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Sytuacja finansowa powszechnych towarzystw emerytalnych w 2018 roku

Synteza

Na koniec 2018 roku funkcjonowato 10 PTE oraz 10 OFE i 7 DFE. W 2018 roku
miato miejsce przejecie zarzadzania OFE | DFE (PZU PTE SA. przejeto zarzadzanie
Pekao OFE i DFE Pekao) oraz nastgpita likwidacja 1 PTE (w dniu 31 lipca 2018 roku
Komisja cofne¢la zezwolenie na utworzenie Pekao PTE S.A.) Wartos$¢ zarzadzanych
aktywow OFE na koniec 2018 roku wyniosta 157,3 mld z1, a liczba cztonkow to 15,9
min - w przypadku DFE odpowiednio: 381,8 min zt i 105,5 tys. cztonkow.

W 2018 roku wszystkie PTE posiadaty zdolno$¢ do wyptaty dywidendy z zysku za
2017 rok (spetnialy wymogi wynikajace z przepisow K.s.h. oraz kryteria wynikajgce
z rekomendacji KNF) 1 wszystkie podjely decyzje o jej wyptacie na taczng kwote
462,7 min z1.

Na koniec 2018 roku suma bilansowa PTE wyniosta tacznie 2,9 mld zt, co oznacza
wzrost 0 3,6% w relacji do analogicznego okresu roku poprzedniego. Zrédlem
wzrostu sumy bilansowej po stronie aktywow byt wzrost inwestycji
dlugoterminowych oraz warto$ci niematerialnych i prawnych, a po stronie pasywow
wzrost zobowigzan dlugoterminowych i rozliczeh mi¢dzyokresowych oraz wyniku
finansowego.

W aktywach PTE na koniec 2018 roku dominowaty inwestycje finansowe, ktorych
warto$¢ wyniosta 2,3 mld zt, co odpowiadato 79,7% warto$ci aktywow. Inwestycje
finansowe to przede wszystkim papiery warto§ciowe wyemitowane przez Skarb
Panstwa, ktorych warto$¢ wyniosta 2 mld zt i stanowita 67,3% sumy bilansowej oraz
aktywa pieni¢zne (284,4 min zt i 9,7% sumy bilansowej).

Wszystkie PTE posiadaty kapitaty wiasne na poziomie wyzszym niz minimalny
wymagany przepisami prawa oraz rekomendowany przez KNF. Nadwyzka
kapitatdéw wlasnych ponad minimalny wymagany kapitat wtasny we wszystkich PTE
wyniosta lacznie 2,4 mld zt, co oznacza, ze Srednio w PTE kapitat wlasny byl wyzszy
0 prawie 238,4 mln z} niz wymagana przepisami prawa warto$¢. Natomiast relacja
sumy kapitatow wiasnych PTE i $srodkéw w Funduszu Gwarancyjnym do aktywow
netto OFE wynosita $rednio 2,1%, a aktywow ptynnych PTE i srodkéw w Funduszu
Gwarancyjnym 1,9%.

Kapitaly wlasne stanowily gtéwne zrodto finansowania majatku PTE. Z kolei
zobowigzania 1 rezerwy na zobowigzania PTE na koniec 2018 roku wyniosty
446,9 mln zt i stanowity 15,3% sumy bilansowej. Wartos¢ tych zobowigzan i rezerw
wzrosta w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego o 6,7%.

Catkowite przychody PTE na koniec 2018 roku wyniosty 1,1 mld zt, co oznacza
wzrost 0 6,8% w pordwnaniu do analogicznego okresu 2017 roku. Najwigkszy udziat
w przychodach catkowitych miaty przychody z tytutu optaty za zarzadzanie, ktére
wyniosty 794,9 min zt i stanowily 70,5% catkowitych przychodow. W poréwnaniu
do analogicznego okresu 2017 roku przychody catkowite wzrosty o 6,8%. Jednym z
istotnych elementéw tego wzrostu byly przychody z tytulu wyptat z Funduszu
Gwarancyjnego, ktore w analizowanym okresie wyniosty 90,3 mln zt i ich udziat w
calkowitych przychodach PTE ksztattowal si¢ na poziomie 8%.
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Sytuacja finansowa powszechnych towarzystw emerytalnych w 2018 roku

Calkowite koszty PTE, ktore wyniosty 397,9 mln zt, spadty o 14,2% w poréwnaniu
do poprzedniego roku, na co wptynety przede wszystkim nizsze wptaty na Fundusz
Gwarancyjny w zwigzku ze spadkiem aktywow netto zgromadzonych w OFE. Na
poziom kosztow najistotniejszy wptyw mialy koszty bezposrednio zwigzane z
funkcjonowaniem PTE oraz koszty prowadzenia rejestru cztonkéw funduszy, ktére
facznie wyniosty 237,3 mln zt i stanowity 59,6% ogétu kosztow PTE.

Zarzadzanie dobrowolnymi funduszami emerytalnymi, ze wzgledu na skalg tej
dziatalnosci, nadal mialo marginalne znaczenie dla sytuacji finansowej PTE.
Przychody zwiazane z zarzadzaniem DFE wyniosty 9 mln zt, co stanowito niespeina
1% ogoétu przychodéw PTE.

Zagregowany wynik finansowy netto PTE wyniést 587,5 min zt i byt wyzszy
0 22,4% niz w analogicznym okresie 2017 roku. Wszystkie PTE osiagnety dodatnie
wyniki finansowe, zaréwno na poziomie wyniku operacyjnego jak rowniez wyniku
netto.

Srednie wskazniki rentowno$ci na dziatalnosci podstawowej i netto pozostawaty
nadal na wysokim poziomie, wynoszacym odpowiednio 60% i 49,7%. Przecigtne
rentowno$ci kapitatu wlasnego (ROE) oraz rentownosci aktywow (ROA)
towarzystw emerytalnych wynosity odpowiednio 21,5% i 19,5% w skali roku.
W kazdym z powyzszych przypadkow nastgpil wzrost wartosci wskaznika
W poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego.

Z punktu widzenia dalszego funkcjonowania oraz rozwoju rynku powszechnych
towarzystw emerytalnych najistotniejsze znaczenie majg utrzymujaca si¢
niepewnos$¢, co do dalszego funkcjonowania OFE oraz fakt, ze powszechne
towarzystwa emerytalne moga tworzy¢ fundusze zdefiniowanej daty gromadzace i
lokujace srodki w ramach pracowniczych planow kapitatowych 1 zarzadza¢ nimi. Na
chwile obecng co najmniej 3 towarzystwa planujg zarzadza¢ funduszami
zdefiniowanej daty zgodnie z przepisami ustawy z dnia 4 pazdziernika 2018 r. 0
pracowniczych planach kapitatowych (Dz. U. z 2018 r. poz. 2215).



Kapital
podstawowy PTE
wyniést 859,7 min z1
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Kapital podstawowy i akcjonariusze

Na koniec grudnia 2018 roku funduszami emerytalnymi zarzadzato
10 powszechnych towarzystw emerytalnych (PTE). W dniu 31 lipca 2018 roku organ
nadzoru cofnat zezwolenie na utworzenie Pekao PTE S.A., w zwiazku z przej¢ciem
zarzadzania Pekao OFE i DFE Pekao przez PZU PTE SA.

Na koniec grudnia 2018 roku wartos¢ kapitatu podstawowego PTE wyniosta
859,7 min zt i zmniejszyta si¢ w skali roku 0 19,4 min zt. Powodem spadku byta
likwidacja Pekao PTE S.A., w ktérym wysoko$¢ kapitalu podstawowego wynosita
20,8 min zi. Jednoczesnie w 2018 roku miato miejsce podwyzszenie kapitatu
podstawowego w AXA PTE S.A. o kwote 1,4 min zt (w tym PTE zostat podniesiony
réwniez kapitat zapasowy o0 kwote 8,7 min zt).

Na koniec 2018 roku taczna liczba akcjonariuszy PTE wynosita 15 i zmniejszyla si¢
w relacji do konca 2017 roku o 1 podmiot - w zwigzku z likwidacja Pekao PTE S.A.
Na koniec grudnia 2018 roku najwiekszy udziat w strukturze kapitatu na rynku PTE
mieli akcjonariusze z siedzibg w Polsce (69,5%), w Holandii (16,7%) oraz we Francji
(9,5%).

Wykres 1. Kapital podstawowy PTE wedlug kraju siedziby akcjonariuszy na 31.12.2018 roku

Wielka Brytania, Niemcy
1% 4% Francja
9%

Holandia
17%

Zrodlo: PTE, obliczenia wlasne
W przypadku 5 powszechnych towarzystw emerytalnych spotki z siedziba w Polsce
dysponowaty petnym udziatem w kapitale podstawowym. Dwa podmioty posiadaty
zarowno polskich, jak i zagranicznych akcjonariuszy, a udziat tych ostatnich w
kapitale zaktadowym wynosit 35% i 62,7%. Na koniec 2018 roku liczba towarzystw
emerytalnych posiadajacych wylacznie akcjonariuszy z siedziba poza granicami
kraju wynosita 3.
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Sytuacja majatkowo-kapitalowa

Na koniec 2018 roku suma bilansowa PTE wyniosta 2,9 mld zt, co oznaczato wzrost
0 3,6% w relacji do kofica 2017 roku. Zrédtem wzrostu sumy bilansowej po stronie
aktywow byt przede wszystkim wzrost inwestycji dtugoterminowych oraz wartosci
niematerialnych 1 prawnych, a po stronie pasywow wzrost zobowigzan
dhugoterminowych i rozliczen mi¢dzyokresowych oraz wyniku finansowego.

Relacja tacznej wartosci aktywow PTE do wartosci aktywow netto wszystkich
zarzadzanych OFE wzrosta w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego
I wyniosta 1,9% (na koniec grudnia 2017 roku relacja ta wynosita 1,6%). Wartos¢
aktywow netto OFE 1 DFE, ktorymi zarzadzaty towarzystwa emerytalne na koniec
grudnia 2018 roku wyniosta odpowiednio 157,3 mld zt oraz 0,4 mld zt (spadek 0 22,2
mld zt i wzrost 0,2 mld zt w okresie analizowanego roku).

Wykres 2. Struktura aktywéw i pasywow PTE na dzien 31.12.2018 roku

u Aktywa trwale  ® Aktywa obrotowe = Kapitat whasny
B Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania

Zrédio: PTE, obliczenia wlasne

Na koniec grudnia 2018 roku warto$¢ aktywow trwatych bedacych w posiadaniu
PTE przewyzszala warto$¢ aktywow obrotowych, co pozostaje niezmienne od
2008 roku. Z kolei analiza zrodet finansowania majatku PTE wskazuje, ze podmioty
te charakteryzuja si¢ niskim zadluzeniem, a majatek PTE finansowany jest w
przewazajacej mierze z kapitaldw wlasnych, ktorych udzial wyniost 84,7% sumy
bilansowej. Warto$¢ zobowigzan i rezerw na zobowigzania wyniosta 446,9 min zt i
stanowita 15,3% sumy bilansowej.

Struktur¢ aktywoéw powszechnych towarzystw emerytalnych charakteryzuje
dominujgcy udzial inwestycji finansowych, ktore obejmujg dlugoterminowe
| krotkoterminowe aktywa finansowe, w tym rowniez $rodki pieniezne. Z uwagi na
szczegllny charakter dziatalnosci PTE, ustawodawca wprowadzit istotne
ograniczenia lokacyjne dla tych podmiotow. Zgodnie z przepisem art. 50 ustawy
0 organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych, PTE nie moze:

Relacja wartosci
aktywow PTE do
wartoSci aktywow
netto zarzadzanych
OFE wyniosta 1,9%

Majatek PTE jest
gléwnie finansowany
kapitalami wlasnymi
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1)

2)

3)

nabywac lub obejmowac udziatow, akcji albo innych papieréw wartosciowych,
jednostek uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych lub tytuléw
uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspdlnego inwestowania majace
siedzib¢ za granicg ani uczestniczy¢ w spotkach niemajacych osobowosci
prawnej;

udziela¢ pozyczek, gwarancji i poreczen, z wyjatkiem pozyczek z zaktadowego
funduszu $wiadczen socjalnych;

zaciggac pozyczek 1 kredytow, w tym takze dokonywac emisji obligacji, jezeli
wysokos$¢ zobowigzan towarzystwa z tego tytulu przekroczy lacznie 20%
wartosci kapitatow wtasnych.

Powyzszego przepisu nie stosuje si¢ do:

1)

2)

3)

papieréw wartosciowych emitowanych przez Skarb Panstwa lub Narodowy
Bank Polski;

obligacji, bankowych papierow warto§ciowych lub listow zastawnych,
emitowanych przez Bank Gospodarstwa Krajowego;

udzialow lub akcji w spotce prowadzacej rejestr czlonkow funduszu
zarzadzanego przez dane towarzystwo lub w spoélce rozliczajacej transakcje
zawierane na rynku kapitalowym w ilosci niepowodujacej powstania stosunku
dominacji w rozumieniu ustawy o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spotkach publicznych.

Warto$¢ posiadanych papieréw wartosciowych oraz srodkdéw pienieznych wyniosta
2,3 mld zt (tj. 77% warto$ci aktywow). Inwestycje finansowe to przede wszystkim
papiery warto$ciowe wyemitowane przez Skarb Panstwa, ktorych warto$¢ wyniosta
2 mld zt, co stanowito 67,3% sumy bilansowej oraz aktywa pieni¢zne (284,4 min zt,
9,7% sumy bilansowej).
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Wykres 3. Inwestycje PTE (w mlin zl)

min zt
2500

2000 -

1500 -

1000 -

500 -

31.12.2016 31.12.2017 31.12.2018

H pozostale inwestycje

m $rodki pieni¢zne i inne aktywa pienigzne
m krotkoterminowe inwestycje w pw Skarbu Panstwa lub NBP

® dlugoterminowe inwestycje w pw Skarbu Panstwa lub NBP

Zrédlo: PTE, obliczenia wlasne

W analizowanym okresie  warto$¢ inwestycji dlugoterminowych
I krotkoterminowych wyniosta odpowiednio 1,5 mld zt i 0,8 mld zt. Inwestycje
dlugoterminowe wzrosty 7,9%, natomiast warto$¢ inwestycji krotkoterminowych
pozostata na zblizonym poziomie jak w roku poprzednim. Na koniec 2018 roku
udzial inwestycji dlugoterminowych wyniodst 50,7% sumy bilansowej za$ inwestycje
krotkoterminowe stanowity 29% w sumie bilansoweyj.

Tabela 1. Udzial inwestycji w aktywach PTE

Udzial inwestycji ogélem w aktywach Udzial krétkoterminowych aktywow

Data PTE finansowych i srodkéw pienieznych w
aktywach PTE
31.12.2016 84,3% 37,4%
31.12.2017 78,8% 30,6%
31.12.2018 79,7% 29,0%

* iloraz zagregowanej pozycji bilansowej wszystkich PTE i ich sumy aktywow
Zrédio: PTE, obliczenia wiasne

Na koniec 2018 roku warto$ci niematerialne i prawne oraz dlugoterminowe i
krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe (RMK) stanowity nadal dos¢ istotng
cze¢$¢ aktywow z udziatami na poziomie odpowiednio 10,4% i 7,5% sumy
bilansowej. Wartos¢ tych pierwszych wyniosta 303,4 min zt i ich udziat w aktywach
nie zmienit si¢ w relacji do grudnia 2017 roku. Warto$¢ dlugoterminowych i
krétkoterminowych rozliczen miedzyokresowych (RMK) wyniosta odpowiednio
216,8 mln zt i 3,2 min zt. Dominujacy udziat w RMK miaty rozliczane w czasie
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Na inwestycje PTE
skladaly si¢ gléwnie
papiery wartosciowe
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niematerialne i
prawne oraz
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mie¢dzyokresowe



W 2018 roku aktywa
trwale PTE wzrosly o
5%, a aktywa
obrotowe o niespelna
1%

Wszystkie PTE
spelnialy wymogi
kapitalowe okreslone
przepisami prawa

Sytuacja finansowa powszechnych towarzystw emerytalnych w 2018 roku

koszty akwizycji dotyczace okresow, kiedy akwizycja do OFE nie byla jeszcze
zakazana. W 2018 roku podtrzymana zostala obserwowana wczesniej tendencja
spadku udziatu rozliczen miedzyokresowych kosztow w aktywach PTE. Koszty
akwizycji byty rozliczane w czasie przez 5 powszechnych towarzystw.

Analiza zmian warto$ci aktywow PTE w ciggu ostatnich 12 miesi¢gcy wskazuje na
5% wzrost aktywow trwalych spowodowany gtownie wzrostem dlugoterminowych
inwestycji finansowych oraz wartosci niematerialnych i prawnych. W tym samym
okresie aktywa obrotowe wzrosty o niespetna 1%, gtéwnie z powodu wzrostu
naleznos$ci krotkoterminowych.

Tabela 2. Wybrane pozycje aktywéw PTE (w mln z})

Pozycja aktywow 31122016 31122017 31.12.2018 3“1"11;“;6‘1“8 31.12 2018

" /31.12.2017

SUMA BILANSOWA 25551 28274 29293 100,0% 3,6%
Aktywa trwale 1548,3 19141 2009,1 68,6% 5,0%
Dhugoterminowe inwestycje finansowe 1197,2 1376,9 1486,1 50,7% 7,9%
Dlugoterminowe RMK 2415 2415 216,8 7,4% -10,2%
Wartosci niematerialne i prawne 105,5 293,0 303,4 10,4% 3,5%
Pozostate aktywa trwate 41 2,7 29 0,1% 6,9%
Aktywa obrotowe 1006,9 913,3 920,1 31,4% 0,8%
Inwestycje krotkoterminowe, w tym: 955,5 849,8 849,6 29,0% -0,0%
krétkoterminowe aktywa finansowe 626,3 579,9 565,2 19,3% -2,5%
Srodki pienigzne i inne aktywa pienigzne 329,2 269,9 284.,4 9,7% 5,4%
Kroétkoterminowe RMK 3,4 3,1 3,2 0,1% 4,6%
Pozostate aktywa obrotowe 48,0 60,4 67,3 2,3% 11,4%

Zrédio: PTE

Na koniec 2018 roku wszystkie towarzystwa posiadaty kapitaty wlasne na poziomie
WyZzszym niz wymagany przepisami prawa. Zgodnie z przepisem art. 33 ust. 1 ustawy
o0 organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych, powszechne towarzystwo
emerytalne ma obowigzek utrzymywania kapitaldow wilasnych na poziomie nie
nizszym niz jedna druga minimalnego kapitalu zaktadowego, ktory wynosi
rownowartos¢ w ztotych 5 min euro, wyliczang wedlug S$redniego kursu walut
obcych NBP, obowigzujacego w dniu sporzadzenia statutu PTE.

Od kwietnia 2003 roku nie wystgpita rowniez sytuacja, w ktorej kapitaty wlasne
ktoregokolwiek z powszechnych towarzystw emerytalnych spadlyby ponizej
poziomu wymaganego przepisami ustawy o organizacji i funkcjonowaniu funduszy
emerytalnych.

Zgodnie z przepisem §23 ust. 1 pkt 2 rozporzadzenia w sprawie obowigzkow
informacyjnych funduszy emerytalnych, PTE ma obowigzek poinformowaé organ
nadzoru o obnizeniu wysokosci kapitalbw wiasnych ponizej 2/3 minimalnego
kapitatu zakladowego. W analizowanym okresie nie zaszly okolicznosci
uzasadniajace realizacj¢ tego obowigzku informacyjnego.
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Tabela 3. Wybrane pozycje pasywéw PTE (w min z})

. zmiana
Pozycja aktywow 31122016 31122017+ 31122018+ LN MA 31122018
31.12.2017
SUMA PASYWOW 25551 28274 29293 100,0% 3,6%
Kapital wlasny 23578 2408,8 24824 84,7% 3,1%
Kapitat podstawowy 996,3 879,1 859,7 29,3% -2,2%
Kapitat zapasowy 802,9 772,2 820,4 28,0% 6,2%
Zysk (strata) z lat ubieglych 0,0 93,0 0,0 0,0% -100,0%
Zysk (strata) z roku biezacego 399,9 464,7 562,4 19,2% 21,0%
Pozostate kapitaty wlasne 158,7 199,8 239,9 8,2% 20,1%
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 197,3 418,6 446,9 15,3% 6,7%

* Nie obejmuje wyniku finansowego Nordea PTE S.A. za 2017 rok, gdyz w dniu 21 listopada 2017 roku KNF cofneta zezwolenie
organu nadzoru na utworzenie Nordea PTE S.A.

** Nie obejmuje wyniku finansowego Pekao PTE S.A. za 2018 rok, gdyz w dniu 31 lipca 2018 roku KNF cofngla zezwolenie
organu nadzoru na utworzenie Pekao PTE S.A.

Zrédio: PTE, obliczenia wlasne

W analizowanym okresie dziatalno$¢ statutowa powszechnych towarzystw
emerytalnych byta finansowana w gltéwnej mierze kapitatem wiasnym. Udzial
kapitatow witasnych w sumie bilansowej na koniec 2018 roku stanowit 84,7%. Rok
wczesniej relacja ta wyniosta 85,2%. W poréwnaniu z koncem grudnia poprzedniego
roku obserwowany jest 3,1% wzrost kapitatow whasnych.

Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania PTE na koniec 2018 roku wyniosty
446,9 min zt (15,3% sumy bilansowej). Warto$¢ tej pozycji wzrosta w stosunku do
analogicznego okresu roku poprzedniego o 6,7%.

Rezerwy na zobowigzania w wysokos$ci 151,8 mln zl stanowity 5,2% sumy
bilansowej. PTE ujmuja w tej pozycji gtownie rezerwe na zwrot pobranej w latach
1999-2007 optaty od sktadek, ktore uznano za nienalezne i podlegajace zwrotowi
w zwigzku z wprowadzeniem przez ustawodawce, dla osob urodzonych migdzy
dniem 31 grudnia 1948 roku a dniem 1 stycznia 1969 roku, mozliwosci przekazania
srodkdw zgromadzonych na rachunku w otwartym funduszu emerytalnym za
posrednictwem ZUS, na dochody budzetu Panstwa. Wysoko$¢ tej rezerwy
szacowana jest na podstawie informacji okresowo przekazywanych przez ZUS
o0 aktualnej wysokosci nienaleznych sktadek podlegajacych potraceniu z biezacych
wplat do OFE.

Laczna warto$¢ pozycji bilansowej ,,rozliczenia miedzyokresowe bierne” wszystkich
PTE wyniosta 47,9 mln zt, co stanowito 1,6% sumy bilansowej. PTE dokonywaty
biernych rozliczen miedzyokresowych kosztow w wysokosci prawdopodobnych
zobowigzan przypadajacych na biezacy okres sprawozdawczy oraz przychodow
przysztych okresow.
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Od poczatku
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Wyplacone dywidendy

Wysoko$¢ dywidendy mozliwej do wyptaty przez powszechne towarzystwo
emerytalne dziatajace w formie spoiki akcyjnej jest uzalezniona od spelnienia
warunkow okreslonych w kodeksie spotek handlowych. Zgodnie z przepisem
art. 348 k.s.h. kwota przeznaczona do podziatlu miedzy akcjonariuszy nie moze
przekraczaé zysku za ostatni rok obrotowy, powigkszonego o niepodzielone zyski
z lat ubieglych oraz o kwoty przeniesione z utworzonych z zysku kapitatéw
zapasowego i rezerwowych, ktore mogg by¢ przeznaczone na wyplate dywidendy.
Kwote te nalezy pomniejszy¢ o niepokryte straty, akcje wiasne oraz o kwoty, ktore
zgodnie z przepisami lub statutem powinny by¢ przeznaczone z zysku za ostatni rok
obrotowy na kapital zapasowy lub rezerwowy. Dodatkowo spdtka akcyjna ma
obowigzek, wynikajacy z art. 396 k.s.h., przekazywania co najmniej 8% zysku za
dany rok obrotowy na kapital zapasowy, dopoki kapital ten nie osiggnie co najmnie;j
jednej trzeciej kapitatu zaktadowego. Dywidenda moze by¢ zatem wyptacona przez
podmioty, ktore pokryly straty z lat ubieglych lub ich walne zgromadzenie
akcjonariuszy podjeto uchwate 0 sposobie pokrycia straty z lat ubiegtych.

W 2018 roku wszystkie powszechne towarzystwa emerytalne posiadaty zdolnos¢ do
wyptaty dywidendy (spetlnialy wymogi wynikajace z przepiséow k.s.h.) oraz
wszystkie PTE podjety decyzje o jej wyptacie na taczng kwote 462,7 min zt.

Relacja wyptaconych przez PTE dywidend do wynikoéw netto wypracowanych w

2017 roku przez wszystkie PTE wynosita 99,6% (w 2017 roku wskaznik ten wynosit
73,5%).

Tabela 4. Wskazniki dotyczace dywidendy PTE

PTE wyplacajace dywidende Wszystkie PTE
Rok wyplaty — gywidenda/kapital dywidenda/ dywidenda/kapitat dywidenda/
dywidendy wlasny na koniec wynik netto z roku wlasny na koniec wynik netto z roku
roku poprzedniego poprzedniego roku poprzedniego poprzedniego
2016 19,7% 100,4% 19,7% 100,4%
2017 15,2% 96,2% 12,5% 73,5%
2018 19,2% 99,6% 19,2% 99,6%

Wskazniki wyliczono na podstawie wartosci pozycji zagregowanych na poziomie catego rynku

Zrédlo: PTE, obliczenia wlasne

W dniu 15 stycznia 2019 roku Komisja Nadzoru Finansowego przyjeta stanowisko
w sprawie rekomendacji dotyczacej wyptaty dywidendy w 2019 roku. Komisja
Nadzoru Finansowego formulujac niniejsza rekomendacje wzigta pod uwage
konieczno$¢ zachowania prawidlowego funkcjonowania nadzorowanych przez
Komisj¢ Nadzoru Finansowego podmiotdw rynku emerytalnego w obowiazujacych
uwarunkowaniach prawnych oraz zachowania bezpieczenstwa i stabilnosci tego
rynku bedacych podstawa zaufania ubezpieczonych do tego rynku i calego systemu
emerytalnego. Komisja formulujgc niniejsza rekomendacj¢ uwzglednita réwniez
fakt, ze w dniu 4 pazdziernika 2018 roku Sejm RP uchwalit ustawe¢ o pracowniczych
planach kapitatowych, zgodnie z ktorg powszechne towarzystwa emerytalne beda
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mogty tworzy¢ fundusze zdefiniowanej daty gromadzace 1 lokujace srodki w ramach
pracowniczych planow kapitalowych i zarzadzaé nimi.

Komisja Nadzoru Finansowego zarckomendowata, aby wyptacona w 2019 roku
kwota dywidendy pozwalala na zachowanie przez towarzystwa emerytalne wartos$ci
kapitalu wlasnego i warto$ci aktywow ptynnych, powigkszonych o warto$¢ srodkow
Funduszu Gwarancyjnego przypadajaca na towarzystwo na poziomie nie nizszym
niz 1,25% aktywow netto OFE. Podejmujac decyzje o wyptacie dywidendy PTE
powinny rowniez uwzglednia¢ dodatkowe potrzeby kapitalowe w perspektywie
jednego roku od daty zatwierdzenia przez walne zgromadzenie akcjonariuszy
sprawozdania finansowego towarzystwa za 2018 rok, w szczegdlnosci potrzeby
zwigzane z tworzeniem funduszy zdefiniowanej daty i zarzadzaniem nimi zgodnie z
ustawg 0 pracowniczych planach kapitatowych. Dodatkowo Komisja Nadzoru
Finansowego zarekomendowata, aby warto$¢ dywidendy nie przekroczyta poziomu
100% zysku osiggnietego w 2018 roku.
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Calkowite
przychody PTE
wzrosty r/r 0 6,8%
osiagajac poziom 1,1
mid zi
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Sytuacja dochodowa?

Powszechne towarzystwa emerytalne wuzyskuja przychody z dziatalnosci
podstawowej gléwnie z 3 tytutow:
a) opftat za zarzadzanie uzaleznionych od wartosci aktywow funduszu,
b) optat od sktadek wnoszonych do funduszu,
C) wynagrodzenia premiowego uzaleznionego od stopy zwrotu zarzadzanego OFE
osiagnigtej w okresie 3 lat.

W 2018 roku catkowite przychody PTE wyniosty 1,1 mld zt, co oznacza wzrost
0 6,8% w poréwnaniu do analogicznego okresu 2017 roku. Catkowite koszty PTE,
ktére wyniosty 397,9 miln zt, spadty 0 14,2% w poréwnaniu do poprzedniego roku.
Wozrost przychodow PTE w analizowanym okresie to przede wszystkim wynik
zwrotu wptat z Funduszu Gwarancyjnego w wysokosci 90,3 mln zl. Nizsze koszty z
tytutu wptat do Funduszu Gwarancyjnego byly rowniez gtéwna przyczyna spadku
catkowitych kosztow (konieczno$¢ wniesienia doptaty do Funduszu Gwarancyjnego
wystapita tylko w 11l kwartale 2018 roku). Powyzsze wzgledy przetozyly si¢ w
decydujacej mierze na wyzszy o 22,4% wynik finansowy netto PTE (w poréwnaniu
do 2017 roku).

Przychody z tytulu optaty za zarzadzanie wyniosty 794,9 mln zl, co stanowito 70,5%
calkowitych przychodow. W poroéwnaniu z analogicznym okresem roku
poprzedniego nastapit spadek wartosci tej pozycji rachunku wynikow o 4%. Byto to
spowodowane przed wszystkim spadkiem w skali roku warto$ci zarzadzanych
aktywow OFE o 22,5 mld zt.

Przychody z tytutu optat od sktadki na koniec 2018 roku wyniosty 51,7 min zt (4,6%
tacznych przychoddéw) i nie zmienily si¢ istotnie w porownaniu do 2017 roku, w
ktorym wyniosty (50,9 min zt. Fakt, ze poczawszy od lipca 2014 roku do OFE trafiajg
jedynie sktadki czlonkéw, ktoérzy ztozyli stosowne o$wiadczenia oraz obnizenie
maksymalnego ustawowego poziomu tej oplaty, spowodowat jej zmarginalizowanie
jako zrodta przychodow PTE.

1'W tej czesci raportu uwzgledniono wartoéci przychodow i kosztow Pekao PTE S.A. za pierwsze
2 kwartaty 2018 roku, poniewaz w dniu 31 lipca 2018 roku KNF cofngta zezwolenie na utworzenie
Pekao PTE S.A. Danych finansowych Pekao PTE S.A., ze wzglgdu na brak porownywalnosci do
innych PTE, nie uwzglgdniono natomiast przy prezentacji wskaznikow dotyczacych przychodow
i kosztow przypadajacych na 1 cztonka lub odnoszonych do WAN OFE.
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Tabela 5. Wybrane pozycje rachunku zyskéw i strat PTE (w mlin zI)

udzial na Zmiana

Pozycja rachunku zyskéw i strat 31.12.2016 31.12.2017 31.12.2018 31.12 2018 2018 /2017
Calkowite przychody PTE 935,3 1 056,5 11281 100,0% 6,8%
Przychody zwiazane z zarzadzaniem OFE, w
tym: 866,7 994,3 1039,2 92,1% 4,5%
Przychody z oplat od sktadki 50,6 50,9 51,7 4,6% 1,6%
Przychody z optaty za zarzqdzanie 694,4 827,7 794,9 70,5% -4,0%
I:erzzeyg;g\jiv)égowykorzystania rachunku 498 53.4 49,4 4.4% 7.4%
Przychody z wyplat z Funduszu
Gwarancyjnego 27,2 71 90,3 8,0% | 1163,3%
Przychody zwigzane z zarzagdzaniem DFE 5,0 6,8 9,0 0,8% 34,1%
Przychody finansowe 47,6 51,1 49,9 4,4% -2,4%
Koszty catkowite PTE, w tym: 440,8 463,5 397,9 100,0% -14,2%
Koszty akwizycji 32,3 32,3 31,6 8,0% -2,0%
Koszty na rzecz ZUS i KDPW 13,0 13,1 13,3 3,3% 1,4%
Koszty bezposrednie funkcjonowania PTE 151,4 1415 142,5 35,8% 0,7%
Koszty agenta transferowego 117,2 110,1 94,8 23,8% -13,9%
Koszty wptat na Fundusz Gwarancyjny 58,4 78,0 15,6 3,9% -80,0%
Koszty marketingu i reklamy 2,7 25 2,4 0,6% -2,2%
Whtaty na rzecz organu nadzoru 11,8 15,1 13,3 3,3% -12,0%
Wynik techniczny na zarzadzaniu
funduszami emerytalnymi 4374 5499 679.3 i 23.5%
Wynik netto PTE 399,9 479,8 587,5 - 22,4%

Zrédio: PTE, obliczenia wlasne

Przychody z tytutu wykorzystania rachunku rezerwowego OFE (na rachunku tym
gromadzone sa $rodki z podziatu rachunku premiowego) uzaleznione sa od stopy
zwrotu uzyskanej przez OFE, wartosci aktywow netto OFE, sredniej wazonej stopy
zwrotu wszystkich OFE oraz od tego, czy 6-letnia stopa zwrotu OFE jest wyzsza od
wskaznika inflacji za ten okres. W 2018 roku przychody te osiagnety poziom 49,4
min zt (spadek o 7,4% w porownaniu do roku poprzedniego).

Przychody finansowe PTE w analizowanym okresie ksztaltowaty si¢ na poziomie
49,9 mln z1, co byto wielkoscig mniejszg o 2,4% w stosunku do roku poprzedniego.
Ze wzgledu na znaczny udziat inwestycji w papiery warto§ciowe emitowane przez
Skarb Panstwa oraz w depozyty w sumie bilansowej PTE, glownym Zrédlem
przychodéw finansowych byty odsetki z tych lokat.

Na koniec 2018 roku 7 PTE oferowato klientom mozliwo$¢ oszczedzania na
emeryture w formie dobrowolnego funduszu emerytalnego uzyskujac z tego tytutu
przychody na poziomie zagregowanym 9 min zt.
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Przecietny przychod
z oplaty od skladki
na czlonka wyniést
2,9 zl, a z oplaty za
zarzadzanie 46,1 zt
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Wykres 4. Przychody PTE (w mln z})
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® Przychody z optaty za zarzadzanie OFE B Pozostate przychody z zarzadzania OFE

® Przychody z optat od sktadki z OFE Przychody zwiazane z zarzadzaniem DFE

m Przychody finansowe Pozostate przychody

Zrédilo: PTE, obliczenia wlasne

W 2018 roku warto$¢ przychodow PTE z zarzadzania OFE na jednego cztonka
wyniosta 58,9 zt i byta 0 6,4% wyzsza niz rok wezeséniej. Od konca 2013 roku, czyli
porownywalnego okresu przed wprowadzeniem zmian prawnych w lutym 2014 roku
w funkcjonowaniu OFE, obnizajacych poziom przychodéw PTE (przede wszystkim
przekazanie czesci aktywow OFE do ZUS i domyslna alokacja dodatkowej sktadki
emerytalnej do ZUS zamiast do OFE) warto$¢ przychodoéw PTE z zarzadzania OFE
na jednego cztonka spadta 0 40,1%.

Tabela 6. Przychody PTE z zarzadzania OFE na 1 czlonka OFE* (w z})

Okres Warto$¢ wskaznika** Zmiana (r/r)
2016 46,92 -6,7%
2017 55,39 18,1%
2018 58,92 6,4%

*do wyliczenia wskaZznika przyjeto sredniq liczbe czlonkéw OFE na koniec poszczegdlnych miesigcy okresu
**Wskaznik dla rynku wyliczono jako Srednig ze wskaznikéw poszczegélnych PTE
Zrédio: PTI E, ZUS, obliczenia wlasne

Przecietny przychod z oplaty od sktadki na 1 cztonka OFE ksztattowat si¢ na
poziomie 2,9 zt. Sredni przychéd z tytutu oplaty za zarzadzanie na 1 cztonka OFE
wyniost 46,1 zt.

Przecigtna stawka obciazenia aktywow netto OFE optata za zarzadzanie w 2018 roku
wyniosta 0,5%. Dla poszczegolnych PTE ksztattowala si¢ ona na poziomie od 0,4%
do 0,5%. Optata ta jest naliczana wedtug okreslonych w ustawie stawek w skali
miesigca, co oznacza stopniowg kumulacje wskaznika i wzrost jego poziomu do
maksymalnie 0,6% w skali roku.
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Laczne obcigzenie czlonkow otwartych funduszy emerytalnych optatami
ponoszonymi na rzecz PTE obrazuje wskaznik skalkulowany jako iloraz sumy
przychodéw z optat od sktadek, optaty za zarzadzanie aktywami i wynagrodzenia
premiowego do $redniej wartosci aktywow netto OFE w danym okresie. Rozpigtosé
warto$ci wskaznika obcigzenia WAN OFE optatg od sktadki, za zarzadzanie
I wynagrodzeniem premiowym pomi¢dzy poszczegdlnymi PTE w badanym okresie
wyniosta 0,14 p. proc.

Koszty dziatalno$ci PTE wyniosty 397,9 min zt. Najwyzszym poziomem kosztow w
ujeciu bezwzglednym charakteryzujg si¢ PTE zarzadzajace najwigkszymi OFE, co
wynika przede wszystkim z poziomu kosztow agenta transferowego, prowizji dla
ZUS od sktadek, kosztow wptat na fundusz gwarancyjny oraz kosztow nadzoru i
rzecznika ubezpieczonych, ktore to kategorie sg powigzane z warto$cig aktywow
netto, wartoscig sktadek Iub liczbg cztonkow.

Tabela 7. Struktura kosztow PTE

2016 2017 2018

Kategoria kosztow

wmlnzl struktura wmlnzl struktura wmlnzl struktura

Koszty funkcjonowania PTE, w tym: 151,4 34,3% 1415 30,5% 142,5 35,8%
&;ﬁ%ﬁ‘éﬁﬁﬁ%gmwa‘ma PTE inne niz 764 | 17.3% 694 | 150% 757 | 19,0%
Koszty wynagrodzen w PTE 75,0 17,0% 72,1 15,5% 66,8 16,8%
Koszty agenta transferowego OFE i DFE 117,2 26,6% 110,1 23,8% 94,8 23,8%
Koszty akwizycji OFE i DFE 32,3 7.3% 32,3 7,0% 31,6 8,0%
Koszty na rzecz ZUS i KDPW 13,0 2,9% 131 2,8% 13,3 3,3%
Koszty wptat na Fundusz Gwarancyjny 58,4 13,3% 78,0 16,8% 15,6 3,9%
Koszty marketingu i reklamy 2,7 0,6% 2,5 0,5% 2,4 0,6%
Pozostate koszty 65,8 14,9% 86,1 18,6% 97,7 24.5%
SUMA KOSZTOW 440,8 | 100,0% 463,5 | 100,0% 397,9 | 100,0%

Zrodto: PTE, obliczenia wlasne

Najistotniejszg pozycje w zestawieniu kosztow PTE stanowig Kkoszty
funkcjonowania PTE w kwocie 142,5 mln zt (udziat 35,8% w tacznych kosztach), na
ktore sktadajg si¢ wynagrodzenia (66,8 mlin zt) oraz pozostate koszty, takie jak
amortyzacja, koszty ustug obcych czy materiatow i energii (facznie 75,7 min zt).

W 2018 roku inng istotng pozycja kosztow PTE byty koszty agenta transferowego,
ktore wyniosty 94,8 min zt i stanowity 23,8% wszystkich kosztow. Koszty te
systematycznie si¢ obnizajg.

W 2018 roku koszty wptat na Fundusz Gwarancyjny, odmiennie niz w latach
poprzednich, stanowity znacznie nizszy udzial w kosztach ogétem (niecate 4%), co
zwigzane jest ze spadkiem warto$ci aktywow netto OFE w 2018 roku.

PTE, przed wprowadzeniem zakazu akwizycji do OFE, ponosity znaczne koszty
dziatalnosci akwizycyjnej. W przypadku podmiotow, w ktorych koszty te wystepuja
jeszcze w 2018 roku i sg istotne, mamy do czynienia z rozliczaniem w czasie kosztow
poniesionych do konca 2011 roku. PTE wykazaty taczne koszty akwizycji do OFE i
DFE w 2018 roku na poziomie 31,6 mln zt.
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Pozostate koszty stanowigce 24,5% lacznej sumy kosztéw PTE to przede wszystkim
obcigzenia z tytulu tworzenia w OFE rachunku premiowego, ktore stanowig
rownowartos¢ kwot przekazywanych co miesigc przez fundusz na rzecz
powszechnego towarzystwa.

Tabela 8. Koszty calkowite PTE na 1 czlonka OFE* (w z})

Okres Wartos¢ wskaznika** Zmiana (r/r)
2016 27,54 3,5%
2017 29,68 7,8%
2018 24,30 -18,1%

*do wyliczenia wskaznika przyjeto Srednig liczbe cztonkéw OFE na koniec poszczegélnych miesiecy
** wskaznik dla rynku wyliczono jako Sredniq ze wskaznikow poszczegdinych PTE
Zrodto: PTE, ZUS, obliczenia wlasne

Koszty catkowite PTE w przeliczeniu na 1 czilonka OFE spadly o 18,1%
w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego i wyniosty 24,3 zt.
W 2018 roku wszystkie PTE odnotowaty zysk netto o tacznej wartosci 587,5 min zt.
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Analiza wskaznikowa

Wszystkie powszechne towarzystwa emerytalne osiggnety w 2018 roku dodatnig
rentowno$¢ zaroOwno na poziomie dziatalno$ci podstawowej, jak i na calej
dziatalnosci. Srednia warto$é wskaznika rentownosci na dziatalnosci podstawowej
w tym okresie wyniosta 60%, a rentownosci netto 49,7%.

W 2018 roku w wiekszosci powszechnych towarzystw emerytalnych (7 podmiotow)
rentowno$¢ netto przekraczata 50%. W pozostatych PTE wskaznik ten ksztattowat
si¢ ponizej 40%. Najnizsze na rynku wskazniki rentowno$ci odnotowano w
podmiotach, ktére rozliczaja w czasie koszty akwizycji poniesione w latach
poprzednich albo ponoszg koszty zwigzane z przejeciem zarzadzania.

Wskazniki rentowno$ci operacyjnej w 6 powszechnych towarzystwach
emerytalnych znajdowaly si¢ w przedziale powyzej 60% w dwdch podmiotach
warto$¢ ta byla blisko 60%, a w dwoch ponizej 45%. W 2018 roku wskazniki
rentownosci operacyjnej I rentownosci netto wzrosty w wiekszosci powszechnych
towarzystw w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego.

W 2018 roku srednie wartosci wskaznikow ROA i ROE wynosity odpowiednio
19,5% i 21,5%, co oznacza wzrost w porownaniu do analogicznego okresu roku
poprzedniego. Rozpictos¢ tych wskaznikéw byta znaczna i wyniosta w przypadku
ROA 22,8 p. proc., aw przypadku ROE 23,4 p. proc.

Analiza ptynnosci powszechnych towarzystw emerytalnych na koniec 2018 roku
wskazuje na wysoka zdolno$¢ PTE do regulowania swoich zobowigzan biezacych.
Wskazniki ptynnosci w poszczegdlnych PTE miaty zréznicowany poziom i wynosity
od 6,3 do 76,9. Powszechne towarzystwa emerytalne w 2018 roku finansowaty swoja
dziatalnos¢, podobnie jak w latach poprzednich, bazujac na kapitatach wtasnych.

Analizujac poziom zabezpieczenia kapitalowego, trzeba z jednej strony zwrocié
uwage na spetnienie przez PTE wymogoéw okre§lonych przepisami prawa, za$
z drugiej, na poziom $rodkoéw finansowych umozliwiajacych PTE pokrycie
zobowigzan biezacych i potencjalnych zobowigzan zwigzanych z dziatalno$ciag
zarzadzanych funduszy.

Na koniec 2018 roku wysokos¢ kapitatow whasnych we wszystkich powszechnych
towarzystwach utrzymywata si¢ powyzej poziomu minimalnego, wskazanego
w art. 33 ust. 1 ustawy o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych.

Na koniec 2018 roku relacja sumy kapitatoéw wtasnych PTE i srodkéw na Funduszu
Gwarancyjnym do aktywow netto OFE wynosita $rednio 2,1% i wahata si¢
W poszczegdlnych towarzystwach od 1,7% do 3,3%. Stosunek aktywow ptynnych
PTE i $srodkéw na Funduszu Gwarancyjnym do aktywow netto OFE wynosit §rednio
1,9% (od 1,6% do 2,1% w poszczegolnych PTE).
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