3 4 274,6 15,3
Commercial Union BPH CU WBK 30 955,9 37 324,0 20,6
DOM 1 809,9 2 085,2 15,2
Generali 4 186,4 5 264,5 25,8
ING Nationale-Nederlanden Polska 27 193,8 32 870,2 20,9
Nordea 4 224,5 4 950,6 17,2
Pekao 1 853,8 2 245,2 21,1
Pocztylion 2 367,4 2 826,1 19,4
Polsat 1 084,1 1276,2 17,7
PZU , Ztota Jesien” 15987,3 19 301,4 20,7
Skarbiec-Emerytura 3 069,5 3547,5 15,6
Suma 116 577,7 140 030,9 20,1
Zrédto: OFE

Na koniec 2007 roku najmniejszy fundusz (OFE Polsat) dysponowat aktywami
netto na poziomie blisko 1,3 mld zt, gdy w tym czasie najwiekszy podmiot

(Commercial Union OFE BPH CU WBK) wykazywat w tej pozycji bilansowej

prawie 30-krotnie wiecej.
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Znéw dominujaca
pozycjq wptywajqca
na przyrost aktywow
OFE sq sktadki

Dekompozycja przyrostu aktywoéw netto

W roku 2007 aktywa netto OFE wzrosty o prawie 23,5 mld zt. Na przyrost ten
ztozyly sie sktadki cztonkowskie, ktére do OFE przekazat ZUS oraz wyniki

finansowe uzyskane przez OFE.

W roku 2007 z tytutu sktadek OFE otrzymaty ponad 17,7 mld zt. Tradycyjnie juz

przelewy w kolejnych latach sg coraz wieksze.

W roku 2007 fundusze emerytalne odnotowaty znacznie nizszy niz w roku

poprzednim nominalny wynik finansowy na poziomie ok. 7 mld zt.

Istotng pozycjg nieuwzgledniang w wynikach finansowych OFE sg optaty, ktore
pobierajg towarzystwa emerytalne od wptacanych skifadek. W roku 2007 z tego
tytutu do PTE trafito prawie 1,1 mld zi.

Rysunek 1. Dekompozycja przyrostu aktywow netto OFE (mid zi)

Przyrost aktywow = 23,5

(+) Sktadki i odsetki
(ZUSs)

(-) Opfata od sktadki 11
(PTE) /

(+) Wynik finansowy
(OFE)

115 120 125 130 135 140

Zrédio: OFE, ZUS, obliczenia wiasne

Po uwzglednieniu pobranych przez PTE optat od sktadek, na rachunki
cztonkdw OFE trafito ponad 16,6 mld zt. To ponad dwa razy wiecej niz wynidst
wynik finansowy funduszy. Warto przypomnie¢, ze przed rokiem wartosc
sktadek zréwnata sie z wartoscig wyniku finansowego. Gdyby, jak w latach
poprzednich, utrzymata sie dobra koniunktura na rynku finansowym wyniki
wypracowane przez OFE przekroczytyby wartos¢ sktadek, niestety korekta
jaka wystgpita w II potowie roku nie pozwolita na realizacje tego

optymistycznego scenariusza.
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W roku 2007
struktura portfela OFE
zmieniata sie

dynamicznie

Portfel inwestycyjny

W roku 2007 struktura portfela inwestycyjnego OFE podlegata dos$¢ wyraznym
zmianom. W I polowie roku OFE systematycznie zwiekszaly swoje
zaangazowanie na rynku instrumentéw udziatowych kosztem instrumentéw
diuznych. W konsekwencji tego w maju i czerwcu udziat akcji w portfelu OFE

przekraczat 38,5%. Byly to takze miesiqce, w ktdérych udziat instrumentéw
dtuznych spadt do blisko 57%.

W kolejnych miesigcach tendencja ta ulegta odwrdceniu. Dynamiczna korekta
na rynku akcji, jaka przetoczyfa sie przez wiekszos¢ rynkow Swiata, wystapita
takze na rynku polskim. Spowodowato to, ze zarzadzajacy OFE pozbywali sie
akcji, a warto$¢ pozostajacych w portfelu papieréw udziatowych wyraznie
spadafta.

Rysunek 2. Struktura portfela inwestycyjnego OFE (%)
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Zrédto: OFE

W konsekwencji zarysowanych powyzej proceséw, na koniec 2007 roku
struktura portfela inwestycyjnego OFE wrécita niemal do stanu sprzed roku.
Jednak OFE nie mogq tego roku zaliczy¢é do szczegdlnie udanych pod
wzgledem inwestycyjnym. Nie udato sie im unikngé negatywnych skutkow
pogorszenia nastrojow na rynkach akcji. Takze rynek instrumentéw dtuznych
nie zapewniat wysokich zyskéw z posiadanych obligacji z uwagi na rosnace
stopy procentowe.
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Rachunki czionkéw

Na koniec grudnia Liczba rachunkéw prowadzonych przez otwarte fundusze emerytalne na koniec
2007 roku OFE grudnia 2007 roku byla wyzsza niz na koniec roku 2006 o prawie 820 tys.
prowadzity ponad

i przekroczyta poziom 13,6 min. W skali rynku przetozyto sie to na wzrost
0 6,4%.

13,6 min rachunkéw

Tabela 5. Rachunki prowadzone przez OFE

OFE 31 grudnia 31 grudnia Zmiana
2006 2007 (%)
AEGON 416 947 363 224 -12,9
AIG 1 048 230 1094 418 4,4
Allianz Polska 318 675 342 485 7,5
AXA 599 891 687 261 14,6
Bankowy 466 498 473 883 1,6
Commercial Union BPH CU WBK 2 650 552 2778 511 4,8
DOM 306 179 338 992 10,7
Generali 505171 573 234 13,5
ING Nationale-Nederlanden Polska 2 444 424 2 647 994 8,3
Nordea 740 443 777 553 5,0
Pekao 260 031 305 681 17,6
Pocztylion 411 370 486 748 18,3
Polsat 268 723 302 925 12,7
PZU , Ztota Jesien” 1938 817 2 011 147 3,7
Skarbiec-Emerytura 450 309 459 769 2,1
Razem 12 826 260 13 643 825 6,4
Zrédfo: OFE
Najszybciej rosta Wiekszo$¢ funduszy emerytalnych odnotowata wzrost liczby rachunkéw.
liczba rachunkéw Najwieksze wzrosty wystapity w OFE Pocztylion i Pekao OFE, gdzie przyrosty
WOFE Focztylion w roku 2007 wyniosty ok. 18%. Dwucyfrowg stope przyrostu liczby
i Pekao OFE

rachunkéw uzyskaty jeszcze AXA OFE, Generali OFE, OFE POLSAT i OFE DOM.
W duzym stopniu fundusze te zawdzieczaja dobry wynik uczestnictwu w
losowaniach cztonkéw, ktére przeprowadza ZUS. Wida¢ wiec, ze szczegodlnie
dla mniejszych funduszy losowanie czionkéw to bardzo wazny sposdb

pozyskiwania nowych klientow.

Spadek liczby rachunkéw odnotowano jedynie w AEGON OFE. W roku 2007
fundusz ten nie uczestniczyt w losowaniach cztonkéw (ze wzgledu na wyniki

inwestycyjne), a takze znaczaco traci klientéw na rzecz innych funduszy.
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W grudniu 2007 roku
OFE miaty 13,1 min
cztonkéw

Liczba cztonkow

Oprocz rejestrow rachunkéw, ktorymi dysponujg otwarte fundusze emerytalne,
ZUS prowadzi niezaleznie ewidencje cztonkéw. Wedtug ZUS, na koniec grudnia

2007 do OFE nalezato tacznie ponad 13,1 min cztonkédw. W pordéwnaniu

z konncem roku 2006 oznacza to wzrost o ponad 780 tys.

W ujeciu wzglednym przyrost liczby cztonkéw w roku 2007 wynidst 6,3%, ale

podobnie jak w latach poprzednich obserwowano znaczne zrdznicowanie

pomiedzy poszczegoélnymi funduszami.

Tabela 6. Liczba czionkéw OFE

OFE 31 grudnia 28 grudnia Zmiana

2006 2007 (%)
AEGON 370 943 351 050 -5,4
AIG 1029 101 1070 319 4,0
Allianz Polska 306 883 327 001 6,6
AXA 535 778 608 538 13,6
Bankowy 441 514 445 941 1,0
Commercial Union BPH CU WBK 2 610 638 2 725 239 4,4
DOM 281 301 313 882 11,6
Generali 473 560 538 874 13,8
ING Nationale-Nederlanden Polska 2 401 091 2591613 7,9
Nordea 688 580 731 651 6,3
Pekao 245 189 291 799 19,0
Pocztylion 362 777 431 409 18,9
POLSAT 267 564 301 267 12,6
PZU ,Ztota Jesien” 1894 778 1 959 058 3,4
Skarbiec-Emerytura 443 630 446 440 0,6
Razem 12 353 327 13 134 081 6,3
Zrédto: ZUS

W roku 2007 stawce OFE o najwiekszych przyrostach
przewodzity Pekao OFE i OFE Pocztylion, w ktorych nastapit wzrost o ok. 19%.
Kilkunastoprocentowe przyrosty wystapity jeszcze w Generali OFE, AXA OFE,

OFE POLSAT i OFE DOM.

Przyrost cztonkdéw w OFE wynika najczesciej z aktywnej polityki akwizycyjnej.
Dla niektérych OFE istotny jest takze udziat w losowaniach cztonkdéw, ktérzy

nie wybrali samodzielnie funduszu. W tym trybie cztonkami siedmiu OFE

zostato prawie 243 tys. osob.

W roku 2007 ubyto cztonkdéw tylko w OFE AEGON.

liczby cztonkéw

URZAD KOMIS]T NADZORU FINANSOWEGO
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Transfery

W roku 2007 ponad W roku 2007 liczba transferow cztonkéw miedzy poszczegdélnymi funduszami
380 tys. cztonkow uksztattowata sie na poziomie nieco wyzszym niz w roku 2006, przekraczajac
zmienito fundusz

W ciggu catego roku 380 tys. osdb.
emerytalny

Tabela 7. Zmiany cztonkostwa w roku 2007

Przystepujacy Opuszczajacy

OFE do funduszu fundusz Saldo
AEGON 7711 30 710 -22 999
AIG 19 384 38 514 -19 130
Allianz Polska 15 284 14 892 392
AXA 62 383 27 953 34 430
Bankowy 17 364 21 034 -3 670
Commercial Union BPH CU WBK 61 513 51 658 9 855
DOM 2 254 10 500 -8 246
Generali 30 752 13 153 17 599
ING Nationale-Nederlanden Polska 57 664 35408 22 256
Nordea 29 034 45 329 -16 295
Pekao 4 192 7 128 -2 936
Pocztylion 10 197 14 017 -3 820
Polsat 847 7 741 -6 894
PZU , Ztota Jesien” 45 296 39 445 5851
Skarbiec-Emerytura 19 520 25913 -6 393
Razem 383 395 383 395 0

Zrédito: ZUS, KDPW

W roku 2007 w drodze transferéw najwiecej cztonkdédw pozyskat AXA OFE
(ponad 62 tys.). Mimo znacznej liczby odchodzacych czionkéw fundusz ten
uzyskat takze najlepsze saldo transferowe na poziomie ponad 34 tys. osob.
W stawce podmiotéw aktywnych na rynku transferowym wyréznit sie w roku
2007 takze Commercial Union OFE BPH CU WBK (prawie 62 tys. cztonkdéw
przystapito do tego funduszu). Warto zauwazy¢ jednak, ze fundusz ten stracit
takze wielu klientdw na rzecz innych funduszy (prawie 52 tys.), ale i tak udato
mu sie przetamacd trend z lat poprzednich i uzyska¢ dodatnie saldo transferow
(blisko 10 tys.).

W roku 2007 najmniej cztonkdw w drodze transferdw pozyskat OFE Polsat,
zaledwie 847 oséb. W tym czasie z funduszu odeszto ponad 7,5 tys. cztonkdw.
Jednak najstabsze saldo transferowe zanotowano w AEGON OFE, ktéry stracit

netto 23 tys. cztonkdw.
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Umowa z OFE
powinna zosta¢
zawarta w ciggu 7 dni
od wystapienia
obowigzku
ubezpieczenia

emerytalnego

W roku 2007

w wyniku losowania
cztonkami OFE zostato
243 tys. 0séb

Losowania

ZUS przydziela nowych cztonkéw do otwartych funduszy emerytalnych sposrod
0s0b, ktdre nie przystapity do zadnego funduszu, mimo obowigzku zawarcia
umowy z wybranym funduszem w ciqgu siedmiu dni od daty powstania

obowigzku ubezpieczenia emerytalnego.

Wedtug obecnie obowigzujacych przepisow w losowaniu biorg udziat tylko
te fundusze, ktére w dwdch ostatnich okresach rozliczeniowych uzyskaty stopy
zwrotu wyzsze niz odpowiednie S$rednie wazone stopy zwrotu wszystkich
funduszy, a ich aktywa nie przekraczajg 10% sumy aktywéw wszystkich
funduszy. Udziaty w puli oséb losowanych sg réwne dla wszystkich funduszy
spetniajacych te warunki. ZUS przeprowadza losowania w ostatnim dniu

roboczym stycznia i lipca kazdego roku.

Tabela 8. Osoby uzyskujace cztonkostwo w wyniku losowania

Liczba cztonkow Liczba cztonkéw
OFE z losowania OFE z losowania
OFE 31-01-2007 31-07-2007
AEGON - -
AIG 18 565 18 800
Allianz Polska - -
AXA - 18 800
Bankowy - -
Commercial Union BPH CU WBK - -
DOM 18 565 18 800
Generali 18 565 18 800
ING Nationale-Nederlanden Polska - -
Nordea - -
Pekao 18 565 18 800
Pocztylion 18 568 18 800
Polsat 18 565 18 800
PZU ,Ztota Jesien” - -
Skarbiec-Emerytura - -
Razem 111 393 131 600

Zrédto: ZUS

W dwoch losowaniach, jakie przeprowadzono w roku 2007 czionkostwo
w otwartych funduszach emerytalnych uzyskato prawie 243 tys. o0sob.
To o ponad 50% wiecej niz rok wczesniej. Oznacza, to ze coraz wiecej osob
wkraczajacych po raz pierwszy na rynek pracy nie wykazuje aktywnosci

w zakresie zabezpieczenia swoich intereséw emerytalnych.

W losowaniu styczniowym brato udziat sze$¢ funduszy, a w lipcowym siedem.
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W roku 2007
fundusze emerytalne
wypracowaty zysk
netto w wysokosci
ok. 7 mid zt

Wyniki finansowe OFE

taczny wynik finansowy netto otwartych funduszy emerytalnych w roku 2007
osiggnat poziom 7 mld zt. Oznacza to spadek o 54% w pordwnaniu z rokiem
2006, a nalezy pamieta¢, ze w roku 2007 zarzadzajacy dysponowali wiekszymi

aktywami.

W roku 2007 wyniki finansowe wszystkich funduszy obnizyty sie w poréwnaniu
z rokiem poprzednim. Najbardziej spadt wynik finansowy uzyskany przez
OFE Polsat (92,5%). Znaczng skale spadku odnotowat takze OFE DOM (72,8%).

Najmniej obnizyty sie wyniki finansowe w Commercial Union OFE BPH CU WBK,
AIG OFE i OFE Skarbiec-Emerytura - skala spadkdéw ponizej 50%.

Tabela 9. Wyniki finansowe OFE (mlIn zi)

Zmiana

OFE 2006 2007 (%)
AEGON 335,1 155,2 -53,7
AIG 1 249,5 674,4 -46,0
Allianz Polska 374,1 184,3 -50,7
AXA 596,8 298,0 -50,1
Bankowy 456,7 118,4 -74,1
Commercial Union BPH CU WBK 3 893,0 2 166,8 -44,3
DOM 249,2 67,7 -72,8
Generali 585,8 239,6 -59,1
ING Nationale-Nederlanden Polska 3 566,7 1 346,9 -62,2
Nordea 522,9 219,7 -58,0
Pekao 298,8 124,4 -58,4
Pocztylion 322,0 100,5 -68,8
Polsat 186,3 14,0 -92,5
PZU , Ztota Jesien” 2183,6 1 085,4 -50,3
Skarbiec-Emerytura 405,6 210,5 -48,1
Razem 15 226,1 7 005,8 -54,0

Zrédto: OFE

W roku 2007, podobnie jak w poprzednich latach, wszystkie OFE wypracowaty
dodatnie wyniki finansowe. Duze zmniejszenie nominalnego poziomu zysku
w poréwnaniu do roku 2006 to bezposredni skutek pogorszenia sytuacji
na rynkach finansowych, szczegdlnie rynku akcji, z jakim fundusze musiaty
zmierzy¢ sie w II potowie roku. Pokazuje to wyraznie jak duzy wptyw
na sytuacje finansowg przysztych emerytéw ma koniunktura na rynkach
finansowych. Zroéznicowanie skali zmian w osiggnietym wyniku finansowym
miedzy poszczegdlnymi OFE oznacza, ze wysokos$¢ przysziej emerytury zalezy

od trafnosci wyboru odpowiedniego funduszu emerytalnego przez cztonka.
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Na koniec grudnia
2007 roku kapitaty
wifasne PTE
przekraczaty

2,4 mid zt

Najwieksze kapitaty
wlasne posiada

ING Nationale-
Nederlanden PTE S.A.

Kapitaty witasne PTE

Wartos¢ kapitatéw wiasnych powszechnych towarzystw emerytalnych na koniec
grudnia 2007 przekroczyta poziom 2,4 mild zt i wzrosta o prawie 8,2%
w porownaniu do analogicznego momentu roku poprzedniego. Kapitaty wtasne
PTE rosng za sprawgq ich dodatnich wynikéw finansowych, gdyz w roku 2007
wiasciciele powszechnych towarzystw nie dokonali podwyzszenia ani obnizenia

kapitatu zaktadowego.

Tabela 10. Kapitaty wiasne PTE (min zi)

31 grudnia 31 grudnia

PTE Zmiana (%)

2006 2007
AEGON 86,3 106,1 23,0
AIG 251,2 246,0 -2,1
Allianz Polska 65,9 70,9 7,6
AXA 158,5 162,1 2,3
Bankowy 92,9 113,1 21,8
Commercial Union BPH CU WBK 332,8 369,2 10,9
DOM 26,3 35,3 34,3
Generali 165,7 181,2 9,4
ING Nationale-Nederlanden Polska 471,9 486,0 3,0
Nordea 24,6 33,0 34,1
Pekao Pioneer 46,6 50,7 8,8
Pocztylion-Arka 39,9 41,9 51
POLSAT 37,2 52,4 41,0
PZU 287,6 303,4 5,5
Skarbiec-Emerytura 137,2 154,4 12,6
Razem 2 224,6 2 406,0 8,2

Zrédto: PTE

Podobnie jak w poprzednich latach, kapitatem wtasnym o najwyzszej wartosci
dysponowato ING Nationale-Nederlanden PTE S.A. (nieco ponad 486 min zt).
Kapitaty trzech innych towarzystw utrzymywane byly na poziomie

przekraczajacym 200 min zi.

Najnizszy poziom kapitalu wiasnego wystepuje w Nordea PTE S.A. oraz
PTE DOM S.A. W bilansach tych towarzystw wykazano warto$¢ kapitatu

wiasnego w wysokosci odpowiednio 33,0 i 35,3 min zt.

Najwyzsze tempo przyrostu kapitatu wiasnego odnotowano
w PTE POLSAT S.A., PTE DOM S.A. i Nordea PTE S.A. gdzie wartos$¢ tej pozycji

bilansowej wzrosta w ciggu 12 miesiecy o 34-41%.
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Rok 2007 przynidst
PTE ponad 688 min zt

zysku

Najwieksze przychody
PTE pochodza z opfat
od sktadek i optat

za zarzadzanie

Wyniki finansowe PTE

Na koniec grudnia 2007 roku suma wynikdw finansowych wszystkich
towarzystw przekroczyta poziom 688,5 min zi. W roku 2006 towarzystwa
emerytalne zarobity niespetna 604,5 min zt. Oznacza to wzrost o 13,9%.
W roku 2007 po raz drugi wszystkie PTE wykazaty dodatni wynik finansowy.
W zasadniczej mierze poziom tej pozycji bilansowej jest determinowany
rosngcymi dynamicznie aktywami funduszy emerytalnych zarzadzanych przez
PTE, co znajduje odzwierciedlenie we wzroscie przychodéw operacyjnych
towarzystw emerytalnych, szczegdlnie z tytutu optaty od sktadki oraz optaty

za zarzadzanie. W tym czasie koszty PTE rosty wyraznie wolniej niz przychody.

Tabela 11. Wyniki finansowe PTE (miln zi)

PTE 2006 2007 Zmiana (%)
AEGON 16,4 19,8 20,9
AIG 47,5 49,4 4,1
Allianz Polska 7,8 5,0 -35,2
AXA 0,1 3,6 5213,7
Bankowy 19,6 20,9 6,6
Commercial Union BPH CU WBK 154,5 186,5 20,7
DOM 7,6 9,0 19,7
Generali 13,3 16,1 21,1
ING Nationale-Nederlanden Polska 198,8 208,1 4,7
Nordea 51 8,4 63,4
Pekao Pioneer 10,3 13,5 31,9
Pocztylion-Arka 12,6 13,5 7,2
POLSAT 12,0 15,2 26,8
PZU 83,9 102,0 21,6
Skarbiec-Emerytura 15,1 17,2 14,2
Razem 604,5 688,5 13,9

Zrédto: PTE

Po stronie przychodowej najwazniejszymi pozycjami w rachunku zyskdéw
i strat PTE sg przychody z tytutu optaty od sktadki (w roku 2007 byto
to 57,5% przychoddw) oraz przychody z tytutu optaty za zarzadzanie (w roku
2007 byto to 31,9% przychoddéw). Warto podkresli¢, ze znaczenie przychodéw
z tytutu optaty za zarzadzanie systematycznie zwieksza sie wraz ze wzrostem

wartosci aktywéw OFE.

W roku 2007 po stronie kosztow najwiekszg pozycja byty koszty systemowe
(42,4% kosztéw catkowitych), a w dalszej kolejnosci koszty akwizycji (32,2%

kosztow catkowitych).
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