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Synteza

I kwartat 2018 roku byt dla OFE, pod wzgledem wynikéw inwestycyjnych, jednym
z najstabszych w historii. Przecietna kwartalna stopa zwrotu OFE wyniosta - 7%.
W tym samym czasie indeks WIG spadt o 8,4%, a indeks W1G20 0 10,2%. Poczatek
2018 roku na GPW w Warszawie przyniost inwestorom kontynuacje hossy
zapoczatkowanej W grudniu poprzedniego roku. W dniu 23 stycznia 2018 roku
indeks WIG osiagnat, w szczytowym momencie sesji gietdowej, nowy rekordowy
poziom 67 933,05 punktow. Poprzedni rekordowy poziom indeks WIG odnotowat
6 lipca 2007 roku. W lutym 2018 roku dobra dla inwestoréw koniunktura na GPW
si¢ odwrdcita. Trend spadkowy utrzymywat si¢ na GPW réwniez w marcu 2018
roku.

Nie zmienita si¢ istotnie struktura portfela inwestycyjnego OFE. Na koniec marca
2018 roku dominowaty w niej krajowe instrumenty udzialowe stanowigce ponad
trzy czwarte wartosci portfela. Krajowe instrumenty dtuzne stanowity 7,9% portfela
OFE, a udzial lokat poza granicami kraju wyniost 7,4%. Lokaty denominowane
w walutach obcych stanowity 11,5% portfela OFE, przy obowigzujacym od
poczatku 2016 roku 30% limicie zaangazowania.

W | kwartale 2018 roku OFE, w ramach tzw. suwaka bezpieczenstwa, przekazaty
do ZUS $rodki pienigzne o wartosci okoto 2,3 mld zt. Po raz kolejny sektor OFE
odnotowat ujemne saldo przeptywow z ZUS, co oznacza, ze warto$¢ sktadek
emerytalnych przekazywanych do OFE byla nizsza od wartosci $rodkow
przekazywanych do ZUS z tytulu suwaka bezpieczenstwa. Zaden z funduszy
w | kwartale nie odnotowat dodatniego bilansu tych operacji, na co miato wptyw
zwigkszenie srodkow przekazywanych do ZUS w ramach suwaka bezpieczenstwa
W nastgpstwie obnizenia wieku emerytalnego.

Laczny zysk netto powszechnych towarzystw emerytalnych (PTE) w | kwartale
2018 roku wyniost 162 min zt i byt o ponad 75 mln zt tj. 0 87,6% wyzszy niz wynik
w | kwartale 2017 roku. Wptynat na to wzrost przychodow z wyptat z Funduszu
Gwarancyjnego (spowodowany sytuacja na rynku kapitalowym tj. spadkiem
warto$ci zarzadzanych aktywow netto OFE w | kwartale 2018 roku versus ich
wzrostem w | kwartale 2017 roku) oraz z wynagrodzenia za zarzadzanie OFE
naliczanego od warto$ci zarzadzanych aktywow netto (§rednia wartos¢ aktywow
netto OFE w I kwartale 2018 roku byta wyzsza niz w | kwartale 2017 roku).
Wszystkie PTE pozostawaly rentowne przy s$redniej warto$ci wskaznika ROE
w | kwartale 2018 roku na poziomie 6,1%.

W dniu 24 kwietnia 2018 roku Komisja Nadzoru Finansowego wydata zgod¢ na
przejecie zarzadzania Pekao Otwartym Funduszem Emerytalnym przez
Powszechne Towarzystwo Emerytalne PZU SA. Faktyczne przejecie zarzadzania
Pekao OFE przez PTE PZU SA nastapito w dniu 19 maja 2018 roku. Zakonczenie
likwidacji Pekao OFE zostato zaplanowane na dzien 12 pazdziernika 2018 roku.

Departament Funduszy Inwestycyjnych i Funduszy Emerytalnych 3



Przeci¢tna stopa
zwrotu

w | kwartale
wyniosta -7%

1. Efektywnos$¢ dzialalnosci inwestycyjnej OFE

W | kwartale 2018 roku przecigtna stopa zwrotu OFE wyniosta -7%. Wszystkie
fundusze uzyskaly ujemne stopy zwrotu, a wartosci jednostek rozrachunkowych
poszczegolnych OFE spadty od 6,3% do 8%.

Wyniki inwestycyjne OFE uzyskiwane od lutego 2014 roku podlegajg istotnym
wahaniom, co wynika z profilu inwestycyjnego OFE wymuszonego przepisami
prawa i przekazaniem ponad potowy aktywow w postaci obligacji Skarbu Panstwa,
obligacji gwarantowanych przez Skarb Panstwa oraz srodkow pieni¢znych do ZUS.
Od tamtego momentu w portfelach OFE dominujg akcje. Zmienno$¢ ich kursow
jest duzo wyzsza niz w przypadku instrumentow dtuznych i znajduje to swoje
odzwierciedlenie w wysokiej zmiennos$ci stop zwrotu OFE.

Tabela 1. Stopy zwrotu OFE (%)

Fundusz 1 Q2017 Q2017 11Q2017 1VQ2017 10Q 2018
AEGON 6,94 4,41 3,06 1,13 7,22
Allianz Polska 8,11 5,03 3,20 0,48 -6,31
Aviva BZ WBK 9,48 4,56 4,08 0,51 -6,74
AXA 9,11 4,09 4,41 0,20 -6,75
Generali 9,48 4,70 3,94 0,20 -6,92
MetL.ife 9,83 4,24 3,89 0,37 -6,77
Nationale-Nederlanden 10,13 4,61 3,32 0,50 -6,89
Nordea* 9,28 4,46 3,37 - -
Pekao 10,06 4,35 3,61 0,47 -8,04
PKO BP Bankowy 8,86 4,38 3,63 -0,24 -6,67
Pocztylion 9,47 4,43 2,85 0,22 -7,00
PZU ,,Z%ota Jesien” 9,43 3,95 5,24 1,03 -7,29
Srednia OFE 9,18 4,43 3,72 0,44 -6,96
WIG 11,90 5,37 5,36 -0,85 -8,42
WIG20 11,71 5,69 6,68 0,32 -10,19

*Nordea OFE zostat zlikwidowany 17 listopada 2017 roku, a jego aktywa przeniesiono do AEGON OFE.
Zrédto: OFE

Warunki na GPW w Warszawie w pierwszych trzech miesigcach 2018 roku okazaty
si¢ bardzo zmienne dla inwestorow. W styczniu na GPW utrzymywala si¢
korzystna koniunktura. Jej kulminacja byto wspiecie si¢ przez WIG na rekordowy
poziom 67 933 punktow w szczytowym momencie sesji gieldowej z dnia
23 stycznia 2018 roku. W lutym 2018 roku nastgpito odwrdcenie korzystnego
trendu - miesigc ten zakonczyt si¢ wyraznymi spadkami indeksow. W kolejnym
miesigcu sytuacja na GPW nie poprawita si¢, a gtdéwne indeksy zakonczyly marzec
2018 roku obnizkami. W efekcie w | kwartale 2018 roku indeks WIG spadt o 8,4%,
a indeks W1G20 0 10,2%.

Departament Funduszy Inwestycyjnych i Funduszy Emerytalnych 4



2. Aktywa netto

Otwarte fundusze emerytalne posiadaty na koniec | kwartatu 2018 roku aktywa
netto o wartosci 165,7 mld zt, co oznacza spadek o okoto 13,8 mid zt (7,7%)
w ciggu 3 miesi¢cy. Gtowng przyczyng tego spadku byta niekorzystna koniunktura
na rynkach kapitatlowych 1w konsekwencji nizsza ksiggowa wartos¢ akcji
znajdujacych si¢ w portfelach OFE.

Tabela 2. Aktywa netto OFE (mln zi)

Fundusz 31.03.2017 30.06.2017 29.09.2017 31.12.2017 30.03.2018
AEGON 6727,6 6 995,0 7185,2 15 479,7 14 2445
Allianz Polska 7525,1 7 897,3 8142,3 8 090,7 7 529,3
Aviva BZ WBK 36 801,4 38 380,8 39 851,1 39 469,6 36 453,6
AXA 10 752,1 11173,6 11 645,9 11 555,7 10 693,7
Generali 8188,1 8 565,0 8892,0 8 803,9 8137,1
MetL ife 13 483,3 13992,7 14 468,9 14 257,4 13 137,6
Nationale-Nederlanden 41 406,0 43 331,8 44 788,6 44 576,8 41311,9
Nordea* 7807,1 8 136,3 8 395,4 - -
Pekao 2 485,9 2 588,6 2676,5 2 655,3 24228
PKO BP Bankowy 7 618,5 7 928,7 8194,9 8 075,0 74719
Pocztylion 3086,4 3208,0 3285,8 3234,2 2972,0
PZU , Ztota Jesien” 217515 22 485,5 23538,9 23 333,8 21 349,4
Razem 167 633,0 174 683,2 181 065,5 179532,2 165 723,9

*Nordea OFE zostat zlikwidowany 17 listopada 2017 roku, a jego aktywa przeniesiono do AEGON OFE.
Zrodto: OFE

Koncentracja na rynku emerytalnym, podobnie jak w poprzednich okresach,
pozostawala na relatywnie wysokim poziomie. Dwa najwigksze podmioty mialy
blisko 47% udziat w rynku pod wzglgdem zarzadzanych aktywow, a trzy
najwigksze fundusze blisko 60%.

W obecnej sytuacji na przyrost aktywow netto OFE najwickszy wplyw maja
osiggane wyniki inwestycyjne, poniewaz $rodki przekazywane z OFE do ZUS
wramach tzw. suwaka bezpieczenstwa przewazaja nad warto$cig biezacych
sktadek emerytalnych wptywajacych z ZUS do OFE. Wynika to z faktu, ze tylko
okoto 2,6 mIn cztonkéw OFE ztozylo deklaracje przekazywania czgsci biezacych
sktadek emerytalnych do OFE.

Proces dekumulacji §rodkéw zgromadzonych w OFE realizowany jest na mocy
przepisow obowigzujacych od 2014 roku, zgodnie z ktorymi w okresie 10 lat
poprzedzajacych osiggnigecie przez cztonka OFE wieku emerytalnego,
zgromadzony przez niego kapital w OFE jest umarzany i przekazywany
sukcesywnie do ZUS. Od chwili rozpoczgcia tego procesu rowniez cato$¢ biezacej
sktadki emerytalnej jest przekazywana do ZUS. Mechanizm ten okreslany jest
mianem suwaka bezpieczenstwa, gdyz jego gldwnym celem, wskazanym przez
tworcow, jest ochrona czitonkéw OFE przed tzw. ryzykiem ziej daty, to jest
istotnym spadkiem wartoSci kapitalu emerytalnego bezposrednio przed
osiggnigciem wieku emerytalnego, w zwigzku z cykliczno$cig koniunktury na
rynku kapitatowym.
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Tabela 3. Umorzenia w ramach suwaka bezpieczenstwa (mln zi)

1 Q2018
Fundusz 1Q2017 11Q2017 111 Q2017 IV Q 2017 Umorzenie

Kwota .

umorzenia Jako %
Sredniej WAN
AEGON 39,8 41,4 42,3 143,8 170,6 1,10%
Allianz Polska 41,0 434 442 120,2 90,6 1,12%
Aviva BZ WBK 232,6 2479 253,7 697,4 534,6 1,36%
AXA 52,8 56,2 57,8 147,7 129,3 1,12%
Generali 48,5 51,5 52,9 144,0 109,2 1,24%
MetLife 101,9 107,7 109,0 305,3 218,1 1,53%
Nationale-Nederlanden 209,3 222,2 227,6 629,2 477,4 1,07%
Nordea 36,6 39,0 39,8 79,6 - -
Pekao 14,0 14,8 15,1 41,5 30,6 1,16%
PKO BP Bankowy 40,3 42,9 44,0 118,9 90,5 1,12%
Pocztylion 22,5 23,8 24,0 67,2 48,5 1,50%
PZU ,,Zlota Jesien” 166,1 1744 179,1 493,1 362,2 1,56%
Razem 1 005,6 1 065,3 1 089,6 2987,8 2 261,6 1,26%
Zr6dlo: OFE

Pierwsze przekazanie srodkéw w ramach suwaka nastgpitlo w IV kwartale 2014
roku i obejmowato okres od lutego 2014 roku. Lacznie OFE przekazaly wowczas
do ZUS kwote 3,7 mld zt, co stanowito 2,3% wartosci aktywow netto OFE wedlug
stanu na koniec wrze$nia 2014 roku. W 2015 roku OFE przekazalty w ramach
suwaka prawie 4,1 mld zt, co stanowito 2,7% $redniej wartosci aktywow netto OFE
wedlug stanu na koniec poszczegdlnych miesigcy, w 2016 roku byto to
odpowiednio 3,5 mld zt i 2,5%, a w 2017 roku odpowiednio 6,1 mld zt i 3,6%.
W | kwartale 2018 roku OFE przekazaty do ZUS $rodki o wartosci 2,3 mld zi, czyli
srednio 1,3% swoich aktywow netto. Wystgpito znaczace zréznicowanie w zakresie
wielkosci srodkow przekazanych do ZUS przez poszczegdlne OFE w porownaniu
do zarzadzanych przez nie aktywow, w zwigzku ze zréznicowang strukturg
wiekowa cztonkow poszczegolnych funduszy.

W wyniku obnizenia wieku emerytalnego do 60 lat dla kobiet i 65 lat dla mezczyzn
w 2017 roku, niewielka czg¢$¢ cztonkow OFE natychmiast osiggneta wiek
emerytalny, a kilka rocznikow zostato dodatkowo objg¢te mechanizmem suwaka
bezpieczenstwa. Zaowocowalo to z jednej strony spadkiem skladek
odprowadzanych do OFE, a z drugiej przyspieszeniem dekumulacji aktywow
funduszy przez mechanizm suwaka. Dostosowanie mechanizmu suwaka polegajace
na objeciu nowych kohort cztonkdw, przyspieszeniu tempa dekumulacji kapitatu
emerytalnego i przekazaniu catosci kapitalow niektorych czionkéw do ZUS,
skutkowato jednorazowym umorzeniem dodatkowego miliarda ztotych z aktywow
OFE oraz zwigkszeniem kwot w ramach suwaka w nastepnych miesigcach.
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3. Skladki

W | kwartale 2018 roku do otwartych funduszy emerytalnych trafito 865 min zt
sktadek. Kolejne nowelizacje przepisow prawa sprawialy, ze w ostatnich latach
obowigzujgca stawka sktadki kierowanej do OFE Kilkakrotnie si¢ zmieniata, co
powodowato fluktuacje wielko$ci strumienia nowych $rodkéw kierowanych do
OFE. Od sierpnia 2014 roku do OFE sg przekazywane sktadki tylko tych oséb,
ktore ztozyty odpowiednig deklaracje w ZUS.

Skalg dokonanych zmian obrazuje fakt, ze jeszcze w | i Il kwartale 2014 roku do
OFE przekazano sktadki o warto$ci odpowiednio 3,2 mld zt oraz 2,9 mld z, czyli
ponad trzykrotnie wigkszej niz w poszczegolnych kwartatach 2016 i1 2017 roku oraz
w | kwartale 2018 roku.

Tabela 4. Sktadki przekazane do OFE (min z1)

Fundusz 1 Q2017 11Q2017 111Q2017 IV Q2017 1 Q2018
AEGON 23,8 24,1 22,8 38,2 60,2
Allianz Polska 429 449 39,7 34,8 42,7
Aviva BZ WBK 179,1 183,9 165,5 1425 1715
AXA 49,4 49,9 474 43,9 49,6
Generali 52,2 54,2 50,9 46,2 53,1
MetLife 62,3 63,8 59,2 53,0 61,5
Nationale-Nederlanden 286,5 301,7 269,3 234,8 289,6
Nordea* 34,3 34,6 33,0 11,1 -
Pekao 11,7 12,6 11,2 10,1 11,7
PKO BP Bankowy 32,8 33,5 32,1 29,5 33,1
Pocztylion 11,5 11,6 11,4 11,3 11,7
PZU ,,Ztota Jesien” 82,0 82,2 79,0 72,1 80,5
Razem 868,4 896,9 821,4 7217,7 865,1

*W zwiazku z likwidacja Nordea OFE 17 listopada 2017 roku, IV kwartat 2017 roku obejmuje sktadke
przekazang do zakonczenia likwidacji funduszu.
Zrédto: ZUS

Od przekazanych przez ZUS skladek potragcane byly optaty na rzecz PTE
W wysokosci nie wyzszej niz 1,75% przekazanych srodkéw. Tylko dwa fundusze,
Aviva OFE Aviva BZ WBK oraz PKO BP Bankowy OFE pobieraja optaty od
sktadki na rzecz PTE wedlug nizszych stawek, odpowiednio: 0,75% oraz 1,70%.
Po uwzglednieniu optat od sktadek, w | kwartale na konta cztonkéw OFE trafito
blisko 852 min zt.

W | kwartale 2018 roku warto$¢ kapitatow przekazywanych przez OFE do ZUS
w zwigzku z suwakiem bezpieczenstwa byla 0 1,4 mld zt wyzsza od wartosci
sktadek przekazywanych w tym czasie przez ZUS do OFE. Zaden z funduszy nie
odnotowat w tym okresie dodatniego salda rozliczen z ZUS.
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4. Woyniki finansowe OFE

W I kwartale Laczny wynik finansowy otwartych funduszy emerytalnych za | kwartat 2018 roku

?yfa;gi(y uOFE wynidst -12,3 mld zt. Wszystkie OFE wykazaty straty siegajace w poszczegolnych

12,3 mid zt straty podmiotach od 212 min zt (Pekao OFE) do 3,1 mld zt (Nationale-Nederlanden
OFE).

Tabela 5. Wyniki finansowe OFE (min z})
Fundusz 1 Q2017 11 Q2017 11 Q2017 1V Q 2017 1 Q2018

AEGON 437,3 2949 213,9 264,8 -1112,0
Allianz Polska 563,8 377,9 2527 39,3 -509,8
Aviva BZ WBK 3187,3 1670,9 1568,5 193,1 -2 635,2
AXA 895,9 440,4 490,3 23,4 -773,9
Generali 708,5 384,9 336,9 17,0 -606,0
MetLife 1208,7 571,1 539,5 53,2 -955,6
Nationale-Nederlanden 3799,2 1897,6 14451 218,6 -3 058,4
Nordea* 662,8 346,5 274,7 -178,1 -
Pekao 227,2 108,0 93,5 12,4 -212,1
PKO BP Bankowy 618,7 333,2 287,5 -19,1 -535,4
Pocztylion 267,8 136,3 91,4 6,7 -224,2
PZU ,,Z}ota Jesien” 1877,7 856,6 11722 239,2 -1681,8
Razem 14 4550 74183 6 765,9 870,4 | -123043
*Wynik finansowy Nordea OFE uzyskany do 16 listopada 2017 roku.
Zrédto: OFE

Od poczatku lutego 2014 roku portfele inwestycyjne OFE maja charakter znacznie
bardziej agresywny niz w poprzednich okresach, z tego wzgledu wyniki
inwestycyjne OFE charakteryzujg si¢ duzo wigkszg zmiennoS$cig 1 s3 w wigkszym
stopniu zalezne od koniunktury na rynkach akcji, co bezposrednio przeklada si¢ na
wykazywane wyniki finansowe.
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5. Dekompozycja zmiany wartosci aktywow netto

W | kwartale 2018 roku aktywa netto OFE spadty 0 13,8 mld zt (7,7%). Najwigkszy
wplyw na t¢ zmian¢ mialy ujemne wyniki finansowe funduszy i ujemne saldo
przepltywow finansowych pomigdzy OFE 1 ZUS.

Gléwnymi elementami tego salda byly sktadki emerytalne o wartosci 0,9 mld zt
wptywajace do OFE i srodki wycofywane w ramach tzw. suwaka bezpieczenstwa,
ktorych warto$¢, w nastepstwie obnizenia wieku emerytalnego, wyniosta
w analizowanym okresie blisko 2,3 mld zt. Od sktadek zostaty potracone optaty na
rzecz powszechnych towarzystw emerytalnych w wysokosci 13,4 min zt.

Fundusze emerytalne odnotowaly ujemny wynik finansowy, ktory przed
naliczeniem optaty za zarzadzanie osiagnat poziom 12,1 mld zt. Tytutem tej optaty
powszechne towarzystwa emerytalne pobraty okoto 0,2 mld zt.

Wykres 1. Dekompozycja zmiany wartosci aktywow netto OFE (mld zi)

(-) Spadek warto$ci
aktywéw netto = 138

(+) SkladkKi i odsetki 0,87 W | kwartale 2018
roku aktywa netto
(9 Oplata od sKiadki 0,013 . OFE spadtly
0 13,8 mid zt

(-) Suwak bezpieczenstwa 2,3 -
(-) Wynik finansowy przed
naliczeniem oplaty 12,1
za zarzadzanie

(-) Oplata za zarzadzanie 0,21 ‘

(-) Inne przeplywy 0,1 .

163 164 165 166 167 168 169 170 171 172 173 174 175 176 177 178 179 180 181 182 183

Zrodto: OFE, obliczenia whasne

Pozostate elementy oddzialywujace na poziom aktywow netto to miedzy innymi
zmiana poziomu zobowigzan, wplaty na rzecz budzetu panstwa w zwigzku
z ustaleniem cztonkowi OFE prawa do emerytury z systemu innego niz kapitatowy
oraz przekazanie $rodkéw na rzecz spadkobiercow zmartych cztonkéw OFE.
Laczny bilans tych operacji byt w | kwartale ujemny i przyczynit si¢ do spadku
wartosci aktywow netto o okoto 0,1 mld zt.
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Od lutego 2014
roku podstawe
portfela OFE
stanowig krajowe
udzialowe papiery
warto$ciowe

6. Portfel inwestycyjny

Dominujaca pozycje¢ w portfelach OFE stanowity krajowe instrumenty udziatowe.
Warto$¢ tych instrumentéw zmniejszyta si¢ w ciggu 3 miesigcy. W | kwartale 2018
roku na rynku krajowym podaz akcji ze strony OFE przewazata nad popytem.
W analizowanym kwartale odmiennie przedstawiala si¢ sytuacja na zagranicznych
rynkach akcji — warto$¢ transakcji kupna przez OFE akcji notowanych poza
granicami kraju przewyzszata warto$¢ transakcji sprzedazy przez OFE takich akcji.

Na koniec | kwartatu 2018 roku fundusze ulokowaty w krajowe instrumenty
udziatowe (gtownie akcje) 128,7 mld zt tj. 77,8% portfela OFE, podczas gdy 3
miesigce wczesniej warto$¢ tej kategorii lokat wynosita 141,9 mld zt (79,6%
portfela).

Wykres 2. Struktura portfela inwestycyjnego OFE (mld z{)

200

175 112 121 —— 14
11,2 : 114 10,6 122 o
11,6 ' Lokaty poza granicami
150 +— 105 —— ] 114 — k:’)a'aypo agranica
ju
125 17 Depozyty bankowe
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Zrodto: OFE

W analizowanym kwartale wzrosta wartos¢ lokat OFE w depozytach bankowych
i wyniosta 11,4 mld zt (7% portfela). Na koniec poprzedniego kwartatu OFE
ulokowaty w depozytach 10,6 mld zt.

Wartos¢ lokat OFE poza granicami kraju zwigkszyla si¢ i na koniec kwartatu
wyniosta 12,2 mld zt, co stanowito 7,4% udziat w portfelu inwestycyjnym OFE.

Z poczatkiem lutego 2014 roku zniesiony zostat limit na lokaty poza granicami
kraju i wprowadzony limit na inwestycje denominowane w walucie innej niz
krajowa, ktory od poczatku 2016 roku wynosi 30% aktywow. Na koniec marca
2018 roku udzial nieztotowych aktywow w portfelach OFE wynosit 11,5% i byt
wyzszy 0d stanu na koniec poprzedniego kwartalu o okoto 1,1 punktu
procentowego.

Spadlo zaangazowanie OFE w krajowe instrumenty dluzne. Ich wartos¢
w portfelach OFE na koniec | kwartatu 2018 roku wyniosta 13,1 mld zt (7,9%
portfela), podczas gdy w poprzednim kwartale byto to 14,4 mld zt (8,1% portfela).
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7. Liczba czlonkow

Na koniec marca
2018 roku do OFE
nalezalo 16 min
czlonkow

Zgodnie z danymi Centralnego Rejestru Czlonkéw Otwartych Funduszy
Emerytalnych prowadzonego przez ZUS, na koniec | kwartatu 2018 roku do OFE
nalezato tacznie blisko 16 min cztonkow. W poréwnaniu z koncem poprzedniego
kwartatu nastapit spadek 0 niecate 54 tys. cztonkow, czyli o okoto 0,33% w ujeciu
wzglednym. Nalezy podkresli¢ fakt, iz osoby, ktore nie ztozyty w 2014 lub w 2016
roku oswiadczenia o przekazywaniu czgéci skladki do OFE nadal pozostaja
cztonkami OFE, a fundusze zarzadzaja ich $rodkami pochodzacymi ze sktadek,
ktore zostaty przekazane do lipca 2014 roku.

Tabela 6. Liczba cztonkow OFE

Fundusz 31.032017  30.06.2017  30.09.2017  31.12.2017  30.03.2018
AEGON 891 801 889 342 887164 | 1829746 | 1822665
Allianz Polska 1070780 | 1069354 1068073 | 1059560 | 1057174
Aviva BZ WBK 2626213 | 2620744 2615981 | 2577179 | 2566 944
AXA 1145026 | 1143377 1141833 | 1130771 | 1127771
Generali 993 563 991 904 990 411 980 396 977 804
MetLife 1578770 | 1575927 1573436 | 1554170 | 1549488
Nationale-Nederlanden | 3056611 | 3051776 3047334 | 3013549 | 3005067
Nordea* 980 719 978 951 977 431 - -
Pekao 332180 331506 330 845 327 025 326 069
PKO BP Bankowy 935 858 934 263 932 733 922 924 920 134
Pocztylion 581 503 580 694 579 948 573 374 571 833
PZU , Zlota Jesieh” 2182523 | 2176761 2171798 | 2133884 | 2123738
Razem 16375547 | 16344599 | 16316987 | 16102578 | 16048 687

*Nordea OFE zostat zlikwidowany 17 listopada 2017 roku, a jego aktywa przeniesiono do AEGON OFE.
Zrédto: ZUS, OFE

Po likwidacji instytucji losowania do OFE dla osob wchodzacych na rynek pracy
I podlegajacych obowiazkowemu ubezpieczeniu spotecznemu (jesli samodzielnie
nie przystapity do zadnego OFE), podstawowym czynnikiem wptywajacym na
przyrost nowych cztonkéw jest przystapienie do OFE w wyniku zawarcia umowy
pierwszorazowej z inicjatywy ubezpieczonego. Zainteresowanie zawieraniem
takich umow bylo jednak znikome. W | kwartale 2018 roku OFE zawarly 231
takich umow, co jest wyraznie niewystarczajace, aby zapewni¢ zastepowalnosé
kohort w OFE i zatrzymac proces sukcesywnego zmniejszania si¢ liczby cztonkow
OFE. Proces ten przyspieszyto obnizenie wieku emerytalnego w 2017 roku.
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W | kwartale 2018
roku 222 czlonkow
zmienilo fundusz
emerytalny

8. Transfery

W | kwartale 2018 roku liczba transferéw cztonkoéw migdzy poszczegdlnymi
funduszami wyniosta 222 i byta wyzsza niz w poprzednim kwartale 0 ponad 100

cztonkow.

Najlepsze koncowe saldo transferowe na rynku uzyskat OFE PZU ,,Ztota Jesien”.
Fundusz ten wyprzedzit dotychczasowego gléwnego beneficjenta transferow,
ktorym byt Nationale-Nederlanden OFE. Najnizsze saldo wykazat AEGON OFE,
w przypadku ktérego wyniosto ono -36 osob. Byt to takze fundusz, do ktorego
przystapito najwiecej cztonkéw w skali catego rynku.

Tabela 7. Saldo 0s6b zmieniajgcych OFE

Fundusz 1 Q 2017 11Q2017 111 Q2017 IV Q2017 1 Q 2018
AEGON -14 -17 -10 -11 -36
Allianz Polska -14 -11 0 0 -12
Aviva BZ WBK -16 -14 2 -5 -7
AXA 4 7 -6 -9 -7
Generali -3 5 -11 -4 -12
MetL ife -5 11 -6 6 24
Nationale-Nederlanden 56 33 34 22 16
Nordea -4 -5 -2 2 -
Pekao -8 -4 -7 -4 -7
PKO BP Bankowy 29 12 17 11 13
Pocztylion -27 -22 -15 -14 -8
PZU ,,Ztota Jesien” 2 5 4 6 36
Liczba transferowanych
czlonkéw OFE 258 171 116 114 222
Zrédto: ZUS
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9. Sytuacja finansowa PTE

Wartos¢ kapitatow wiasnych powszechnych towarzystw emerytalnych na koniec
marca 2018 roku wyniosta 2,6 mld zt i wzrosta 0 okoto 6,8% w poréwnaniu do
stanu z konca grudnia 2017 roku. Na wzrost tgcznego poziomu kapitatu wlasnego
w PTE w | kwartale 2018 roku wptynety dodatnie wyniki finansowe osiggnicte
przez towarzystwa.

Tabela 8. Wybrane wskazZniki sytuacji finansowe PTE (mln zi)

Wyszezesdlnienie 31 marca 30czerwca 30 wrzesnia 31 grudnia 31 marca
yszezegoinient 2017 2017 2017 2017 2018

Kapital wlasny 2 340,9 2 258,6 2 352,7 2 409,0 2573,7
Wynik finansowy netto 86,3 212,1 330,2 480,2 162,0
Kapital wlasny +
Fundusz Gwarancyjny/ 1,9% 1,8% 1,7% 1,8% 2,0%
WAN OFE
Zrodio: PTE

Kapitaty wtasne PTE sg bardzo istotnym elementem bezpieczenstwa kapitatowej
czgsci systemu emerytalnego. Stanowig kluczowy element gwarantowania
odpowiedniego poziomu jako$ci zarzadzania aktywami funduszy oraz moga byc¢
zrodtem pokrycia strat w przypadku nieprawidtowosci, w tym wystgpienia
odpowiedzialnos$ci odszkodowawczej po stronie PTE. Z tego powodu bardzo
wazne jest, aby PTE posiadaly kapitaty wlasne na poziomie adekwatnym do
wartos$ci zarzgdzanych aktywow w OFE. Na koniec | kwartatu 2018 roku relacja
sumy kapitatow wtasnych PTE i §rodkéw na Funduszu Gwarancyjnym do aktywow
netto OFE wynosita 2% 1 wahata si¢ w poszczegélnych towarzystwach od
1,7% do 3,1%. Stosunek aktywow ptynnych PTE i $rodkéw na Funduszu
Gwarancyjnym do aktywoéw netto OFE wynosit 1,8% (od 1,7% do 2,2%
W poszczegdlnych PTE).

Departament Funduszy Inwestycyjnych i Funduszy Emerytalnych 13

Na koniec marca
2018 roku kapitaly
wlasne PTE
wynosily 2,6 mld z}

Wszystkie PTE
posiadaja kapitaly
wlasne i aktywa
plynne na
poziomach
wyzszych niz
rekomendowane
przez KNF



KNF

KOMISJA
NADZORU
FINANSOWEGO

URZAD KOMISJI NADZORU FINANSOWEGO
plac Powstancéw Warszawy 1
00-950 Warszawa

tel. (+48 22) 262-50-00

fax (+48 22) 262-51-11 (95)
e-mail: knf@knf.gov.pl

www.knf.gov.pl



