KNF

KOMISJA
NADZORU
FINANSOWEGO

RYNEK
OTWARTYCH FUNDUSZY
EMERYTALNYCH

W Il KWARTALE 2017 ROKU

Urzad Komisji Nadzoru Finansowego
Warszawa 2017



Spis tresci:

SYNTEZA ueeeerennneeereeeeeeesssnnneereeeeeeessssssnsssessasessssssssnssssssssessssssssnnsssssssssssssssnnnans 3
1. Efektywnos$¢ dzialalnosci inwestycyjnej OFE .........ceeiiiiinneeeeeeecccccnnnnnneee 4
2. AKLYWA NETEO..ceeieerrrereeeerreeeeeesssneeeeessssseeeesssnsseesssssnsasessssssseessssnsssssssssnsaes 5
] L 1 |« R 7
4. WYNIKi fINANSOWE OFE aaaceiiiieeiiiceeeeeeteeececcccnnnneeeeeseecscssssnsnsesssssssssssnns 8
5. Dekompozycja zmiany wartoSci aKtywow netto.......cceceeeeececcicceiicccccccnnnee 9
6.  POrtfel INWESTYCYJNY aeuueeeerriieeeeesecccneaneeeeecessessnnnnssssasessssssssssnsssssssssssssnee 10
TR U1 154 T2 (1) 1100 ) 11
8. THANSTEIY aeeeeeeeeeeeeeccreeeeeteeeeecccrnnneneeeeeeeeeesssnnnnsseseseseesssssnsnsnnassesesessnnnnns 12
9.  Sytuacja fiNnaNSOWaA PTE ....cccccerrcccreeeeeeeccesscccnnnnsessesecssssssnsnssssssssssssnne 13

Stowa kluczowe: KNF, PTE, OFE, STOPA ZWROTU, AKTYWA NETTO, SKLEADKI,
CZLONKOWIE OFE, PORTFEL INWESTYCYJNY, EFEKTYWNOSC, TRANSFERY



Synteza

W trzecim kwartale 2017 roku na Gietdzie Papierow Warto$ciowych w Warszawie
nadal utrzymywat si¢ trend wzrostowy. Dobra sytuacja na GPW pozwolita
wszystkim otwartym funduszom emerytalnym (OFE) na osiggni¢cie dodatnich stop
zwrotu. Przecigtna kwartalna stopa zwrotu OFE wyniosta 3,7%. W tym samym
czasie indeks WIG wzrdst 0 5,4%, a indeks W1G20 o 6,7%.

Nie zmienita si¢ istotnie struktura portfela inwestycyjnego OFE. Na koniec
wrzesnia 2017 roku dominowaty w niej krajowe instrumenty udzialowe stanowigce
ponad trzy czwarte wartosci portfela. Krajowe instrumenty dluzne stanowity 7,8%
portfela OFE, a udzial instrumentéw zagranicznych wyniost 6,7%. Udziat
nieztotowych aktywow w portfelach OFE wynosit 11,1%, przy obowigzujacym od
poczatku 2016 roku 30% limicie zaangazowania.

W 111 kwartale 2017 roku OFE, w ramach tzw. suwaka bezpieczenstwa, przekazaty
do ZUS srodki pieniezne o warto$ci blisko 1,1 mld zt. Po raz kolejny sektor OFE
odnotowat ujemne saldo przeptywow z ZUS, co oznacza, ze warto$¢ skladek
emerytalnych przekazywanych do OFE byla nizsza od wartosci $rodkow
przekazywanych do ZUS z tytulu suwaka bezpieczenstwa. Tylko jeden fundusz
odnotowat dodatni bilans tych operacji.

Laczny zysk powszechnych towarzystw emerytalnych (PTE) za pierwsze dziewig¢
miesiecy 2017 roku wynidst 330 mln zt 1 byt o okoto 32 mln zt wyzszy niz wynik
w analogicznym okresie 2016 roku. Wzrost wyniku finansowego PTE wynika
przede wszystkim ze zwigkszenia si¢ przychodow z zarzadzania funduszami
w zwigzku z wzrostem wartosci aktywow OFE. Wszystkie PTE pozostawatly
rentowne przy S$redniej wartosci wskaznika ROE przekraczajacej 12% w skali
dziewigciu miesigcy.

W dniu 1 sierpnia 2017 roku Komisja Nadzoru Finansowego wydata zezwolenie na
przejecie zarzadzania Nordea Otwartym Funduszem Emerytalnym przez AEGON
Powszechne Towarzystwo Emerytalne S.A. Otwarcie likwidacji Nordea OFE oraz
faktyczne przejecie zarzadzania funduszem przez AEGON PTE S.A. rozpoczeto
si¢. w dniu 1 wrzesnia 2017 roku. Zakonczenie likwidacji Nordea OFE
| przeniesienie aktywow tego funduszu do AEGON OFE nastgpitlo w dniu 17
listopada 2017 roku.
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Przecietna stopa
zwrotu

w 11 kwartale
wyniosta 3,7%

1. Efektywnos¢ dzialalnosci inwestycyjnej OFE

W 111 kwartale 2017 roku przecietna stopa zwrotu OFE wyniosta 3,7%. Wszystkie
fundusze uzyskaty dodatnie stopy zwrotu, a wartosci jednostek rozrachunkowych
poszczegolnych OFE wzrosty od 2,9% do 5,2%.

Wyniki inwestycyjne OFE uzyskiwane od lutego 2014 roku podlegaja 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 srodkoéw pienieznych do ZUS.
Od tamtego momentu w portfelach OFE dominujg akcje, ktorych zmiennos¢ jest
duzo wyzsza niz w przypadku instrumentow dtuznych iznajduje to swoje
odzwierciedlenie takze w wysokiej zmiennosci kwartalnych stop zwrotu OFE.

Tabela 1. Stopy zwrotu OFE (%)

Fundusz 11 Q2016 1V Q2016 1 Q2017 11Q2017 111 Q2017
AEGON 4,92 7,36 6,94 4,41 3,06
Allianz Polska 5,76 6,33 8,11 5,03 3,20
Aviva BZ WBK 5,68 7,72 9,48 4,56 4,08
AXA 5,57 7,65 9,11 4,09 4,41
Generali 4,93 7,80 9,48 4,70 3,94
MetL.ife 6,19 7,85 9,83 4,24 3,89
Nationale-Nederlanden 5,89 7,52 10,13 4,61 3,32
Nordea 6,62 6,99 9,28 4,46 3,37
Pekao 6,85 8,38 10,06 4,35 3,61
PKO BP Bankowy 6,72 8,19 8,86 4,38 3,63
Pocztylion 7,21 6,37 9,47 4,43 2,85
PZU , Zlota Jesien” 7,26 8,41 9,43 3,95 5,24
Srednia OFE 6,13 7,55 9,18 4,43 3,72
WIG 5,22 9,92 11,90 5,37 5,36
WIG20 -2,35 13,95 11,71 5,69 6,68
Zrédlo: OFE

W 111 kwartale 2017 roku koniunktura na krajowym rynku akcji podobnie jak
w dwoch ostatnich kwartatach 2016 roku i w pierwszych dwoch kwartatach 2017
roku sprzyjata inwestorom. Glowne indeksy zyskiwaly na wartosci: indeks
dochodowy WIG wzrést o 5,4%, a indeks cenowy WIG20 0 6,7%. W poroéwnaniu
z pierwszym kwartalem 2017 roku oraz z czwartym kwartalem 2016 roku tempo
wzrostu tych indeksow w analizowanym kwartale byto okoto potowe mniejsze.
Analogiczne zmiany nastgpily w poziomie stop zwrotu OFE w trzecim kwartale
2017 roku.
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2. Aktywa netto

Otwarte fundusze emerytalne posiadaly na koniec Il kwartatu 2017 roku aktywa
netto o warto$ci 181,1 mld z1, co oznacza wzrost o ponad 6 mld zt (3,5%) w ciggu
3 miesi¢cy. Glowng przyczyng tego wzrostu byta korzystna koniunktura na rynkach
kapitatowych i w konsekwencji wyzsza warto$¢ wyceny akcji znajdujacych sie
w portfelach OFE.

Tabela 2. Aktywa netto OFE (mln zi)

Fundusz 30.09.2016 31.12.2016 31.03.2017 30.06.2017 29.09.2017
AEGON 5901,7 6 312,0 6 727,6 6 995,0 7185,2
Allianz Polska 6 559,1 6 964,6 7 525,1 7 897,3 81423
Aviva BZ WBK 31352,3 33681,9 36 801,4 38 380,8 39851,1
AXA 9178,5 9 867,0 10 752,1 11 173,6 11 645,9
Generali 6 949,2 74829 8188,1 8 565,0 8892,0
MetLife 11 481,7 12 326,5 13 483,3 13992,7 14 468,9
Nationale-Nederlanden 34 920,0 37 556,2 41 406,0 43 331,8 44 788,6
Nordea 6 697,5 7 154,4 7 807,1 8136,3 8 395,4
Pekao 20934 2 262,6 2 485,9 2 588,6 2676,5
PKO BP Bankowy 6 500,8 7 015,0 7 618,5 7928,7 81949
Pocztylion 2674,5 28315 3086,4 3208,0 3285,8
PZU ,,Ztota Jesien” 18 529,7 19 979,1 217515 22 485,5 23538,9
Razem 142 838,2 153 433,8 167 633,0 174 683,2 181 065,5
Zrodto: OFE

Koncentracja na rynku emerytalnym, podobnie jak w poprzednich okresach,
pozostawata na relatywnie wysokim poziomie. Dwa najwigksze podmioty miaty
blisko 47% wudziat wrynku pod wzgledem zarzadzanych aktywow, a trzy
najwigksze fundusze blisko 60%.

W III kwartale rozpoczat si¢ proces likwidacji Nordea OFE i przeniesienia jego
aktywow do AEGON OFE. Potaczenie aktywow tych funduszy nastapito juz w IV
kwartale, co skutkowalo powstaniem czwartego co do wiclkosci aktywow
otwartego funduszu emerytalnego na rynku.

W obecnej sytuacji na przyrost aktywoéw netto OFE najwiekszy 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
cze$¢ cztonkow OFE (2,6 min) ztozyta deklaracje przekazywania czesci biezacych
sktadek emerytalnych do OFE.

Proces dekumulacji srodkow zgromadzonych w OFE realizowany jest na mocy
przepisow obowiazujacych od 2014 roku, zgodnie z ktorymi w okresie 10 lat
poprzedzajacych osiagnigcie przez czlonka OFE wieku emerytalnego,
zgromadzony przez niego kapital w OFE jest umarzany i przekazywany
sukcesywnie do ZUS. Od chwili rozpoczgcia tego procesu rowniez cato$¢ biezacej
sktadki emerytalnej jest przekazywana do ZUS. Mechanizm ten okre$lany jest
mianem suwaka bezpieczenstwa, gdyz jego gtownym celem wskazanym przez
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tworcow, jest ochrona czionkéw OFE przed tzw. ryzykiem zlej daty, to jest
istotnym spadkiem warto$ci kapitalu emerytalnego bezposrednio przed
osiggnigciem wieku emerytalnego, w zwigzku z cykliczno$cig koniunktury na

rynku kapitatowym.
Tabela 3. Umorzenia w ramach suwaka bezpieczenstwa (mln z1)
Kwota umorzenia Umorzenie
Fundusz . Jal.«{ %
11 Q 2016 |IV Q 2016 | 1 Q 2017 |11 Q 2017 |11l Q 2017 |$redmiej WAN

11 Q2017
AEGON 34,9 36,2 39,8 41,4 42,3 0,59%
Allianz Polska 36,2 37,6 41,0 43,4 44,2 0,55%
Aviva BZ WBK 200,4 209,6 232,6 247,9 253,7 0,65%
AXA 45,5 47,7 52,8 56,2 57,8 0,51%
Generali 41,8 43,7 48,5 51,5 52,9 0,61%
MetLife 89,3 92,2 101,9 107,7 109,0 0,77%
Nationale-Nederlanden 180,6 188,7 209,3 222,2 227,6 0,52%
Nordea 31,6 33,0 36,6 39,0 39,8 0,48%
Pekao 12,2 12,7 14,0 14,8 15,1 0,57%
PKO BP Bankowy 34,6 36,4 40,3 42,9 44,0 0,55%
Pocztylion 19,8 20,6 22,5 23,8 24,0 0,74%
PZU , Zlota Jesien” 1429 150,3 166,1 174,4 179,1 0,78%
Razem 869,7 908,6 | 10056 | 10653 | 10896 0,61%

Zrodto: OFE

Pierwsze przekazanie srodkow w ramach suwaka nastgpito 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 wrzesnia 2014 roku. W 2015 roku OFE przekazaty w ramach
suwaka prawie 4,1 mld zt, co stanowito 2,7% sredniej warto$ci aktywow netto OFE
wedlug stanu na koniec poszczegdlnych miesigcy, a w 2016 roku bylo to
odpowiednio 3,5 mld zt i 2,5%. W 1l kwartale 2017 roku OFE przekazaty do ZUS
srodki o wartosci blisko 1,1 mld zt, czyli $rednio 0,61% swoich aktywow netto.
Wystapilo znaczace zréznicowanie w zakresie wielkosci srodkow przekazanych do
ZUS przez poszczegodlne OFE w pordwnaniu do zarzadzanych przez nie aktywow,
w zwigzku ze zroéznicowang strukturg wiekowg cztonkow poszczegdlnych
funduszy.

W wyniku obnizenia wieku emerytalnego do 60 lat dla kobiet 1 65 lat dla mezczyzn,
niewielka cze$¢ cztonkéw OFE natychmiast osiggnie wiek emerytalny, a kilka
rocznikéw zostanie dodatkowo objetych mechanizmem suwaka bezpieczenstwa.
Zaowocuje to z jednej strony spadkiem sktadek odprowadzanych do OFE,
a z drugiej przyspieszeniem dekumulacji aktywow funduszy przez mechanizm
suwaka. Dostosowanie mechanizmu suwaka polegajace na obje¢ciu nowych kohort
cztonkow, przyspieszeniu tempa dekumulacji kapitatu emerytalnego i przekazaniu
catosci kapitatow niektorych cztonkéw do ZUS, bedzie skutkowato jednorazowym
umorzeniem dodatkowego miliarda zt z aktywow OFE oraz zwigkszeniem kwot
w ramach suwaka w nast¢pnych latach - warto$¢ srodkow umarzanych w ramach
suwaka bedzie nawet dwukrotnie wigksza niz suma sktadek wptywajacych do OFE.
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3. Skladki

W 11l kwartale 2017 roku do otwartych funduszy emerytalnych trafito ponad
821 min zt sktadek. Kolejne nowelizacje przepisow prawa sprawialy, ze
w ostatnich latach obowigzujgca stawka sktadki kierowanej do OFE kilkakrotnie
si¢ zmieniata, co powodowalo fluktuacje wielkosci strumienia nowych $rodkow
kierowanych do OFE. Od sierpnia 2014 roku do OFE sg przekazywane sktadki
tylko tych osob, ktore ztozyly 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 poszczegdlnych kwartatach 2016 roku oraz 2017
roku.

Tabela 4. Sktadki przekazane do OFE (min z1)

Fundusz I11Q2016 1VQ2016 1Q 2017 11Q2017 11 Q2017
AEGON 21,3 20,8 23,8 24,1 22,8
Allianz Polska 37,8 34,9 42,9 449 39,7
Aviva BZ WBK 159,4 147,7 179,1 183,9 165,5
AXA 454 43,6 49 4 49,9 47,4
Generali 48,0 45,6 52,2 54,2 50,9
MetLife 56,1 53,1 62,3 63,8 59,2
Nationale-Nederlanden 254,6 233,6 286,5 301,7 269,3
Nordea 31,3 30,3 34,3 34,6 33,0
Pekao 11,1 10,2 11,7 12,6 11,2
PKO BP Bankowy 30,6 29,1 32,8 33,5 32,1
Pocztylion 10,5 11,1 11,5 11,6 11,4
PZU ,,Ztota Jesien” 74,1 73,2 82,0 82,2 79,0
Razem 780,1 733,2 868,4 896,9 821,4
Zrédto: ZUS

Od przekazanych przez ZUS skladek potragcane byly oplaty 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 wedlug nizszych stawek, odpowiednio: 0,75% oraz 1,70%. Po
uwzglednieniu optat od sktadek, w 11l kwartale na konta cztonkow OFE trafito
blisko 809 min zt.

W 111 kwartale 2017 roku wartos$¢ kapitatow przekazywanych przez OFE do ZUS
w zwigzku z suwakiem bezpieczenstwa byta 0 268 min zt wyzsza od wartosci
sktadek przekazywanych w tym czasie przez ZUS do OFE. Tylko jeden fundusz
odnotowat w tym okresie dodatnie saldo rozliczen z ZUS, to znaczy, ze
otrzymywane z ZUS sktadki przewazaty nad srodkami przekazywanymi w ramach
suwaka.
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4. Woyniki finansowe OFE

W I11 kwartale Laczny wynik finansowy otwartych funduszy emerytalnych za Il kwartat 2017
2017 roku OFE roku wyniost 6,8 mld zt. Wszystkie OFE wykazaty dodatnie wyniki finansowe

wykazal

samidaizyska W wysokosci od 91 min zt (OFE Pocztylion) do 1,6 mld zt (Aviva OFE Aviva BZ
WBK).

Tabela 5. Wyniki finansowe OFE (min z})
Fundusz 11 Q2016 IV Q 2016 1 Q2017 11 Q2017 111 Q2017

AEGON 276,5 433,6 4373 294,9 2139
Allianz Polska 356,5 414,2 563,8 3779 2527
Aviva BZ WBK 1688,1 24127 3187,3 16709 1568,5
AXA 481,7 702,4 895,9 440,4 490,3
Generali 327,2 539,9 708,5 384,9 336,9
MetLife 6714 896,6 1208,7 5711 539,5
Nationale-Nederlanden 19329 26243 3799,2 1897,6 14451
Nordea 414,6 453,9 662,8 346,5 274,7
Pekao 134,0 174,8 227,2 108,0 93,5
PKO BP Bankowy 409,1 531,2 618,7 333,2 287,5
Pocztylion 180,1 169,7 267,8 136,3 91,4
PZU ,,Ztota Jesien” 1252,3 1554,2 1877,7 856,6 1172,2
Razem 8 124,4 10 907,7 14 455,0 7 418,3 6 765,9
Zrédto: OFE

Od poczatku lutego 2014 roku portfel OFE ma charakter znacznie bardziej
agresywny niz w poprzednich okresach, z tego wzgledu wyniki inwestycyjne OFE
charakteryzuja si¢ duzo wigkszg zmienno$cig i sg w wigkszym stopniu zalezne od
koniunktury na rynkach akcji, co bezposrednio przektada si¢ na wykazywane
wyniki finansowe.
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5. Dekompozycja zmiany wartosci aktywow netto

W 1l kwartale 2017 roku aktywa netto OFE wzrosty 0 6,4 mld zt (3,5%).
Najwickszy wplyw na t¢ zmiane miaty wyniki finansowe funduszy. Ujemne saldo
przeptywow finansowych pomigdzy OFE i ZUS w Il kwartale 2017 roku nie miato
znaczgcego wplywu na dynamik¢ aktywow OFE w analizowanym kwartale.

Gléwnymi elementami tego salda byly sktadki emerytalne o wartosci 0,8 mld zt
wptywajace do OFE i srodki wycofywane w ramach tzw. suwaka bezpieczenstwa,
ktorych warto$¢ wynosita blisko 1,1 mld zt. Od sktadek zostaly potracone optaty
na rzecz powszechnych towarzystw emerytalnych w wysokosci 12,7 min zt.

Fundusze emerytalne odnotowaly dodatni wynik finansowy, ktory przed
naliczeniem opftaty za zarzadzanie osiggnat poziom 7 mld zi. Tytulem tej optaty
powszechne towarzystwa emerytalne pobraty okoto 0,2 mld zt.

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

0,82

(+) Wzrost wartoSci
aktywoéw netto =

(+) Skladki i odsetki

(-) Oplata od skladki 0,013 ‘

1,09 «

(-) Suwak bezpieczenstwa

(+) Wynik finansowy
przed naliczeniem
oplaty za zarzadzanie

7,0

(-) Oplata za zarzadzanie

o
g

174 175 176 177 178 179 180 181 182 183 184 185

(-) Inne przeplywy

173

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 $rodkéw na rzecz spadkobiercow zmartych cztonkéw OFE.
Laczny bilans tych operacji byt w 1l kwartale ujemny i przyczynit si¢ do spadku
wartos$ci 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,
a zaangazowanie OFE W te] pozycji, w zwigzku ze wzrostem kursow posiadanych
akcji, zwiekszyto sie¢ W ciggu 3 miesigcy. W 1l kwartale 2017 roku na rynku
krajowym popyt na akcje ze strony OFE wyraznie przewazal nad podazg, cO
oznacza, ze fundusze aktywnie zwigkszaly swoje zaangazowanie w akcje.
W analizowanym kwartale odmiennie przedstawiata si¢ sytuacja na zagranicznych
rynkach akcji — warto$¢ transakcji sprzedazy przez OFE akcji notowanych poza
granicami kraju tylko nieznacznie przewyzszata warto§¢ transakcji kupna przez
OFE takich akcji.

Na koniec Il kwartatu 2017 roku 142,2 mld zt (79,1% portfela OFE) fundusze
ulokowaty w krajowe instrumenty udzialowe (gléwnie akcje), podczas gdy 3
miesigce wczesniej warto$¢ tej kategorii lokat wynosita 136,8 mld zt (79,3%
portfela).

Wykres 2. Struktura portfela inwestycyjnego OFE (mld zi)

200
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Zrodto: OFE

W Il kwartale spadta warto$¢ lokat OFE w depozytach bankowych i wyniosta
11,4 mld zt (6,4% portfela). Na koniec poprzedniego kwartatu OFE ulokowaty
w depozytach 11,6 mid zt.

Warto$¢ lokat OFE poza granicami kraju wzrosta na koniec I1I kwartatu i wyniosta
12,1 mld zt, co stanowito 6,7% 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 wrzesnia
2017 roku udzial nieztotowych aktywow w portfelach OFE wynosit 11,1% i byt
wyzszy 0d stanu na koniec poprzedniego kwartatu o okoto 0,8 p.p.
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Wazrosta warto$¢ zaangazowania OFE w krajowe instrumenty dluzne. Ich warto$¢
w portfelach OFE na koniec Ill kwartatu 2017 roku wyniosta 14,1 mld zt (7,3%
portfela), podczas gdy w poprzednim kwartale byto to 13 mld zt (7,5% portfela).

7. Liczba czlonkow

Na koniec wrze$nia
2017 roku do OFE
nalezalo 16,3 min
czlonkow

Zgodnie z danymi Centralnego Rejestru Cztonkéw Otwartych Funduszy
Emerytalnych prowadzonego przez ZUS, na koniec Il kwartatu 2017 roku do OFE
nalezato tacznie blisko 16,3 min cztonkoéw. W pordwnaniu z konicem poprzedniego
kwartatu nastgpit spadek o niecate 27 tys. cztonkow, czyli o okoto 0,17% w ujeciu
wzglednym. W okresie od 1 kwietnia do 31 lipca 2014 roku kazdy cztonek OFE
mial mozliwo$¢ ztozenia do ZUS o$wiadczenia woli o przekazywaniu czesci
sktadki emerytalnej do OFE po 1 lipca 2014 roku. Od 1 kwietnia do 31 lipca 2016
roku ubezpieczeni ponownie mogli podja¢ decyzje o zmianie alokacji czesci
sktadki emerytalnej miedzy OFE 1 ZUS, przy czym, jezeli ubezpieczony nie chciat
zmienia¢ decyzji podjetej w 2014 roku, to nie musiat sktada¢ zadnej deklaracji.
Wedtug stanu na koniec wrzes$nia 2017 roku czlonkowie, ktérzy ztozyli takie
o$wiadczenie w pierwszym lub w drugim okresie, stanowili blisko 16% wszystkich
cztonkow OFE. W poszczegdlnych funduszach odsetek ten wahat si¢ od 8,7% do
24,6%. Nalezy podkreslic, ze osoby, ktore nie =zlozyly o$wiadczenia
0 przekazywaniu czgéci sktadki 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

Czlonkowie Udzial czlonkow
Dot
30.09.2016 31.12.2016 31.03.2017 30.06.2017 | 30.09.2017 30.09.2017

AEGON 916 061 913 870 891 801 889 342 887 164 9,3%
Allianz Polska 1073 656 1072 203 1070780 1069 354 1068 073 11,6%
Aviva BZ WBK 2 636 287 2 630 996 2626 213 2620 744 2615981 19,5%
AXA 1148 395 1 146 650 1145026 1143 377 1141833 13,3%
Generali 996 678 995 026 993 563 991 904 990 411 16,1%
MetL.ife 1584 708 1581431 1578770 1575927 1573436 12,9%
Nationale-Nederlanden 3066 738 3061 745 3056 611 3051776 3047 334 24,6%
Nordea 983 997 982 175 980 719 978 951 977 431 12,5%
Pekao 333672 332885 332 180 331 506 330 845 10,6%
PKO BP Bankowy 939 297 937 435 935 858 934 263 932 733 12,3%
Pocztylion 583 288 582 334 581 503 580 694 579 948 8,7%
PZU ,,Ztota Jesien” 2 194 167 2 188 092 2 182 523 2176 761 2171798 12,6%
Razem 16 456 944 16 424 842 16 375547 | 16 344 599 16 316 987 15,8%

Zrodto: ZUS, OFE

W 111 kwartale 2017 roku OFE zawarty tylko 131 uméw pierwszorazowych, co jest
wyraznie niewystarczajace, aby zapewni¢ zastgpowalnos¢ kohort w OFE
I zatrzymac proces sukcesywnego zmniejszania si¢ liczby cztonkéw OFE.
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W 111 kwartale
2017 roku 116
czlonkow zmienilo
fundusz emerytalny

8. Transfery

W 11l kwartale 2017 roku liczba transferéw cztonkow migdzy poszczegdlnymi
funduszami ulegta znacznemu zmniejszeniu w stosunku do poprzednich okresow
| wyniosta 116. Jest to najnizsza liczba transferow w historii dziatalno$ci OFE, dla
porownania w listopadzie 2010 roku, gdy dozwolona byta dziatalno$¢ akwizycyjna,
OFE zmienito ponad 162 tys. osob.

W analizowanym kwartale najwiecej cztonkow pozyskal Nationale-Nederlanden
OFE (50 osob). Uwzgledniajac liczbe cztonkéw, ktorzy opuscili ten fundusz,
koncowe saldo transferowe wyniosto 34 o0soby, co bylo najlepszym wynikiem
narynku. Fundusz ten pozostaje w dalszym ciggu gtownym beneficjentem
transferow. W ostatniej sesji ponad 43% czlonkow zmieniajacych fundusz
przeniosto si¢ wiasnie do Nationale-Nederlanden OFE.

Tabela 7. Saldo 0s6b zmieniajgcych OFE

Fundusz 111Q2016 I1VQ2016 1Q2017 11Q2017 111 Q2017

AEGON -77 -127 -14 -17 -10
Allianz Polska 0 8 -14 -11 0
Aviva BZ WBK -77 -74 -16 -14 2
AXA 1 21 4 7 -6
Generali -27 -52 -3 5 -11
MetL ife 32 35 -5 11 -6
Nationale-Nederlanden 168 251 56 33 34
Nordea 14 -11 -4 -5 -2
Pekao -33 -33 -8 -4 -7
PKO BP Bankowy 44 38 29 12 17
Pocztylion -69 -75 -27 -22 -15
PZU ,,Ztota Jesien” 24 19 2 5 4
Liczba transferowanych

czlonkéw OFE 647 844 258 171 116
Zrodto: ZUS

Wyrazny spadek liczby transferow od poczatku 2017 roku, w poréwnaniu do
dwoch ostatnich  kwartatow 2016 roku, mozna powigza¢ ze spadkiem
zainteresowania OFE po uptywie w dniu 31 lipca 2016 roku okresu, w ktorym
ubezpieczeni mogli ponownie podja¢ decyzje dotyczacg kierowania cze$ci SWOjej
sktadki emerytalnej do ZUS lub OFE i zainicjowaé roéwnocze$nie proces zmiany
funduszu emerytalnego na inny.
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9. Sytuacja finansowa PTE

Wartos¢ kapitatow wiasnych powszechnych towarzystw emerytalnych na koniec
wrze$nia 2017 roku wyniosta niespelna 2,4 mld zt i wzrosta 0 okoto 4,2%
w porownaniu do stanu z konca czerwca 2017 roku. Na wzrost tacznego poziomu
kapitatu wtasnego w PTE w III kwartale 2017 roku wplynety dodatnie wyniki
finansowe osiaggnigte przez towarzystwa.

Tabela 8. Wybrane wskaZniki sytuaciji finansowej PTE (min zi)

Wszezesolnienie 30 wrzesnia 31 grudnia 31 marca 30 czerwca 30 wrze$nia
yszezegoinient 2016 2016 2017 2017 2017
Kapital wiasny 2 269,2 2 357,8 2340,9 2 258,6 2 352,7
Wynik finansowy netto 298,2 399,9 86,3 212,1 330,2
Kapital wlasny +
Fundusz Gwarancyjny/ 2,2% 2,1% 1,9% 1,8% 1,7%
WAN OFE

Zrodto: 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 posiadaty kapitaly wlasne na poziomie adekwatnym do
wartos$ci zarzadzanych aktywoéw w OFE. Na koniec 111 kwartatu 2017 roku relacja
sumy kapitatow wtasnych PTE i §rodkéw na Funduszu Gwarancyjnym do aktywow
netto OFE wynosita 1,7% 1 wahata si¢ w poszczegdlnych towarzystwach od
1,3% do 2,7%. Stosunek aktywow ptynnych PTE i $rodkéw na Funduszu
Gwarancyjnym do aktywoéw netto OFE wynosit 1,5% (od 1,4% do 2,0%

W poszczegdlnych PTE).
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