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Najwazniejsze informacje

Rynek w liczbach

>

>

11,7 min - liczba cztonkéw otwartych funduszy emerytalnych,

14 mld zt - wartos¢ sktadek przekazanych przez ZUS, ponad 20%

wiecej niz przed rokiem,

86,1 mld zt - wartos¢ aktywow netto OFE, prawie 40% wiecej niz rok

wczesniej,

10,3 mld zt - wynik finansowy OFE, prawie o potowe wiekszy niz przed

rokiem,

15% - $redni przyrost wartosci jednostki rozrachunkowej, najlepszy

roczny wynik w historii OFE,

12 z 15 towarzystw emerytalnych notuje dodatni wynik finansowy.

Konsolidacja rynku

>

>

W czerwcu Nordea kupita PTE Sampo. Finalizacja transakcji planowana
byta na koniec roku. Zmiana nazwy OFE i PTE ma nastgpi¢ w I potowie
2006 roku.

Jesienia 2005 roku PTE Winterthur ziozyto do KNUIFE wniosek o
przejecie zarzadzania OFE DOM.

BRE Bank S.A. zawart, z PTE PZU, warunkowa umowe sprzedazy
nalezacego do niego PTE Skarbiec-Emerytura. Warunkiem jest
uzyskanie zgody KNUIFE.

Ewentualna fuzja bankéw Pekao i BPH wymusi sprzedaz jednego z
zarzadzanych funduszy. Pekao posiada 65% udziatdbw w PTE Pekao
Pioneer, a BPH 10% udziatéw w PTE Commercial Union BPH CU WBK.

Otoczenie prawne

>

Zgodnie z rozporzgadzeniem Rady Ministrow z dnia 13 wrzesnia 2005
roku w sprawie lokat funduszu emerytalnego, OFE miaty uzyskad
mozliwos¢ zabezpieczania swojego ryzyka inwestycyjnego przez

zawarcie transakcji terminowych, kontraktéw opcyjnych i transakcji
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swap. Rozporzadzenie miato wejs¢ w zycie od 1 stycznia 2006 roku.
Jednak jeszcze w grudniu 2005 roku Rada Ministrow uchylita
rozporzadzenie z wrzesnia, zamykajac w ten sposéb droge do

lokowania aktywow OFE w instrumenty pochodne.

> 0Od 28 lipca obowigzujg przepisy, zgodnie z ktérymi cztonkowie
wszystkich otwartych funduszy emerytalnych otrzymuja jednolite
informacje o $rodkach znajdujacych sie na rachunku cztonka oraz ich
wartosci. Dotychczasowe przepisy okreslaty tylko niezbedng tresc

informacji.

Otoczenie rynkowe
» PTE i OFE Credit Suisse Life & Pension wrocity do nazw Winterthur.

> Polskie wladze zamierzajg renegocjowa¢ z UE metode klasyfikacji
srodkéw zgromadzonych przez otwarte fundusze emerytalne. Polska
bedzie dazy¢ do trwalego i ostatecznego wuznania funduszy

emerytalnych za element sektora finanséw publicznych.

» ZUS zostat zobligowany do przekazania funduszom emerytalnym list z
danymi osobowymi klientéw, ktérzy nie podlegajg ubezpieczeniom
spotecznym, a zawarli umowe z OFE przed 1 kwietnia 2004 r. Po
otrzymaniu wykazu z 2ZUS, OFE dokonaja weryfikacji, czy na
rachunkach wskazanych oséb nie znajdujq sie zadne $rodki finansowe.
Nastepnie, w terminie 30 dni od dnia otrzymania listy z ZUS, zamkng

tzw. martwe rachunki oraz poinformujg o tym klientéw.
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Wartos¢ jednostki

wzrosta $rednio

o blisko 15%

Wartosci jednostek
wszystkich funduszy

przekraczajq 20 zt

Efektywnos$¢ dzialalnosci inwestycyjnej OFE

W roku 2005 s$rednia wazona warto$¢ jednostki rozrachunkowej wzrosta o 15%.
Przed rokiem przyrost ten nie przekroczyt 14%, ale trzeba przypomnie¢, ze w
roku 2005 zanotowano nizszg inflacje niz rok wczesniej. Oznacza to, ze realne
wyniki inwestycyjne funduszy na tyle sie poprawity, ze rok 2005 byt najlepszy w

catej szescioletniej historii OFE.

W poréownaniu z rokiem 2004 nie zmienito sie znaczgco zréznicowanie wynikow
miedzy poszczegdlnymi funduszami. Roznica w rocznej stopie zwrotu miedzy
najlepszym w zestawieniu OFE ING Nationale-Nederlanden a najstabszym OFE

Allianz Polska wyniosta nieco ponad 5 punktéw procentowych.

W roku 2005 duzo lepiej niz rok wczesniej radzity sobie najwieksze fundusze
emerytalne. Wzrastajaca ptynnos$¢ rynku w potaczeniu z dobrg koniunktura,
pozwolity dwém najwiekszym funduszom wypracowaé wyniki ponad $rednig

rynkowa.

Tabela 1. Wartosci jednostek rozrachunkowych OFE (zt)

OFE 31 grudnia 2004 30 grudnia 2005 _Stopa zwrotu (%)
AIG 18,71 21,71 16,0
Allianz Polska 18,98 21,11 11,2
Bankowy 20,10 22,58 12,3
Commercial Union 19,95 23,04 15,5
DOM 20,58 23,54 14,4
Ergo Hestia 19,92 22,59 13,4
Generali 20,28 23,27 14,7
ING N-N Polska 21,16 24,62 16,4
Pekao 18,71 21,00 12,2
Pocztylion 18,51 21,21 14,6
Polsat 21,42 24,44 14,1
PZU Ziota Jesien 20,09 22,85 13,7
Sampo 20,69 23,50 13,6
Skarbiec-Emerytura 18,75 21,44 14,3
Winterthur 19,66 22,44 14,1
Srednia wazona 15,0

Zrédto: KNUIFE

Od roku 2005 jednostki rozrachunkowe wszystkich funduszy emerytalnych
przekroczyly wartos¢ 20 zt., gdy rok wczesniej dotyczyto to tylko siedmiu
funduszy. Oznacza to, ze fundusze emerytalne potrzebowaty ponad szesciu lat
na podwojenie wartosci swoich jednostek rozrachunkowych. Warto podkreslic,
ze tempo to przekracza istotnie zatozenia twércéw reformy emerytalnej z roku

1999. Jednostki dwéch funduszy zblizajq sie juz do 25 zt.
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Przecietnie jednostki
funduszy rosty w
tempie 12-15%

rocznie

Zréznicowanie
wynikow
inwestycyjnych
poszczegolnych

funduszy jest mate

Ustawowe stopy zwrotu

W roku 2005 KNUIFE dwukrotnie wyliczata i podawata do publicznej wiadomosci
stopy zwrotu okreslone w przepisach ustawy o organizacji i funkcjonowaniu
funduszy emerytalnych. Wedtug przepiséw obowigzujacych od roku 2004,
ustawowe stopy zwrotu wyliczane sa dwa razy w roku, na podstawie danych z
kofAca marca i wrzesnia kazdego roku. Obejmujg okres ostatnich 36 miesiecy.
Warto zaznaczy¢, ze zmienita sie takze metodologia wyliczania $redniej wazonej
stopy zwrotu wszystkich funduszy. Udziat jednego funduszu emerytalnego w
wyliczaniu tej wielkosci zostat ograniczony do 15%. Ograniczenie to dotyczy

najwiekszych funduszy emerytalnych.

Srednie stopy zwrotu, wyliczone w roku 2005 wyniosty: w marcu ponad 41% i
we wrzesniu ponad 52%. Oznacza to, ze S$rednio jednostki funduszy
emerytalnych rosty w tempie 12-15% rocznie. Co przy stosunkowo niskim

poziomie inflacji oceni¢ nalezy jako wyniki bardzo dobre.

Tabela 2. Stopy zwrotu OFE (%)

OFE 29-03-2002 W skali 30-09-2002 W skali
31-03-2005 roku 30-09-2005 roku
AIG 43,8 12,9 55,6 15,9
Allianz Polska 38,5 11,5 44,0 12,9
Bankowy 45,8 13,4 52,4 15,1
Commercial Union 37,1 11,1 50,9 14,7
Credit Suisse L&P 38,7 11,5 50,9 14,7
DOM 42,4 12,5 55,5 15,9
Ergo Hestia 40,1 11,9 49,8 14,4
Generali 42,6 12,6 54,5 15,6
ING N-N Polska 45,1 13,2 56,3 16,1
Pekao 38,5 11,5 46,8 13,6
Pocztylion 37,3 11,1 49,7 14,4
Polsat 44,6 13,1 53,3 15,3
PZU Ztota Jesien 43,0 12,7 53,3 15,3
Sampo 39,8 11,8 49,2 14,3
Skarbiec-Emerytura 37,4 11,2 48,4 14,1
Srednia wazona
stopa zwrotu 41,5 52,5
Minimalna stopa 20,7 26,2

zwrotu

Zrédto: KNUIFE

Wyniki inwestycyjne poszczegdélnych funduszy emerytalnych cechowato
stosunkowo niskie zréznicowanie. Mimo wysokich $rednich stop zwrotu, réznica
miedzy najlepszym a najgorszym funduszem tylko nieznacznie przekraczata 10

punktoéw proc. na przestrzeni trzech lat.

URZAD KOMISJI NADZORU UBEZPIECZEN 1 FUNDUSZY EMERYTALNYCH
6



RYNEK OTWARTYCH FUNDUSZY EMERYTALNYCH 2005

W roku 2005 zZUS
przekazat do funduszy
emerytalnych ponad
14 mid z+

Sktadki

W roku 2005 do funduszy emerytalnych trafito tacznie ponad 14 mld zt sktadek,
czyli o ponad 1/5 wiecej niz rok wczesniej. Suma ta uwzglednia takze spfate

czesci zalegtosci z lat 1999-2002.

Nalezy zaznaczy¢, ze w roku 2004 przyrost wartosci przekazanych sktadek tylko
nieznacznie przekroczyt 10% w poréwnaniu z rokiem poprzednim. Oznacza to,
ze wzrost wynagrodzen i spadek bezrobocia (doktadnie zwiekszenie
zatrudnienia) wyraznie pozytywnie odbijajg sie na wysokosci srodkéw, ktére sq

przekazywane do funduszy emerytalnych.

Tabela 3. Sktadki przekazane do OFE (min zt)

OFE 2004 2005 Zmiana (%)

AIG 1 006,1 1214,6 20,7
Allianz Polska 323,1 394,2 22,0
Bankowy 356,4 477,7 34,0
Commercial Union 3134,8 3 694,9 17,9
DOM 183,0 234,4 28,1
Ergo Hestia 242,9 322,8 32,9
Generali 364,7 473,0 29,7
ING N-N Polska 2 578,7 3167,5 22,8
Pekao 201,2 240,8 19,7
Pocztylion 278,6 311,9 11,9
Polsat 120,8 161,3 33,5
PZU Ztota Jesien 1545,9 1 865,7 20,7
SAMPO 383,5 541,7 41,2
Skarbiec-Emerytura 386,0 430,3 11,5
Winterthur 337,8 502,2 48,7
Razem 11 443,6 14 033,0 22,6
Zrédio: ZUS

Podobnie jak w poprzednich latach, wystepowato bardzo duze zrdznicowanie
w  wysokosci przelewéw dokonywanych w poszczegdlnych miesigcach.
Najwiecej srodkéw OFE otrzymaty w marcu i w sierpniu, kiedy ZUS przestat na
ich konta po ponad 2,2 mld zt. Najmniej pieniedzy przekazano do OFE w lipcu,

kiedy suma przelewéw nie przekroczyta 0,5 mid zt.

Nalezy przypomnie¢, ze prezentowane powyzej wielkosci dotyczg kwot, ktoére
ZUS przesyta do funduszy emerytalnych. Powszechne towarzystwa
emerytalne, przed wptynieciem pieniedzy na konto czionka potracajg optaty
od sktadek. Wedtug wstepnych szacunkéw w roku 2005 tgczna suma takich
optat wyniosta ok. 0,8 mld zt. Konta cztonkéw zostaty wiec zasilone sktadkami

w wysokosci ok. 13,2 mld zt.
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Na koniec grudnia
2005 roku fundusze
emerytalne
dysponowaty
aktywami netto o

wartosci 86 mld zt

W roku 2005 aktywa
netto funduszy
emerytalnych wzrosty
0 23,5 mld zt

Aktywa netto

Otwarte fundusze emerytalne dysponowaty na koniec 2005 roku aktywami
netto o wartosci ponad 86 mld zt, co oznacza wzrost o prawie 23,5 mld w ciggu

poprzednich 12 miesiecy.

W roku 2005 aktywa funduszy emerytalnych wzrosty srednio o ponad 37%, ale
warto odnotowac, ze kilka funduszy odnotowato wzrosty aktywoéw istotnie rézne
od tej sredniej. Z jednej strony mozna wskazac¢ trzy fundusze, w ktérych
przyrost aktywow przekroczyt wyraznie 40%. Do grupy tej nalezaty w roku
2005: OFE Winterthur (wzrost o prawie 2/3), OFE Ergo Hestia (wzrost o 1/2)
oraz OFE Sampo (wzrost o prawie 45%). Wyniki te, to w gtdwnej mierze skutek
aktywnej polityki akwizycyjnej, owocujacej ponadprzecietnym przyrostem liczby
cztonkdéw. Szczegdlnie wazne jest w tym przypadku pozyskiwanie cztonkéw
wsérod klientédw konkurencyjnych funduszy, gdyz tacy czionkowie wnoszg do
funduszu kapitaty gromadzone w poprzednich latach. Wszystkie trzy wskazane
powyzej fundusze odnotowaty w roku 2005 wyrazny dodatni bilans transferéw

cztonkow.

Tabela 4. Aktywa netto OFE (min zt)

OFE 31 grudnia 2004 30 grudnia 2005 Zmiana (%)
AIG 5 335,0 7 300,8 36,8
Allianz Polska 1670,5 2 200,3 31,7
Bankowy 1985,7 2 749,3 38,5
Commercial Union 17 371,1 23 457,7 35,0
DOM 1011,2 1342,0 32,7
Ergo Hestia 1 343,6 2 010,8 49,7
Generali 2101,4 2935,4 39,7
ING N-N Polska 14 079,0 19 655,1 39,6
Pekao 1013,8 1351,0 33,3
Pocztylion 1 308,5 1739,8 33,0
Polsat 558,8 751,6 34,5
PZU Ztota Jesien 8 695,1 11 757,1 35,2
Sampo 2 169,6 3141,1 44,8
Skarbiec-Emerytura 2 029,6 2 456,7 21,0
Winterthur 1954,1 3 230,2 65,3
Suma 62 626,9 86 078,8 37,4

Zrédto: KNUIFE

Po drugiej stronie zestawienia znalazt sie OFE Skarbiec-Emerytura, ktérego
aktywa netto wzrosty o 1/5. Ten stosunkowo staby wynik byt skutkiem utraty
czesci klientdw na rzecz innych funduszy. Uzyskanie wynikow inwestycyjnych

w granicach $redniej rynkowej nie pozwolito na zniwelowanie dystansu.
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Zmniejsza sie roznica
miedzy wysokoscigq
Ssktadek przekazanych
przez ZUS a wynikiem
finansowym
wypracowanym przez
OFE

Dekompozycja przyrostu aktywow netto

Przyrost aktywow netto w roku 2005 wynidst 23,5 mld zt. Wiekszos$¢ tej sumy
to skutek naptywu nowych sktadek cztonkowskich, ktére do OFE przekazat ZUS.
W roku 2005 OFE otrzymaty z tego tytutu ponad 14 mld zt. Tradycyjnie juz
przelewy w kolejnych latach sa coraz wieksze. W roku 2005 ich wzrost
spotegowata dodatkowo spfata czesci zalegtych sktadek z lat 1999-2003.

W roku 2005 fundusze emerytalne odnotowaty takze najwyzszy w historii

nominalny wynik finansowy - 10,3 mid zt.

Istotng pozycja nieuwzgledniang w wynikach finansowych OFE sg optaty, ktore
pobierajg towarzystwa emerytalne od wptacanych skfadek. W roku 2005 z tego
tytutu do PTE trafito ponad 0,8 mid zt.

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

Przyrost aktywow = 23,5

(+) Skfadki i odsetki
ZUSs

(-) Opfata od

sktadki 0.8

(+) Wynik

) 10,3
finansowy

62 64 66 68 70 72 74 76 78 80 82 84 86
Zrédio: KNUIFE, ZUS

Warto zwrdci¢ uwage, ze w pierwszych latach funkcjonowania systemu
emerytalnego o przyroscie aktywow decydowata gtéwnie wysokosc
przekazanych skfadek, ale mozna oczekiwaé, ze stopniowo sytuacja bedzie sie
odwracac. Powoli dochodzi do wyrédwnania wartosci wyniku finansowego oraz
wartosci wptacanych sktadek. Jesli utrzyma sie dobra koniunktura na rynku
finansowym juz w perspektywie 2-3 lat wartos¢ zysku wypracowanego przez

OFE powinna przekroczy¢ naptywajace na biezaco sktadki.
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W roku 2005 wzrdst
udziat instrumentéw
dtuznych w portfelach
OFE

Portfel inwestycyjny

Podstawowe kategorie inwestycyjne w portfelach OFE pozostajg niezmienione
od dawna. Nalezy jednak zauwazy¢, ze fundusze dokonujg pewnych zmian w

swoich portfelach, starajgc sie dostosowac do sytuacji na rynku.

W roku 2005 mozna byto obserwowac staty i systematyczny wzrost udziatu
instrumentéow dtuznych w portfelach funduszy emerytalnych. Z tego powodu
fundusze emerytalne zakonczyty rok 2005 z zaangazowaniem w te kategorie na
poziomie ponad 63%, czyli o blisko 3 punkty proc. wyzszym niz 12 miesiecy
wczesniej.

W roku 2005, mimo dobrej koniunktury na rynku udzialowym fundusze
emerytalne zmniejszyly nieznacznie swoje zaangazowanie w te kategorie

inwestycyjng. Nalezy to wigza¢ z realizacjq zyskow przez zarzadzajacych
funduszami.

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

Fundusze emerytalne wykazujg duzg konsekwencje w realizacji okreslonych
strategii inwestycyjnych. Od dawna obserwowany, stabilny udziat gtéwnych
kategorii inwestycyjnych w portfelach wskazuje, ze okresy zwyzek na rynku
akcji czy obligacji wykorzystywane sa przez fundusze do realizacji zyskow, a

okresowe spadki to momenty, w ktérych fundusze dokonujg zakupow.

URrRzZAD KOMISJTI NADZORU UBEZPIECZEN 1 FUNDUSZY EMERYTALNYCH
10



RYNEK OTWARTYCH FUNDUSZY EMERYTALNYCH 2005

W roku 2005 rosto
zaangazowanie OFE w

spotki przemystowe

Akcje w portfelu

Fundusze emerytalne budujg swoj portfel akcyjny dos$¢ konsekwentnie juz od
ponad dwéch lat. Obserwujgc strukture portfela funduszy wyraznie rysuje sie
tendencja to zwiekszania zaangazowania w spotki z branz przemystowych.
Zjawisko to byto widoczne dobrze w catym roku 2005. Na poczatku roku akcje
spotek przemystowych stanowity ok. 40% wartosci portfela akcji znajdujacych
sie w posiadaniu OFE. Na koniec roku udziat ten zostat zwiekszony do ponad
42%. Warto podkresli¢, ze w II potowie roku zainteresowanie akcjami spotek

przemystowych przektadato sie na ich blisko 45% udziat w portfelu akcyjnym.

Rysunek 3. Struktura portfela akcyjnego OFE (%)
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40 -

grudzien 04 marzec 05 czerwiec 05 wrzesien 05 grudzien 05

B Finanse Przemyst B Ustugi

Zrédto: KNUIFE

Warto podkresli¢, ze jeszcze w potowie roku 2004 zaangazowanie funduszy
emerytalnych w spétki przemystowe przektadato sie na ich udziat w portfelu
zblizony do 50%. Istotnie spadio wraz z wejsciem na rynek gietdowy akcji
PKO BP. Oznacza to, ze istnieje duza szansa na dalsze zwiekszanie
zaangazowania funduszy w spétki przemystowe. Nie musi sie to odby¢ w
drodze intensywnych zakupdéw ich akcji, ale wystarczajgca moze okazac sie
wyrazna aprecjacja posiadanych juz waloréw. Wieksze zmiany proporcji
poszczegdlnych branz w portfelach OFE mogg zajs¢, gdy na rynek wejdzie
nowa duza spétka, np. PZU. Mozna oczekiwaé¢, ze wtedy reakcja
zarzadzajacych funduszami bedzie podobna do tej obserwowanej w roku 2004

w zwigzku a debiutem gietdowym akcji PKO BP.
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Na koniec grudnia
2005 roku OFE
prowadzity ponad

12,1 min rachunkdéw

Zmniejszenie liczby
rachunkdéw to wynik
eliminacji tzw.

martwych rachunkdéw

Rachunki czionkow

Liczba rachunkdédw prowadzonych przez otwarte fundusze emerytalne na koniec
listopada 2005 byfa nizsza niz na koniec roku 2004 o prawie 400 tys. i

nieznacznie przekroczyta poziom 12,1 min.

W skali rynku przetozyto sie to na spadek o ponad 3,1%. Proces ten nie
oznacza, ze fundusze emerytalne stracity w roku 2005 tylu aktywnych
cztonkow. Jest to w gtdwnej mierze konsekwencja prowadzonej przez fundusze
weryfikacji. Pewna cze$¢ rachunkdédw byla nieaktywna, poniewaz nie zostata
nigdy zasilona sktadka. Fundusze sukcesywnie eliminujg tego typu rachunki, co
pozwala im obnizy¢ swoje koszty. Zwieksza to takze przejrzystos¢ systemu. W
roku 2005 fundusze emerytalne zamknety ponad milion nieaktywnych

rachunkow.

Tabela 5. Rachunki prowadzone przez OFE

OFE 31 grudnia 2004 31 grudnia 2005 Zmiana (%)
AIG 1 040 619 992 601 -4,6
Allianz Polska 284 738 303 720 6,7
Bankowy 449 468 455 941 1,4
Commercial Union 2 598 684 2 592 780 -0,2
DOM 263 815 265 914 0,8
Ergo Hestia 471 546 421 376 -10,6
Generali 431 184 442 787 2,7
ING N-N Polska 2 146 060 2 240 824 4,4
Pekao 298 297 254 700 -14,6
Pocztylion 495 505 400 299 -19,2
Polsat 312977 237 626 -24,1
PZU Ztota Jesien 1 981 480 1 865 159 -5,9
SAMPO 670 211 679 362 1,4
Skarbiec-Emerytura 618 679 466 167 -24,7
Winterthur 470 524 520 046 10,5
Razem 12 533 787 12 139 302 -3,1

Zrédto: KNUIFE

Najwiecej rachunkéw ubylo w tych funduszach, ktére miaty w swoich
rejestrach najwiecej tzw. martwych rachunkéw. Byty takze fundusze, w
ktorych na skutki eliminacji nieaktywnych rachunkéw naktadat sie ubytek

rachunkow zwigzany z szczegdlnie niekorzystnym bilansem transferdw.

Trzeba podkresli¢, ze oprocz miliona zamknietych martwych rachunkéw, w
roku 2005 fundusze emerytalne pozyskaty ponad 600 tys. nowych cztonkdw,

ktorym otworzono rachunki.

URZAD KOMISJI NADZORU UBEZPIECZEN 1 FUNDUSZY EMERYTALNYCH
12



RYNEK OTWARTYCH FUNDUSZY EMERYTALNYCH 2005

Istotnie zmienit sie
system ewidencji
cztonkéw OFE

Liczba cztonkow

W roku 2005 zaszty istotne zmiany w ewidencji cztonkéw otwartych funduszy
emerytalnych prowadzonej przez ZUS. Na poczatku roku rozpoczeto proces
zamykania kont, ktére nie spetniajg warunkdéw okreslonych w art. 81 ustawy z
dnia 28 sierpnia 1997 r. o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych
(Dz. U. z 2004 r. Nr 159, poz. 1667, z p6zn. zm.).

W zwigzku z wygenerowaniem i przekazaniem do OFE informacji o takich
kontach, ze wzgledéw technicznych ZUS nadat im status ,przewidziane do
zamkniecia” i z tego powodu liczba cztonkdéw o statusie cztonkostwa ,poprawne”
w Centralnym Rejestrze Czionkéw Otwartych Funduszy Emerytalnych ulegta
znacznemu zmniejszeniu. Po weryfikacji i uzyskaniu informacji zwrotnych z
otwartych funduszy konta te zostang przez ZUS zamkniete lub przywrécone do
statusu ,poprawny”. Proces ten pozwoli na wieksze uporzadkowania
funkcjonowania systemu emerytalnego i przyczyni sie do obnizenia kosztéw

jego funkcjonowania.

Tabela 6. Liczba cztonkéw OFE

OFE 31 grudnia 2004 31 grudnia 2005 Zmiana (%)

AIG 992 408 976 267 -1,6
Allianz Polska 274 907 292 563 6,4
Bankowy 424 148 433 185 2,1
Commercial Union 2576 777 2 562 948 -0,5
DOM 234 922 241 498 2,8
Ergo Hestia 405 251 372 226 -8,1
Generali 402 389 415 408 3,2
ING N-N Polska 2110172 2 210 455 4,8
Pekao 289 026 241 649 -16,4
Pocztylion 453 701 357 261 -21,3
Polsat 259 844 235 002 -9,6
PZU Ztota Jesien 1 942 978 1 824 403 -6,1
SAMPO 626 215 631 333 0,8
Skarbiec-Emerytura 567 391 461 802 -18,6
Winterthur 419 336 464 737 10,8
Razem 11 979 465 11 720 737 -2,2
Zrédio: ZUS

W pierwszej fazie ZUS stwierdzit, ze okoto 900 tys. czlonkéw nie spetnia
wymogéw ustawy. W kolejnych miesigcach nastepowata weryfikacja, ale i tak
w roku 2005 ogdlna liczba cztonkéw ulegta zmniejszeniu o 2,2%. Stato sie tak
mimo, ze wedtug wstepnych danych, funduszom przybyto ponad 600 tys.

nowych cztonkdw.

URZAD KOMISJI NADZORU UBEZPIECZEN 1 FUNDUSZY EMERYTALNYCH
13



RYNEK OTWARTYCH FUNDUSZY EMERYTALNYCH 2005

W roku 2005 ponad
320 tys. cztonkéw
zmienito fundusz

emerytalny

Transfery

W roku 2005 liczba transferdw czionkéw miedzy poszczegélnymi funduszami

uksztattowata sie na poziomie zblizonym do zesztorocznego, przekraczajac 320

tys. oséb. Liczba transferéw jest stabilna od kilku lat.

W roku 2005 w drodze transferéw najwiecej cztonkéw pozyskat OFE Winterthur
(prawie 73 tys.). Warto zauwazy¢, ze fundusz ten nie stracit wielu klientéw na
rzecz innych funduszy (niespetna 13 tys.), a wiec z wynikiem transferow netto
na poziomie prawie 60 tys. cztonkéw zdecydowanie przoduje w tacznym
zestawieniu beneficjantow transferdw z roku 2005. OFE Winterthur swojq
aktywnos¢ w zakresie przejmowania cztonkéw innych funduszy, wykazywat juz

przed rokiem. Kolejne miejsca w zestawieniu zajmuja: zesztoroczny lider OFE

Sampo oraz OFE Ergo Hestia i OFE PZU Ztota Jesien.

Tabela 7. Zmiany cztonkostwa

OFE Przystepujacy do Opuszczajacy Saldo
funduszu fundusz
AIG 26 193 34 481 -8 288
Allianz Polska 5937 9199 -3 262
Bankowy 15 158 9 360 5798
Commercial Union 15 628 60 559 -44 931
DOM 2 519 9 520 -7 001
Ergo Hestia 36 750 21 786 14 964
Generali 17 380 11 534 5 846
ING N-N Polska 34 175 31 427 2 748
Pekao 3 360 7 964 -4 604
Pocztylion 637 14 572 -13 935
Polsat 233 10 751 -10 518
PZU Ztota Jesien 41 713 30175 11 538
Sampo 49 479 17 257 32 222
Skarbiec-Emerytura 871 41 147 -40 276
Winterthur 72 615 12 916 59 699
Razem 322 648 322 648 0

Zrédito: ZUS, KDPW

Podobnie jak przed rokiem najnizsze saldo transferéw odnotowano w OFE

Commercial Union. Takze skala utraty cztonkéw przez OFE CU jest podobna

do tej z lat poprzednich.

Wyraznie zmniejszyfa sie takze skala przeje¢ cztionkéw przez OFE Sampo. W
roku 2004 fundusz ten pozyskat netto prawie 77 tys. cztonkéw, a w roku 2005

tylko niewiele ponad 32 tys. Moze to oznacza¢ zmniejszenie aktywnosci

akwizycyjnej tego OFE.
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RYNEK OTWARTYCH FUNDUSZY EMERYTALNYCH 2005

Umowa z OFE
powinna zostaé
zawarta w ciqgu 7
dniu od wystgpienia
obowigzku
ubezpieczenia

emerytalnego

W 2005 roku w
wyniku losowania
cztonkami OFE zostato
120 tys. 0séb

Losowania

ZUS przydziela nowych czionkéw do otwartych funduszy emerytalnych sposrod
0sOb, ktore nie zapisaty sie do zadnego funduszu, mimo obowigzku zawarcia
umowy z wybranym funduszem w ciggu siedmiu dniu od daty powstania

obowigzku ubezpieczenia emerytalnego.

Od ponad roku obowigzujg nowe zasady przeprowadzania losowania cztonkdw.
Wczesniej kazdy fundusz partycypowat w puli oséb losowanych zgodnie ze
swoim udziatem w tacznej liczbie cztonkéw wszystkich funduszy. Obecnie w
losowaniu biorg udziat tylko te fundusze, ktére w dwdch ostatnich okresach
rozliczeniowych uzyskaty stopy zwrotu wyzsze niz odpowiednie Srednie wazone
stopy zwrotu wszystkich funduszy, a ich aktywa nie przekraczajgq 10% sumy
aktywow 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 cztonkéw OFE Liczba cztonkéw OFE

OFE z IX-go losowania z X-go losowania
31-01-2005 29-07-2005
AIG - -
Allianz Polska - -
Bankowy 10 492 17 279
Commercial Union - -
DOM 10 492 17 278
Ergo Hestia - -
Generali 10 492 17 278
ING N-N Polska - -
Pekao - -
Pocztylion - -
Polsat 10 492 17 278
PZU Ztota Jesien - -
Sampo 10 494 -
Skarbiec-Emerytura - -
Winterthur - -
Razem 52 462 69 113
Zrédto: ZUS

W dwéch losowaniach, jakie przeprowadzono w roku 2005 czionkostwo w
otwartych funduszach emerytalnych uzyskato ponad 120 tys. os6b. To o
ponad 1/3 mniej niz rok wczesniej. W styczniowym w losowaniu uczestniczyto
pie¢ funduszy, a w lipcowym cztery. Liczba funduszy partycypujacych w puli
losowanych czionkéw jest zalezna od spetnienia okreslonych warunkow

ustawowych, dotyczacych stopy zwrotu i udziatu w rynku.
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RYNEK OTWARTYCH FUNDUSZY EMERYTALNYCH 2005

W roku 2005
fundusze emerytalne

wypracowaty zysk

netto w wysokosci ok.

10,3 mid zt

Wyniki finansowe OFE

taczny wynik finansowy otwartych funduszy emerytalnych w roku 2005
osiggnat poziom 10,3 mld zt. Oznacza to wzrost o 46% w poréwnaniu z rokiem
2004, ale nalezy pamietaé, ze zarzadzajacy osiagneli taki wynik przy wiekszych
aktywach.

Ponad 2,5-krotnie wzrést wynik finansowy OFE Polsat. Fundusz ten uzyskuje
duze zréznicowanie w zakresie przyrostu wynikow finansowych. Przed rokiem
wynik finansowy tego funduszu wzrdst najmniej sposrod wszystkich OFE. Dwa
lata temu, podobnie jak ostatnio, przewodzit stawce. Wydaje sie, ze
zarzadzajacym OFE Polsat z trudem przychodzi budowa portfela

zapewniajacego trwaty i stabilny przyrost wyniku finansowego.

Tabela 9. Wyniki finansowe OFE

OFE 31 grudnia 2004 30 grudnia 2005 Zmiana (%)
AIG 638,7 935,4 46,4
Allianz Polska 161,2 206,7 28,2
Bankowy 244,7 277,3 13,3
Commercial Union 1911,0 2 930,4 53,3
DOM 130,0 158,4 21,8
Ergo Hestia 151,8 207,8 36,9
Generali 256,3 347,8 35,7
ING N-N Polska 1561,6 2541,4 62,7
Pekao 134,1 138,0 2,9
Pocztylion 149,9 210,1 40,2
Polsat 33,9 87,6 158,5
PZU Ztota Jesien 1010,1 1311,5 29,8
Sampo 214,8 338,8 57,8
Skarbiec-Emerytura 241,0 301,3 25,0
Winterthur 228,7 336,9 47,3
Razem 7 067,7 10 329,3 46,1

Zrédto: KNUIFE

W roku 2005 wszystkim OFE udato sie poprawi¢ wyniki finansowe w
porownaniu z rokiem 2004. Najmniejszy przyrost tego wskaznika odnotowano
w OFE Pekao (2,9%). Na tle rynku, niespetna 15% wzrost wysokosci wyniku
finansowego w OFE Bankowy nie moze by¢ uznany jako sukces funduszu. Dla

przypomnienia: w roku 2004 OFE Bankowy podwoit swdj zysk netto.
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RYNEK OTWARTYCH FUNDUSZY EMERYTALNYCH 2005

Kapitatly wtasne PTE

Na koniec grudnia Wartos¢ kapitatow wiasnych powszechnych towarzystw emerytalnych na koniec

2005 roku kapitaly  grydnia 2005 przekroczyta poziom 1,9 mld zt i wzrosta o prawie 10% w

wtasne PTE , . . . .
poréwnaniu do analogicznego momentu roku poprzedniego. Kapitaty wiasne
przekraczaty

1,9 mid z} PTE rosng, w duzej czesci, za sprawg ich dodatnich wynikéw finansowych.

Tabela 10. Kapitaty wiasne PTE (min zt)

Nazwa PTE 31 grudnia 2004 31 grudnia 2005* Zmiana (%)
AIG 223,0 229,2 2,8
Allianz Polska 51,4 58,1 13,1
Bankowy 53,9 73,8 36,9
Commercial Union 277,7 299,0 7,7
DOM 17,9 17,5 -2,3
Ergo Hestia 80,0 75,9 -5,1
Generali 101,7 111,8 10,0
ING N-N Polska 370,4 397,1 7,2
Pekao Pioneer 28,2 36,2 28,4
Poczta Polska-Cardif 30,5 36,0 17,9
Polsat 17,0 25,2 48,4
PzU 203,8 272,8 33,9
SAMPO 14,2 19,5 37,1
Skarbiec-Emerytura 99,4 106,1 6,8
Winterthur 176,1 157,9 -10,3
Razem 1745,1 1916,1 9,8
Zrédto: KNUIFE *dane nieaudytowane

Najwieksze kapitaty Podobnie jak w poprzednich latach, kapitatem wiasnym o najwyzszej wartosci

wiasne posiada dysponowato PTE ING Nationale-Nederlanden (prawie 400 min zt). Kapitaly
ING Nationale-

trzech innych towarzystw utrzymywane sg na poziomie przekraczajagcym 200
Nederlanden PTE S.A. y Y ymy q P p jacy

min zt.

Najnizszy poziom kapitatu witasnego wystepuje w PTE Sampo oraz PTE DOM.
W bilansach tych towarzystw wykazano wartos¢ kapitatu wiasnego w

wysokosci ponizej 20 18 min zt.

Najwyzsze tempo przyrostu kapitatu wiasnego odnotowano w PTE Polsat,
gdzie wartos¢ tej pozycji bilansowej wzrosta w ciggu 12 miesiecy blisko o

potowe.

URZAD KOMISJI NADZORU UBEZPIECZEN 1 FUNDUSZY EMERYTALNYCH
17



RYNEK OTWARTYCH FUNDUSZY EMERYTALNYCH 2005

Rok 2005 przyniést
PTE prawie
460 min zt zysku

Najwyzsze zyski
wykazato

PTE ING N-N
oraz PTE CU

Wyniki finansowe PTE

Na koniec grudnia 2005 roku suma wynikédw finansowych wszystkich
towarzystw osiggneta poziom prawie 460 min zt. W tym okresie w roku 2004
towarzystwa emerytalne zarobity niespetna 385 min zt. Oznacza to wzrost o
ponad 1/5. Trzy towarzystwa wykazujg straty w swoich sprawozdaniach
finansowych za rok 2005. Warto jednak podkresli¢, ze tylko strata PTE
Winterthur jest znaczaca (8,4 min zt). Straty pozostatych dwdch towarzystw

emerytalnych sg minimalne.

Wyraznie widaé, ze towarzystwa zarzadzajace najwiekszymi OFE czerpig
korzysci wynikajace ze skali prowadzonej dziatalnosci. Na PTE, ktore posiadajg
cztery najwieksze fundusze przypada ponad 85% zysku netto wypracowanego
przez wszystkie towarzystwa, podczas gdy aktywa ich OFE stanowig mniej niz

3/4 rynku funduszy.

Tabela 11. Wyniki finansowe PTE (min zi)

Nazwa PTE 31 grudnia 2004 31 grudnia 2005*
AIG 24,3 53,3
Allianz Polska 19,3 7,8
Bankowy 22,3 19,1
Commercial Union 119,6 131,3
DOM 0,4 -0,0
Ergo Hestia 18,3 7,9
Generali 17,3 10,1
ING N-N Polska 125,3 136,8
Pekao Pioneer 5,6 8,0
Poczta Polska-Cardif 14,9 9,6
Polsat -18,8 8,2
PZU 45,6 68,0
SAMPO -22,6 -0,5
Skarbiec-Emerytura 3,3 7,9
Winterthur 9,8 -8,4
Razem 384,6 459,1
Zrédto: KNUIFE *dane nieaudytowane

W cigqgu pierwszych dziewieciu miesiecy 2005 roku najwyzsze zyski uzyskaty
dwa PTE, ktdére zarzadzajg najwiekszymi OFE na rynku. PTE ING Nationale-
Nederlanden zarobito w tym okresie blisko 137 miln zt, czyli o 9% wiecej niz w
rok wczesniej. PTE Commercial Union wykazato zysk na poziomie blisko 120

min zt.

Sytuacja finansowa PTE juz sie wyraznie ustabilizowata. W kolejnych latach

mozna oczekiwac na dalszg poprawe wynikow finansowych.
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