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SYNTEZA

Niniejszy raport prezentuje sytuacje finansowg powszechnych towarzystw emerytalnych
(PTE) w 2013 roku. Przedstawia on najwazniejsze wielkosci ekonomiczne, opisujgce
kondycje sektora oraz gtéwne tendencje i zagrozenia. Raport sktada sie z pieciu rozdziatow
zawierajgcych analize w zakresie: akcjonariatu, sytuacji majgtkowo-kapitatowej, polityki
dywidendowej, rachunku zyskow i strat, wskaznikdw ekonomicznych powszechnych
towarzystw emerytalnych. Ponizej mozna znalezé najwazniejsze informacje zawarte
W raporcie.

Po przejeciu zarzadzania OFE POLSAT przez PKO BP BANKOWY PTE S.A. od lipca
2013 roku na rynku funkcjonowato 13 PTE zarzadzajagcych 13 otwartymi funduszami
emerytalnymi (OFE) o wartosci aktywow netto 299 mid zt (wg stanu na dzien 31 grudnia
2013 roku). Ponadto PTE zarzadzaty 9 dobrowolnymi funduszami emerytalnymi.

taczna warto$¢ aktywow PTE wyniosta 3,9 mld zt, co oznacza spadek w poréwnaniu do
stanu na koniec grudnia 2012 roku o -1,6%. W aktywach dominowaty inwestycje
finansowe o wartosci ponad 3,2 mid zt. Gtdwnym przedmiotem inwestycji wlasnych PTE
byty dtuzne papiery wartoSciowe emitowane przez Skarb Panstwa, ktdrych kwota wynosita
2,4 mid zt. Wszystkie powszechne towarzystwa emerytalne posiadaty kapitaty wtasne na
poziomie wyzszym niz wymadany przepisami prawa i te wiasnie kapitaty stanowity gtéwne
zrédto finansowania majatku PTE.

Przychody PTE wyniosty prawie 1,8 mld zt, co oznacza wzrost o 8,1% w poréwnaniu do
2012 roku. Catkowite koszty PTE wyniosty 1,3 mld zt, co oznacza wzrost o 69,2%. taczny
wynik netto dla rynku PTE wyniést 363 min zt i spadt o 50% w poréwnaniu do
analogicznego okresu 2012 roku. Dwa podmioty wykazaty ujemny wynik finansowy netto i
to gtéwnie za ich przyczyng obserwowany jest drastyczny wzrost kosztéw oraz obnizenie
wynikdw w skali catego sektora. Bezposrednig przyczyng tego zjawiska bylo ujecie w
kosztach badanego okresu aktywowanych pozycji bilansowych, ktére dotychczas byty
rozliczane w czasie. Uzasadnieniem zmiany polityki rachunkowosci tych podmiotow byta
uchwalona 6 grudnia 2013 roku ustawa o zmianie niektorych ustaw w zwigzku z
okresleniem zasad wypfaty emerytur ze srodkow zgormadzonych w otwartych funduszach
emerytainych.

W strukturze przychodéw PTE dominowaty opfata za zarzadzanie aktywami OFE (63%)
oraz optata od sktadki (22%). Mniej niz potowe facznej kwoty kosztéow stanowity
bezposrednie koszty funkcjonowania PTE (15%) oraz koszty agenta transferowego (12%).
Ponad potowe kosztow przypadto na pozostate koszty, w skiad ktorych weszta miedzy
innymi aktualizacja (obnizenie) wartosci aktywdw niefinansowych wynikajgca ze zmian w
otoczeniu prawnym w jakim funkcjonujg PTE.

Rentownoé¢ PTE pozostawata w 2013 roku wysoka. Swiadcza o tym wskazniki rentownosci
na poziomie zblizonym do 50% przychoddw oraz zwrot na kapitatach wiasnych i aktywach
w granicach 20% w skali roku w podmiotach, ktére osiggnety dodatni wynik finansowy.

Osiem PTE podjeto uchwaty o wyptacie dywidendy dla swoich akcjonariuszy w tgcznej
kwocie blisko 332,1 minzt, co stanowito 46,1% tacznego wyniku finansowego
wypracowanego w 2012 r. Pozostata cze$¢ zyskow zasilita kapitaty rezerwowe PTE lub
zostata przeznaczona na pokrycie strat z lat ubiegtych.



Sytuacja finansowa powszechnych towarzystw emerytalnych w 2013 roku

SPIS TRESCI

) 1 L1 =72 N 3
KAPITAL. PODSTAWOWY I AKCIONARIUSZE.......cocuevivererererereresesesssssesssesssssssssesssssssssssasssesens 5
SYTUACIA MAJATKOWO-KAPITALOWA ......vvveviteteesessssssssssssssssssesssssssssssssssssssssssssssssssasens 7
WYPLACONE DYWIDENDY ....ovuvurureireresesssesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssans 13
SYTUACIA DOCHODOWA .....vvvvvtetesetesesetssesesssesssssssssssssssssssssssasssssssssssssssssssasssssssasnnns 15
ANALIZA WSKAZNIKOWA .....covurerererresrsssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssans 18
KONKLUZIE ...v.vcvvevevevetesesesesesesesssssesesesesssssssesesssssssesssssssssesssssssesssssesesssssssesssssssssesssssesens 20
SPIS WYKRESOW......cviveteeieestetesessssssssesessssssssesesessssssssesssssssssesessssssssssesessssssssasessassssns 21
13 K =] =1 21



Sytuacja finansowa powszechnych towarzystw emerytalnych w 2013 roku

Kapitat podstawowy i akcjonariusze

Na koniec grudnia 2013 roku funduszami emerytalnymi zarzadzato 13 powszechnych
towarzystw emerytalnych (PTE). Liczba ta zmniejszyta sie o jeden podmiot w stosunku
do 2012 roku w zwigzku z przejeciem zarzgdzania OFE POLSAT przez PKO BANKOWY
PTE S.A.

Warto$¢ aktywow netto funduszy, ktdrymi zarzadzaly towarzystwa na koniec 2013 r.
wyniosta 299,3 mid zt w tym OFE 299,27 mid zt.

W 2013 roku odnotowano trzy zmiany w akcjonariacie AMPLICO PTE S.A.:

e 21 maja 2013 KNF wydata zgode na nabycie przez Metlife Global Holding Company
I GmbH z siedzibg w Szwajcarii 50% akcji Amplico Powszechnego Towarzystwa
Emerytalnego S.A. od American Life Insurance Company.

e 2 lipca 2013 roku nastgpito przeniesienie wiasnosci akcji stanowigcych 50%
kapitatu zaktadowego Amplico PTE S.A. ze spotki MetLife Global Holding Company
I GmbH do spétki MetLife Global Holding Company II GmbH. Obydwie spoiki
posiadajg siedzibe w Szwajcarii.

e 3 wrzesnia 2013 roku nastgpito przeniesienie wiasnosci akcji stanowigcych 50%
kapitatu zaktadowego Amplico PTE S.A. ze spotki MetLife Global Holding Company
II z siedzibg w Szwajcarii do spotki MetLife EU Holding Company Limited z siedziba
w Irlandii.

W 2013 roku nastgpito podwyzszenie kapitatu zaktadowego przez akcjonariusza PTE
ALLIANZ POLSKA S.A. - TUIR Allianz Polska S.A. Towarzystwo podwyzszyto kapitat przez
objecie akcji nowej emisji 0 wartosci nominalnej 14 min zt.

Na koniec grudnia 2013 roku warto$¢ kapitatu podstawowego 13 PTE wyniosta ponad
1,5 mld zi. Najwiekszy udziat w kapitale mieli akcjonariusze z siedzibg w Polsce (42%),
w Szwecji (16%) oraz w Belgii (15%). Udziat akcjonariuszy z siedzibg w Polsce ulegt
nieznacznej zmianie tylko w przypadku PTE ALLIANZ POLSKA S.A.

Wykres 1. Kapitat podstawowy PTE wedfug kraju siedziby akcjonariuszy
na 31.12.2013 roku
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taczna liczba akcjonariuszy PTE w 2013 roku zmniejszyla sie o 3 wiascicieli PTE
POLSAT S.A.: Invest - Bank S.A., PAI MEDIA S.A. oraz Totalizator Sportowy Sp. z 0.0. i
wynosita 22 podmioty. Udzialowcami pozostatych PTE pozostajg gtdéwnie banki oraz
zaktady ubezpieczen.

Wykres 2. Akcjonariat PTE wg kraju siedziby akcjonariuszy na 31.12.2013 roku
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Zrddto: Sprawozdania statystyczne GUS (KNF-03), obliczenia wiasne

W przypadku 3 powszechnych towarzystw emerytalnych (PKO BP BANKOWY PTE S.A.,
Generali PTE S.A. i PTE PZU SA) spotki z siedzibg w Polsce dysponowaty petnym udziatem
w kapitale podstawowym. Kolejne 6 podmiotdw (Pekao Pioneer PTE S.A., Aviva PTE Aviva
BZ WBK S.A., PTE Allianz Polska S.A., Amplico PTE S.A., Pocztylion-Arka PTE S.A., ING PTE
S.A.) posiadato zaréwno polskich, jak i zagranicznych akcjonariuszy, a udziat tych ostatnich
w kapitale zaktadowym wahat sie od 35% do 80%. Na koniec 2013 roku liczba towarzystw
emerytalnych posiadajgcych wylacznie akcjonariuszy z siedzibg poza granicami kraju
wyniosta 4 (AEGON PTE S.A., AXA PTE S.A., Nordea PTE S.A. oraz PTE WARTA S.A).
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Sytuacja majatkowo-kapitatowa

Na koniec grudnia 2013 roku tgczna wartos¢ aktywdw powszechnych towarzystw
emerytalnych wyniosta 3,9 mld zt i spadta w poréwnaniu do stanu na koniec grudnia 2012
roku o 1,6%. W poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego spadty aktywa
dwoch PTE w zwigzku z dokonaniem odpiséw aktualizacyjnych aktywoéw, bedacych
wynikiem wprowadzenia zmian w przepisach prawa uchwalonych w grudniu 2013 roku.

Relacja tgcznej wartosci aktywow PTE do wartosci aktywdw netto wszystkich zarzadzanych
OFE zmalata w stosunku do 31 grudnia 2013 roku i wyniosta 1,3% (1,5% na dzien
31 grudnia 2012).

Wykres 3. Struktura aktywow PTE na dzien
31 grudnia 2013 roku

Wykres 4. Struktura pasywow PTE na dzien
31 grudnia 2013 roku
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Zrédio: Kwartalne sprawozdania finansowe PTE, obliczenia wtasne

Strukture aktywdw powszechnych towarzystw emerytalnych niezmiennie charakteryzuje
duzy udziat inwestycji finansowych. Warto$¢ posiadanych papierdow wartosciowych,
udziatow w spoétkach oraz Srodkow pienieznych, wyniosta 3,2 mid zt, co stanowito 81,8%
wartosci aktywdw. Wsrdd inwestycji finansowych dominujg kategorie najbardziej ptynne, to
jest krétkoterminowe aktywa finansowe oraz $rodki pieniezne. Warto$¢ tak rozumianych
aktywow ptynnych wyniosta ponad 1,3 mld zt, co stanowito 34,2% sumy bilansowe;j.

W strukturze bilansu PTE na koniec 2013 roku nastgpity istotne zmiany w zakresie
nastepujgcych pozyciji, ktére nie sg aktywami rzeczowymi ani finansowymi:

e warto$ci niematerialnych i prawnych (3% tgcznej wartosci aktywdéw PTE),

e rozliczen miedzyokresowych (11,4% tacznej wartosci aktywow PTE).

Warto$¢ pozycji wartosci niematerialne i prawne na koniec grudnia 2013 roku wyniosta
116,1 min z, zas$ warto$¢ krotkoterminowych i dtugoterminowych rozliczen
miedzyokresowych (RMK) wyniosta odpowiednio 3,4 min zt oraz 455,3 min zt, z
dominujgcym udziatem rozliczen zwigzanych z kosztami akwizycji. Na koniec grudnia 2013
roku koszty akwizycji byly rozliczane w czasie przez sze$¢ PTE.
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Relacja wartosci
aktywow PTE do
wartosci aktywow
netto zarzadzanych
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Tabela 1. Wybrane pozycje aktywow PTE (w min z})

udzia! w zmiana
. 3 JSumie - 5013-12-31
Pozycja aktywow 2011-12-31 2012-12-31 2013-12-31 bilansowej / 2012-12-
2013-12-31 31

SUMA BILANSOWA 3 603,66 3 969,61 3904,29 100,0% -1,6%
Aktywa trwale 2 082,14 2447,84 2438,31 62,5% -0,4%
Dtugoterminowe inwestycje finansowe 831,20 1 275,67 1 857,70 47,6% 45,6%
Dtugoterminowe RMK 825,40 761,95 455,33 11,7% -40,2%
Wartosci niematerialne i prawne 415,10 400,37 116,07 3,0% -71,0%
Pozostate aktywa trwate 10,44 9,85 9,20 0,2% -6,6%
Aktywa obrotowe 1521,52 1521,77 1 465,98 37,5% -3,7%
Inwestycje krotkoterminowe, w tym: 1 387,94 1 356,90 1 336,89 34,2% -1,5%
krotkoterminowe aktywa finansowe 885,05 783,14 712,14 182% -9,1%
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 499,32 570,32 623,73 16,0% 94%
Krotkoterminowe RMK 55,23 48,33 3,39 0,1% -93,0%
Pozostate aktywa obrotowe 78,35 116,53 125,69 3,2% 7,9%

Na PTE natozone
sq istotne
ograniczenia
lokacyjne

Zrodho: Kwartalne sprawozdania finansowe PTE

Analiza zmian wartosci aktywow PTE w 2013 roku wskazuje na wzrost dtugoterminowych
inwestycji  finansowych (45,6%) oraz spadek aktywéw obrotowych (-3,7%).
W analizowanym okresie zauwazalny jest rdéwniez istotny spadek RMK zaréwno
krétkoterminowych, jak i dtugoterminowych oraz wartosci niematerialnych i prawnych, co
jest efektem wspomnianych powyzej odpiséw aktualizacyjnych zwigzanych z uchwalonymi
w grudniu 2013 roku zmianami przepiséw prawa.

Dominujgca pozycje w aktywach PTE stanowig inwestycje, ktére obejmujg
krétkoterminowe i dtugoterminowe aktywa finansowe, w tym réwniez Srodki pieniezne.
Z uwagi na szczegdlny charakter dziatalnosci PTE, ustawodawca wprowadzit istotne
ograniczenia lokacyjne dla tych podmiotéw. Zgodnie z przepisem art. 50 ustawy
o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych, PTE nie moze:

1) nabywac lub obejmowac udziatéw, akcji albo innych papieréw wartosciowych, jednostek
uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych lub tytutdw uczestnictwa emitowanych przez
instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granicg ani uczestniczy¢é w spotkach
niemajgcych osobowosci prawnej;

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

3) zaciggad pozyczek i kredytow, w tym takze dokonywaé emisji obligacji, jezeli wysoko$¢
zobowigzan towarzystwa z tego tytutu przekroczy facznie 20% wartosci kapitatow
wiasnych.

Powyzszego przepisu nie stosuje sie do':
1) papieréw wartosciowych emitowanych przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski;
2) obligacji emitowanych przez Bank Gospodarstwa Krajowego na zasadach okreslonych w
ustawie z dnia 27 pazdziernika 1994 r. o autostradach ptatnych oraz o Krajowym
Funduszu Drogowym (Dz. U. z 2012 r. poz. 931, z pdzn. zm.);
3) udziatéw lub akcji:
a) w spblce prowadzacej rejestr cztonkdow funduszu zarzadzanego przez dane
towarzystwo,
b) w spolce rozliczajgcej transakcje zawierane na rynku kapitatowym w ilosci
niepowodujgcej powstania stosunku dominacji w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca
2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych

! Stan prawny obowigzujgcy na dzien 31 grudnia 2013 r.
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do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych (Dz. U. z 2009 r.
Nr 185, poz. 1439),
4) papierow wartosciowych wystawianych na podstawie prawa czekowego.

Na koniec grudnia 2013 roku tgczna warto$¢ inwestycji PTE wyniosta 3,2 mid zt, co
oznacza wzrost w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego o 21,3%.

Tabela 2. Udziat inwestycji w aktywach PTE

Data Wartos$¢ wskaznika
2011-12-31 61,6%
2012-12-31 66,3%
2013-12-31 81,8%

* lloraz zagregowanej pozycji bilansowej wszystkich PTE i ich sumy aktywow
Zrodto: Kwartalne sprawozdania finansowe PTE, obliczenia wtasne

Na koniec grudnia 2013 roku po raz pierwszy od wielu lat inwestycje klasyfikowane jako
diugoterminowe przekraczaty wartos¢ inwestycji krotkoterminowych a ich warto$¢ wyniosta
1,86 mld zt. Inwestycje dtugoterminowe stanowity rowniez dominujgcg pozycje w catosci
aktywow PTE (47,6%). Z kolei warto$¢ inwestycji zaliczonych przez PTE do
krotkoterminowych wyniosta 1,3 mld z, co stanowito 34,2% facznych aktywow PTE.
Warto$¢ inwestycji dtugoterminowych wzrosta o 45,6% w poréwnaniu do analogicznego
okresu roku poprzedniego, natomiast warto$¢ inwestycji krotkoterminowych spadta
0 1,5%.

Tabela 3. Udziatl krotkoterminowych aktywow finansowych i srodkow pienieZnych

w aktywach PTE
Data Wartos¢ wskaznika
2011-12-31 38,4%
2012-12-31 34,1%
2013-12-31 34,2%

* floraz zagregowanej pozydji bilansowej wszystkich PTE i ich sumy aktywow
Zrédto: Kwartalne sprawozdania finansowe PTE, obliczenia wiasne

Srodki finansowe PTE byly ulokowane przede wszystkim w dtuznych papierach
wartosciowych emitowanych przez Skarb Panstwa (ponad 2,4 mid zt, 62,3% sumy
bilansowej) oraz w aktywach pienieznych (623,7 min zt, 16% sumy bilansowej). Inwestycje
w podmioty $wiadczace ustugi w zakresie prowadzenia rejestru cztonkdw OFE stanowity
marginalny udziat (0,05% sumy bilansowej wszystkich PTE). Tylko 1 PTE wykazato tego
rodzaju inwestycje w wysokosci wynoszgcej 2 min zi.

Wartos¢ inwestycji
PTE wyniosta

3,2 mid zt (81,8%
aktywow PTE)

Inwestycje
diugoterminowe
stanowity 47,6%
tacznych aktywow
PTE
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Wykres 5. Inwestycje PTE (w min z{)
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Zrédio: Kwartalne sprawozdania finansowe PTE, obliczenia wtasne

Analizujgc bilanse powszechnych towarzystw emerytalnych po stronie pasywnej nalezy
w pierwszej kolejnosci podkresli¢, ze na koniec grudnia 2013 roku wszystkie towarzystwa
posiadaty kapitaty wtasne na poziomie wyzszym niz wymagany przepisami prawa. Zgodnie
z przepisem art. 33 ust. 1 ustawy o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych,
powszechne towarzystwo emerytalne ma obowigzek utrzymywania kapitatdw wiasnych na
poziomie nie nizszym niz jedna druga minimalnego kapitatu zaktadowego, ktéry wynosi
réwnowarto$¢ w ztotych 5 min euro, wyliczang wedtug Sredniego kursu walut obcych NBP,
obowigzujgcego w dniu sporzadzenia statutu PTE.

Tabela 4. Wybrane pozycje pasywow PTE (w min z{)
udziat w zmiana
sumie
Pozycja pasywéw 2011-12-31 2012-12-31 2013-12-31  bilansowej 2/02131;2131
na
2013-12-31 31

SUMA PASYWOW 3 603,66 3 969,61 3 904,29 100,0% -1,6%
Kapitat wiasny 3182,35 3 638,09 3 637,86 93,2% 0,0%
Kapitat podstawowy 1 559,43 1 559,43 1 546,35 39,6% -0,8%
Kapitat zapasowy 1 618,87 1 728,05 1 667,40 42,7% -3,5%
Strata z lat ubiegtych 651,01 627,07 443,97 - -29,2%
Zysk z roku biezgcego 618,69 719,82 360,66 9,2% -49,9%
Pozostate kapitaty wiasne 36,37 257,86 507,42 13,0% 96,8%
Zobowiazania i rezerwy na 421,31 331,52 266,43 6,8% -19,6%
zobowigzania

Rezerwy na zobowiagzania 230,63 230,72 144,41 3,7% -37,4%
Zobowigzania dtugoterminowe 0,23 0,25 0,24 0,0% -7,4%
Zobowigzania krétkoterminowe 97,94 61,86 79,93 2,0% 29,2%
Rozliczenia miedzyokresowe 92,51 38,69 41,85 1,1% 8,2%

Zrodio: Kwartalne sprawozdania finansowe PTE, obliczenia wtasne

Analiza poziomu kapitatéw wtasnych PTE wskazuje, iz od kwietnia 2003 roku nie wystgpita
sytuacja, w ktorej kapitaty wiasne ktéregokolwiek z powszechnych towarzystw spadtyby
ponizej poziomu wymaganego przepisami ustawy o organizacji i funkcjonowaniu funduszy

emerytalnych.
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Zgodnie z przepisem § 16 ust. 1 pkt 2 rozporzadzenia w sprawie obowigzkow
informacyjnych funduszy emerytalnych, PTE ma obowigzek poinformowa¢ organ nadzoru
o obnizeniu wysokosci kapitatdw wiasnych ponizej 2/3 minimalnego kapitatu zaktadowego.
W 2013 roku nie zaszty okolicznosci uzasadniajgce realizacje przedmiotowego obowigzku
informacyjnego.

W analizowanym okresie dziatalnos¢ statutowa powszechnych towarzystw emerytalnych
byta finansowana w gtéwnej mierze kapitatem witasnym. Udziat kapitatéw wiasnych
w sumie bilansowej na koniec grudnia 2013 r. byt nieco wyzszy (o 1,5 p. proc.) niz
w analogicznym okresie roku poprzedniego i stanowit 93,2% ogdtu pasywow.

taczny zysk roku biezacego wykazany w bilansach przez powszechne towarzystwa
emerytalne na koniec grudnia 2013 roku spadt o blisko 50% w stosunku do grudnia 2012
roku i wyniést 360,7 min zt. Powodem spadku zysku PTE w 2013 roku byto dokonanie
odpisu w koszty 2013 roku znacznej czesci rozliczanych w czasie naktadéw poniesionych na
dziatalnos¢ akwizycyjng oraz umorzenie warto$ci niematerialnych i prawnych zwigzanych z
wykazywang wartoscig firmy. Pozytywnym efektem jest zmniejszenie straty z lat ubiegtych
z -627,1 min zt do -444 min zt (-29,2%).

Na koniec grudnia 2013 roku 3 powszechne towarzystwa emerytalne wykazaty niepokryte
straty z lat ubiegtych na taczng kwote 444 min zt. Wysoko$¢ niepokrytych strat z lat
ubiegtych w skali catego rynku zmniejszyta sie w relacji do analogicznego okresu roku 2012
o kwote 183,1 min z.

Wykres 6. Struktura zobowiazarn PTE (w min z{)
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Zrédio: Kwartalne sprawozdania finansowe PTE, obliczenia wtasne

Dziatalno$¢  powszechnych towarzystw emerytalnych charakteryzuje sie niskim
zadtuzeniem. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania PTE na koniec grudnia 2013 roku
wyniosty 266,4 min zt (6,8% sumy bilansowej), z czego 144,4 min zt stanowity rezerwy na
zobowigzania. PTE ujmujg w tej pozycji oszacowang warto$¢ pobranej w latach 1999-2007
optaty od skladek, ktére ZUS uznat w grudniu 2008 roku za nienalezne i podlegajgce
zwrotowi w zwigzku z wprowadzeniem przez ustawodawce, dla osob urodzonych miedzy
dniem 31 grudnia 1948 roku a dniem 1 stycznia 1969 roku, mozliwosci przekazania
$rodkdw zgromadzonych na rachunku w otwartym funduszu emerytalnym za
posrednictwem ZUS, na dochody budzetu Panstwa.

Zobowigzania krdtkoterminowe stanowity 99,7% ogotu zobowigzan PTE, ktorych wartosé
wyniosta 80,1 min zt (2,1% sumy pasywow) i wzrosta w stosunku do analogicznego okresu
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roku poprzedniego prawie o 29,1%. Zobowigzania dtugoterminowe PTE stanowity
marginalny udziat w zobowigzaniach ogdtem, a ich wartos$¢ nie przekraczata 0,24 min zt.

taczna wartos¢ pozycji bilansowej ,rozliczenia miedzyokresowe bierne” wszystkich PTE
wyniosta prawie 41,9 min zt, co stanowi 1,1% ich sumy bilansowej. PTE dokonywaty
biernych rozliczen miedzyokresowych kosztéow w wysokosci prawdopodobnych zobowigzan
przypadajgcych na biezacy okres sprawozdawczy, ktére dotyczg w szczegdlnosci kosztéw
zwigzanych z zarzgdzaniem OFE, kosztoéw wysytki informacji rocznej do cztonkéw OFE, a
takze przewidywanych premii i nagrod dla pracownikéw i cztonkéw zarzadu. Udziat
rozliczen miedzyokresowych PTE w pasywach jest niewielki i na koniec grudnia 2013 roku
nie przekraczat w poszczegdinych PTE poziomu 5,3%.
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Wyptacone dywidendy

Wysokos¢ dywidendy mozliwej do wyptaty przez powszechne towarzystwo emerytalne
dziatajgce w formie spétki akcyjnej jest uzalezniona od spetnienia warunkow okreslonych
w kodeksie spétek handlowych. Zgodnie z przepisem art. 348 k.s.h. kwota przeznaczona do
podziatu miedzy akcjonariuszy nie moze przekraczaé zysku za ostatni rok obrotowy,
powiekszonego o niepodzielone zyski z lat ubieglych oraz o kwoty przeniesione
z utworzonych z zysku kapitatdw zapasowego i rezerwowych, ktdre mogg byc
przeznaczone na wyptate dywidendy. Kwote te nalezy pomniejszyé o niepokryte straty,
akcje wiasne oraz o kwoty, ktore zgodnie z ustawg lub statutem powinny by¢ przeznaczone
z zysku za ostatni rok obrotowy na kapitat zapasowy lub rezerwowy. Dodatkowo spoétka
akcyjna ma obowigzek, wynikajacy z art. 396 k.s.h., przekazywania co najmniej 8% zysku
za dany rok obrotowy na kapitat zapasowy, dopdki kapitat ten nie osiggnie co najmniej
jednej trzeciej kapitatu zaktadowego. Dywidenda moze by¢ zatem wyptacona przez
podmioty, ktdre pokryty straty z lat ubiegtych lub ich walne zgromadzenie akcjonariuszy
podjeto uchwate o sposobie pokrycia straty z lat ubiegtych.

W 2013 roku 11 powszechnych towarzystw emerytalnych posiadato zdolno$¢ do wyptaty
dywidendy (spetniato wymogi wynikajace z przepiséw k.s.h.), a 8 sposrdd nich podjeto
decyzje o jej wyptacie na fgczng kwote 332,1 min zi.

W 2013 roku relacja wyptaconych przez PTE dywidend do zyskéw wypracowanych w catym
sektorze na przestrzeni 2012 roku byta zblizona do wartosci w roku poprzednim i wynosita
46,1% (w 2012 r. 46,6%). Pozostata cze$¢ zyskow zasilita kapitaty rezerwowe PTE lub
zostata przeznaczona na pokrycie strat z lat ubiegtych.

Dla poszczegdlnych PTE relacja dywidendy wyptaconej w 2013 roku do kapitatu wtasnego
na koniec 2012 roku znajdowata sie w przedziale od 9,9% do 24,5%. Z kolei stosunek
wartosci wyptaconych dywidend w 2013 roku do zysku netto za 2012 rok ksztattowat sie
w przedziale od 37,4% do 252,2%.

Tabela 5. Dywidenda do kapitatu wtasnego i do zysku netto PTE

PTE wyptacajace dywidende Wszystkie PTE
oy drwidondal O gy o
apital wiasny poprze dniego kapitat wiasny poprze dniego

2006 28,1% 86,8% 18,0% 75,3%
2007 34,4% 97,0% 22,1% 81,5%
2008 35,4% 92,6% 21,6% 76,2%
2009 33,2% 91,0% 19,8% 82,7%
2010 24,6% 101,0% 15,2% 64,0%
2011 35,3% 147,1% 25,5% 147,0%
2012 18,2% 54,2% 9,1% 46,6%
2013 16,3% 61,0% 9,1% 46,1%

Zrédio: Kwartalne sprawozdania finansowe PTE, obliczenia wtasne

Zatrzymanie przez PTE ponad potowy zysku osiggnietego w 2012 r. byto w duzej mierze
skutkiem dziatania organu nadzoru majgcego na celu konieczno$¢ zapewnienia stabilnosci
i bezpieczenstwa rynku emerytalnego. W listopadzie 2012 roku Komisja Nadzoru
Finansowego skierowata do wszystkich PTE rekomendacje dotyczacg koniecznosci
utrzymywania poziomu kapitatu wiasnego w wysokosci adekwatnej ryzyka dziatalnosci i
prowadzenia w tym zakresie odpowiedzialnej polityki wyptaty dywidendy.

—-13—
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Wszystkie nadzorowane przez KNF towarzystwa emerytalne? podejmujgce decyzje o
wypfacie dywidendy za 2012 r. dostosowaty sie do powyzszej rekomendacji. Zgodnie z jej
brzmieniem PTE powinno spetniac¢ réwnoczesnie wszystkie nizej wymienione kryteria:

I. towarzystwo otrzymato ocene koncowg BION za 2011 r. lepsza niz 2,5;

II. w 2012 r. towarzystwo nie wykazato niespetnienia ustawowych wymogdow
kapitatowych;

III. wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2012 r. wartos¢ kapitatdw wiasnych towarzystwa,
powiekszona o wartos¢ Srodkéw czesci podstawowej Funduszu Gwarancyjnego
przypadajgcg na towarzystwo oraz wartos¢ Srodkow przechowywanych na rachunku
czesci dodatkowej Funduszu Gwarancyjnego otwartego funduszu emerytalnego
zarzadzanego przez towarzystwo, stanowita przynajmniej 1,25% wartosci aktywow
netto tego funduszu;

IV. wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2012 r. warto$¢ ptynnych aktywdw towarzystwa®,
ktére mogg by¢ zrédtem sfinansowania niedoboru, powiekszona o wartos¢ Srodkéw
czesci podstawowej Funduszu Gwarancyjnego przypadajacg na towarzystwo oraz
warto$¢ $rodkéw przechowywanych na rachunku czesci dodatkowej Funduszu
Gwarancyjnego otwartego funduszu emerytalnego zarzadzanego przez towarzystwo,
stanowita przynajmniej 1,25% wartosci aktywow netto tego funduszu;

V. towarzystwo otrzymato ocene czastkowg BION za 2011 r. w obszarze ,adekwatnos¢
kapitatowa” lepszg niz 2,5, przy czym w przypadku spetnienia przez towarzystwo
kryteriéw III i IV na dzien 31 grudnia 2012 r., towarzystwo moze uwzgledni¢ ocene
czastkowg BION za 2011 r. w obszarze ,,adekwatnos¢ kapitatowa” przed korektg tejze
oceny wynikajaca z niespetnienia kryterium III lub IV na dzien 31 grudnia 2011 r.

2 wyptaty dywidendy dokonato PTE POLSAT, ktdre nie spetniato kryterium I, jednakze towarzystwo to w zwigzku
z przejeciem zarzadzania OFE POLSAT przez PKO BP BANKOWY PTE S.A. przestalo by¢ podmiotem
nadzorowanym przez KNF.

3 Za aktywa ptynne mogg byé uznane: papiery wartosciowe wyemitowane przez Skarb Panstwa lub NBP,
naleznosci od OFE: tytutem opfaty od sktadki i optaty za zarzadzanie, $rodki pieniezne i inne aktywa pieniezne
oraz pozostate krétkoterminowe aktywa finansowe.

-14_



Sytuacja finansowa powszechnych towarzystw emerytalnych w 2013 roku

Sytuacja dochodowa

Najwiekszy wpltyw na sytuacje dochodowg powszechnych towarzystw emerytalnych w
ostatnich latach ich dziatalnosci miaty zmiany systemowe. Nowelizacja ustawy o organizacji
i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych wyeliminowata mozliwo$¢ prowadzenia
dziatalnosci akwizycyjnej na rzecz OFE poczawszy od 2012 roku. Diuzej, bo juz od 2010
roku, istotne dla sytuacji finansowej PTE pozostawaty rowniez efekty obnizenia skfadki
odprowadzanej do OFE oraz obnizenia stawki opfaty od sktadki do poziomu 3,5% i
wprowadzenia kwotowego, miesiecznego limitu w opfacie za zarzadzanie w wysokosci 15,5
min zt.

W 2013 roku catkowite przychody PTE wyniosty 1 788,7 min zt, co oznacza wzrost 0 8,1%
w poréwnaniu do 2012 roku. Catkowite koszty PTE, ktore wyniosty ponad 1 293,8 min z,
wzrosty 0 69,2% w pordéwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego. W rezultacie,
wynik netto w skali catego rynku wynidst 363,2 min z, co oznacza spadek o 49,5% w
poréwnaniu do 2012 roku. Dwa podmioty wykazaty ujemny wynik finansowy netto.

Wynik finansowy
netto PTE wyniost
363,2 min zt i byt
0 49,5% nizszy
niz rok wczesniej

Tabela 6. Wybrane pozycje rachunku zyskow i strat PTE (w min z{)

Zmiana
Pozycja rachunku zyskow i strat* 2011 2012 2013 w ostatnim
roku
Catkowite przychody PTE 1809,1 1 654,2 1788,7 8,1%
Przychody zwigzane z zarzadzaniem OFE, w tym: 1 683,4 1514,9 1 668,3 10,1%
Przychody z opfat od sktadki 553,5 290,4 390,4 34,4%
Przychody z opfaty za zarzadzanie 981,2 1032,4 1122,3 8,7%
ZZ%’VZ‘%; ykorzystania rachunk 70,3 112,6 64,1 43,1%
Przychody zwigzane z zarzadzaniem DFE - 0,2 1,1 568,8%
Przychody finansowe 110,4 128,2 109,2 -14,8%
Koszty catkowite PTE, w tym: 1041,5 764,9 1293,8 69,2%
Koszty akwizycji 384,9 124,7 100,7 -19,2%
Koszty na rzecz ZUS i KDPW 138,9 69,1 85,2 23,4%
Koszty bezposrednie funkcjonowania PTE 203,8 192,6 192,8 0,1%
Koszty agenta transferowego 143,7 170,4 161,1 -5,5%
Koszty wptat na Fundusz Gwarancyjny 43,0 55,8 40,8 -26,9%
Koszty marketingu i reklamy 8,5 9,7 14,1 45,5%
Whptaty na rzecz organu nadzoru 17,6 13,5 16,3 20,4%
e e
Wynik netto PTE 618,7 719,8 363,2 -49,5%

* zestawienie obejmuje przychody i koszty wykazane przez PTE POLSAT S.A. w I kw. 2013 r.
Zrédto: Kwartalne sprawozdania finansowe PTE, obliczenia wiasne

Powszechne towarzystwa emerytalne uzyskujg przychody na dziatalnosci podstawowej

gtéwnie z 3 tytutdw:

- opfat za zarzadzanie uzaleznionych od wartosci aktywow funduszu,

- optat od sktadek wnoszonych do funduszu,

- wynagrodzenia premiowego uzaleznionego od stopy zwrotu zarzadzanego OFE.

Przychody z tytutu opfaty za zarzadzanie wyniosty 1 122,3 min zt, co stanowito blisko 63%
catkowitych przychodéw. W poréwnaniu z rokiem 2012 odnotowano wzrost tej pozycji

rachunku wynikéw o 8,7%.

Przychody z tytutu optat od skitadki wyniosty 390,4 min, co odpowiadato 21,8% facznych
przychodéw. W poréwnaniu z rokiem 2012 przychody te wzrosty o 34,4%.

—-15_
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Przychody z tytulu podziatu rachunku premiowego s3 uzaleznione od wynikdw
inwestycyjnych OFE, wartosci ich aktywow, od tego jakiej wielkosci OFE uzyskajg
najwyzsze stopy zwrotu oraz od tego czy szescioletnia stopa zwrotu OFE jest wyzsza od
wskaznika inflacji za ten okres. W zwigzku z niespetnieniem przez czeS¢ OFE warunku
uzyskania 6-letniej stopy zwrotu wyzszej od inflacji, wynagrodzenie premiowe byto
Znaczaco nizsze niz w poprzednich okresach. W 2013 te przychody osiggnety poziom 64,1
min zt, podczas gdy w roku 2012 byto to 112,6 min zi.

Przychody finansowe w 2013 roku ksztattowaty sie na poziomie 109,2 min zt (o 14,8%
mniej niz w 2012 roku). Ze wzgledu na znaczny udziat inwestycji w papiery wartoSciowe
emitowane przez Skarb Panstwa oraz w depozyty w sumie bilansowej PTE, gtdwnym
zrédtem przychoddw finansowych byty odsetki z tych lokat.

Czes¢ PTE oferuje klientom mozliwo$¢ oszczedzania na emeryture w formie dobrowolnego
funduszu emerytalnego i uzyskuje z tego tytutu przychody. Ze wzgledu na matg wartosc
aktywow DFE w 2013 roku przychody te nie miaty istotnego wptywu na sytuacje finansowg
PTE (wyniosty tylko 1,1 min z}).

Wykres 7. Przychody PTE (w min z{)
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Zrdto: Kwartalne sprawozdania finansowe PTE, obliczenia wtasne

Po spadkach w dwdch poprzednich okresach, bedgcych nastepstwem zmian systemowych
przychody PTE per capita uksztattowaly sie na poziomie blisko 100 zt na cztonka OFE.
W 2013 roku ich warto$¢ wyniosta ponad 98 zt i byla wyzsza niz rok wczesniej o 12%.
Warto$¢ tego wskaznika byta zréznicowana pomiedzy poszczegdinymi PTE, co w gtdwnej
mierze wynikato z réznic w Srednich wartosciach rachunku oraz wysokosci skfadki
wptacanej do OFE, przypadajacych na 1 czionka.

Tabela 7. Przychody PTE z zarzagdzania OFE na 1 czfonka OFE* (w z{)

Okres Wartos¢ wskaznika** Zmiana (r/r)
2011 100,88 -10,3%
2012 87,63 -13,1%
2013 98,35 12,2%

*przyjeto srednig liczbe cztonkow OFE wg danych ZUS na poczatek i koniec okresu
**wskaznik dla rynku wyliczono jako srednig ze wskaznikow poszczegoinych PTE
Zrodto: Kwartalne sprawozdania finansowe PTE, dane ZUS o liczbie cztonkdw, obliczenia wiasne

Roczne przychody PTE z tytutlu zarzadzania OFE przypadajgce na 1 czionka funduszu
wyniosty przecietnie 98,35 zl. W 8 powszechnych towarzystwach emerytalnych
ksztattowaty sie powyzej $redniej rynkowe;j.
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Analiza wskaznikdw przychodow od sktadki oraz wskaznikow przychoddw z tytutu optaty za
zarzadzanie OFE w przeliczeniu na 1 cztonka wykazata, ze:

¢ $redni przychdd od skfadki na 1 cztonka OFE ksztattowat sie na poziomie 21,93 zt.

e Sredni przychdd z tytutu opfaty za zarzadzanie na 1 cztonka OFE wynidst 69,69 zi.

W 2013 roku catkowite koszty dziatalnosci PTE wyniosty 1,3 mld zt w poréwnaniu do 0,8
mid zt i 1 mld zt odpowiednio w 2012 i 2011 roku. Znaczgcy wptyw na wzrost kosztow w
analizowanym okresie miato uwzglednienie przez cze$¢ PTE konsekwencji finansowych
wynikajacych z wprowadzenia zmian w systemie emerytalnym. W ponizszym zestawieniu
operacja ta zostata wykazana w pozostatych kosztach, ktdre w skutek tego osiggnety
poziom 699 min zt i stanowity az 54% wszystkich kosztéw PTE.

Tabela 8. Struktura kosztow PTE

Kategoria kosztow* 2011 2012 2013

w min zt | struktura | w min zt | struktura | w min z}t | struktura

Koszty akwizycji OFE i DFE 384,9 37,0% 124,7 16,3% 100,7 7,8%
Koszty na rzecz ZUS i KDPW 138,9 13,3% 69,1 9,0% 85,2 6,6%
Koszty agenta transferowego OFE i DFE 143,7 13,8% 170,4 22,3% 161,1 12,4%
a‘;snzatérf;’ InkJonowania PTE inne niz 1081]  104% 983|  12,9% 987|  7,6%
Koszty wynagrodzen w PTE 95,7 9,2% 94,3 12,3% 94,2 7,3%
Koszty wpfat na Fundusz Gwarancyjny 43,0 4,1% 55,8 7,3% 40,8 3,1%
Koszty marketingu i reklamy 8,5 0,8% 9,7 1,3% 14,1 1,1%
Pozostate koszty 118,6 11,4% 142,6 18,6% 699,1 54,0%

SUMA KOSZTOW 1041,5 | 100,0% 764,9 | 100,0% | 1293,8 | 100,0%

Zrdto: Kwartalne sprawozdania finansowe PTE, obliczenia wtasne

Druga znaczaca pozycja obcigzajaca wynik techniczny byly koszty ogdine zarzadzania PTE
sktadajgce sie z bezposrednich kosztow funkcjonowania PTE wraz z wynagrodzeniami. W
ujeciu bezwzglednym pozostaty one na poziomie zblizonym do roku poprzedniego i
wyniosty blisko 193 min zi.

W przypadku kosztow, ktdre wynikajg z uregulowan systemowych najwyzsze byty koszty
agenta transferowego, ktdre wyniosty 161,1 min zt. Pozostate koszty systemowe to opfaty
na rzecz ZUS i KDPW (85,2 min z) oraz koszty wptat na Fundusz Gwarancyjny
(40,8 min zt)

Tabela 9. Koszty catkowite PTE na 1 cztonka OFE* (w z{)

Okres Wartos$¢ wskaznika** Zmiana (r/r)
2011 73,26 -17,4%
2012 49,41 -32,6%
2013 93,06 88,3%

*przyjeto srednig liczbe cztonkow OFE wg danych ZUS na poczatek i koniec okresu
** wskaZnik dla rynku wyliczono jako srednig ze wskaZnikow poszczegdlnych PTE (bez PTE POLSAT)
Zrodto: Kwartalne sprawozdania finansowe PTE, dane ZUS o liczbie cztonkdw, obliczenia wiasne

Koszty catkowite PTE w przeliczeniu na 1 cztonka OFE wzrosty o 88% w poréwnaniu do
roku poprzedniego i wyniosty 93,06 zt, ale wynikato to z uwzglednienia w sprawdzaniach
finansowych czesci towarzystw konsekwencji zmian ustawowych. Wartos¢ Srednig wyraznie
zawyzyly te towarzystwa, ktére dokonaly najgtebszych przeszacowan w swoich
sprawozdaniach finansowych.
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Analiza wskaznikowa

Wskazniki rentownosci na dziatalnosci podstawowej w 2013 roku w poréwnaniu do 2012
wzrosty w 11 PTE, a zmalaty w 2 PTE Wzrost rentownosci na dziatalnosci podstawowej
zwigzanej z zarzadzaniem funduszami emerytalnymi wyniést w skali catego rynku 6,9 pkt.
proc.

W 2013 roku 2 PTE wykazaty ujemne wskazniki rentownosci netto, co byto zwigzane z
odpisem aktualizacyjnym rozliczanych w czasie nakfadéw poniesionych na dziatalno$¢
akwizycyjng oraz odpisem wartosci niematerialnych i prawnych wykazywanej wartoSci
firmy w zwigzku z przejeciem. Mediana rentownosci netto wyniosta 51,8%.

Tabela 10. WskazZniki ptynnosci i zadtuzenia PTE

Wskaznik 2012-12-31 2013-12-31
Wskaznik szybkiej ptynnosci 40,2 29,0
Wskaznik biezgcej ptynnosci 41,0 29,1
Wskaznik zadtuzenia 8,0% 7,4%
Wskaznik relacji zobowigzan do kapitatéw witasnych 2,1% 2,5%

wskaznik szybkiej ptynnosci = (aktywa obrotowe — zapasy — krotkoterminowe RMK czynne)
/ Zobowiazania krotkoterminowe.

wskaznik bieZzacej ptynnosci = aktywa obrotowe / zobowigzania bieZace.

wskaznik zadtuzenia = 1- kapitat wtasny / suma bilansowa

Zrédio: Kwartalne sprawozdania finansowe PTE, obliczenia wtasne

Analiza ptynnosci powszechnych towarzystw na dzien 31 grudnia 2013 roku wskazuje na
wysoka zdolno$¢ PTE do regulowania swoich zobowigzan biezacych - wszystkie wskazniki
ptynnosci osiggaty wysoki poziom.

Wartosci wskaznikéw biezgcej i szybkiej ptynnosci byty bardzo zblizone ze wzgledu na mate
wartosci zapaséw i krétkoterminowych rozliczen miedzyokresowych czynnych. Wedtug
stanu na koniec 2013 roku, podobnie jak w poprzednich okresach, w dziatalnosci
operacyjnej towarzystw nie wystepowato zagrozenie utraty ptynnosci.

Relacja zobowigzan do kapitatow wiasnych w skali catego rynku powszechnych towarzystw
emerytalnych na koniec 2013 roku ksztaltowata sie na poziomie 2,5% (na koniec
2012 roku byto to 2,1%).

Analizujgc poziom zabezpieczenia kapitatowego, trzeba z jednej strony zwrdci¢ uwage na
spetnienie przez PTE wymogdw w tym zakresie okreslonych przepisami prawa, za$
z drugiej na poziom $rodkéw finansowych umozliwiajgcych PTE pokrycie kosztéw
zwigzanych z dziatalnoscig zarzadzanych funduszy.

Na koniec grudnia 2013 roku wysoko$¢ kapitatdw wiasnych we wszystkich powszechnych
towarzystwach  utrzymywata sie powyzej poziomu minimalnego, wskazanego
w art. 33 ust. 1 ustawy o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych.

Poziom zabezpieczenia kapitatowego PTE w 2013 roku powinien by¢ takze analizowany w
kontekscie wielkosci ryzyka, na jakie narazane byto PTE w zwigzku z zarzadzaniem OFE.
Obowigzujgce w 2013 roku regulacje prawne nie przewidywaty powigzania wysokosci
kapitatow wiasnych PTE z wartoscig aktywow netto OFE, mimo ze oczekiwana wartos¢
niedoboru w OFE wprost zalezata, przy zachowaniu wszystkich innych warunkéw bez
zmian, od wartosci aktywow funduszu. Wszystkie towarzystwa emerytalne posiadaty
kapitaty wiasne na poziomie zdecydowanie przekraczajagcym poziom okreslony wprost w
przepisach prawa. Decydujgcy wptyw na wysokos$¢ kapitatu wiasnego PTE oraz zagadnienie
adekwatnosci kapitatowej ma polityka w zakresie wyptaty dywidendy i zdolno$¢ do
generowania dodatnich wynikéw finansowych.

Podstawowym ryzykiem w dziatalno$ci operacyjnej PTE byta sytuacja nieosiggniecia przez
OFE minimalnej wymaganej stopy zwrotu, wystgpienia w zwigzku z tym niedoboru
i konieczno$¢ dokonania doptaty do funduszu ze $rodkdéw wiasnych towarzystwa.
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W przypadku najwiekszych podmiotdw na rynku, ryzyko to mogto by¢ jednoczesnie
zagrozeniem dla stabilnosci catego sektora emerytalnego. Nalezy jednak zaznaczy¢, ze
ryzyko niedoboru zostato zniesione w zwigzku z zapisami ustawy z dnia 6 grudnia 2013
roku o zmianie niektorych ustaw w zwigzku z okresleniem zasad wypfaty emerytur ze
Srodkow zgormadzonych w otwartych funduszach emerytalnych.

Wykres 8. Miary adekwatnosci kapitatlowej PTE
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= Srednia warto$é dodatkowego punktu stopy zwrotu OFE (w min zt)

= \\/skazniki adekwatnosci - pokrycie stopy zwrotu OFE kapitatami wtasnymi PTE - $rednia dla rynku

= \\/skazniki adekwatnosci - pokrycie stopy zwrotu OFE ptynnymi aktywami PTE - $rednia dla rynku

Zrdto: Kwartalne sprawozdania finansowe PTE, raporty dzienne OFE, obliczenia wiasne

Na dzien 31 grudnia 2013 roku Srodki ptynne PTE (Srodki pieniezne, papiery wartosciowe
emitowane przez Skarb Panstwa, pozostate krétkoterminowe aktywa finansowe oraz
naleznosci od OFE tytutem opfat od skifadek) byly wystarczajgce do pokrycia Srednio
1,4 punktu proc. stopy zwrotu zarzadzanego OFE®. Obnizenie wskaznika pokrycia stopy
zwrotu OFE kapitatem wiasnym PTE miato zwigzek z operacjami odpisow aktualizacyjnych
dokonanymi przez kilka towarzystw, co spowodowato obnizenie wyniku finansowego oraz
kapitatow wiasnych na koniec 2013 roku.

Tabela 11. Miary adekwatnosci kapitatowej PTE

Wskaznik 31.12.2013
Warto$¢ dodatkowego punktu % stopy zwrotu OFE (w min zt) 193,4
Pokrycie punktu % stopy zwrotu OFE kapitatem wiasnym PTE 1,7
Pokrycie punktu % stopy zwrotu OFE ptynnymi aktywami PTE 1,4
Wskaznik: kapitat wkasny PTE i $rodki FG) / WAN OFE 1,9%
Wskaznik: ptynne aktywa PTE i $rodki FG) / WAN OFE 1,6%

Zrodto: Kwartalne sprawozdania finansowe PTE, raporty dzienne OFE, obliczenia wtasne

Na dzien 31 grudnia 2013 roku wszystkie towarzystwa posiadaty kapitaty wiasne
powiekszone o przypadajaca na nie cze$¢ Funduszu Gwarancyjnego na poziomie wyzszym
niz rekomendowany przez KNF (1,25% aktywdw netto zarzadzanego funduszu) — $rednio
dla rynku byto to 1,9%. Natomiast Srodki ptynne PTE oraz $rodki zgromadzone w Funduszu
Gwarancyjnym stanowity Srednio 1,6% wartosci aktywdw netto OFE.

* Wskaznik pokrycia stopy zwrotu OFE $rodkami plynnymi towarzystwa okre$la o ile maksymalnie (w p.p.)
wypracowana przez OFE stopa zwrotu moze by¢ nizsza od minimalnej wymaganej stopy zwrotu, aby niedobdr
mogt zostaC pokryty $rodkami ptynnymi PTE (Srodki pieniezne + papiery wartoSciowe emitowane przez SP +
naleznosci od OFE tytutem opfat od sktadek i optaty za zarzadzanie).
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KONKLUZJE

W roku 2013 wynik finansowy PTE w skali rynku spadt do 363 min zt z 720 min zt rok
wczesniej. Bylo to konsekwencjg uwzglednienia przez PTE w sprawozdaniach finansowych
istotnych zmian prawnych w funkcjonowaniu systemu emerytalnego uchwalonych pod
koniec roku (w szczegdlnosci jednorazowe przesuniecie 51,5% aktywéw OFE
przynaleznych ich cztonkom do ZUS oraz sukcesywne przekazywanie do ZUS s$rodkow
cztonkdw wraz z osiggnieciem przez nich wieku nizszego o 10 lat od wieku emerytalnego —
tzw. suwak bezpieczenstwa).

Nastepstwem tych dziatan byto réwniez obnizenie wartosci sumy bilansowej PTE o -1,6%.
W szczegdlnosci byt to skutek dokonania odpisow aktualizacyjnych znacznej czesci
rozliczanych w czasie kosztéw akwizycji na taczng kwote 263,6 min zt oraz wartosci
niematerialnych i prawnych zwigzanych z wykazywang wartoscig firmy na kwote 333,6 min
zt. W 2013 roku majatek PTE skladat sie w przewazajgcej czesci z aktywow trwatych
finansowanych gtéwnie z kapitatéw witasnych. Blisko 2/3 majgtku PTE stanowity inwestycje
finansowe dtugo i krotkoterminowe (gtdwnie papiery wartoSciowe Skarbu Panstwa i Srodki
pieniezne).

W rachunku zyskow i strat najwazniejszymi pozycjami po stronie przychoddéw pozostaty
optata za zarzadzanie (62,7% przychodéw catkowitych) i optata od sktadki (21,8%
przychoddw catkowitych). W skali catego rynku najwazniejszga pozycjg kosztow
systemowych byty koszty ogdine zarzadzania PTE (14,9% kosztow catkowitych) oraz koszty
agenta transferowego (12,4% ogotu kosztow). Blisko potowe kosztéw ogdtem (44,6%)
stanowita aktualizacja wartosci aktywdw niefinansowych wynikajgca ze zmian w polityce
rachunkowosci PTE.

Obszarem wzmozonego zainteresowania Komisji Nadzoru Finansowego pozostawat poziom
zabezpieczenia kapitalowego PTE. W listopadzie 2012 r. Komisja Nadzoru Finansowego
skierowata do wszystkich PTE rekomendacje, wskazujgc na konieczno$¢ ograniczenia lub
catkowitego wstrzymania wypfaty dywidendy w 2013 roku za 2012 rok przez te PTE, ktére
wykazujg wzglednie niski poziom zabezpieczenia kapitatowego lub ocena poziomu ryzyka
ich dziatalnosci wskazuje na jego podwyzszony poziom. Dostosowanie sie wszystkich
podmiotéw nadzorowanych do tej rekomendacji skutkowata pozostawieniem ponad potowy
zysku osiggnietego przez PTE w 2012 roku na kapitale wtasnym i wyraznym ograniczeniem
kwoty dywidendy wyptaconej akcjonariuszom.

Wcigz znikome znaczenie dla sytuacji finansowej PTE w 2013 roku miato zarzadzanie
dobrowolnymi funduszami emerytalnymi. Mozliwos¢ takg ustawodawca wprowadzit
poczgwszy od 2012 roku. Na koniec grudnia 2013 roku PTE zarzadzaty 9 dobrowolnymi
funduszami emerytalnymi.

Istotny wptyw na przysztg sytuacje finansowg PTE bedg miaty zmiany w zakresie
funkcjonowania OFE wynikajgce z nowelizacji przepiséw prawa wchodzacych w Zzycie w
2014 roku. Skutki reformy beda oddziatywaty na przychody i koszty PTE i zdeterminujg
pozycje sektora emerytalnego na rynku finansowym w Polsce.
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