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Wyniki finansowe towarzystw i funduszy emerytalnych
w I potroczu 2008 roku’

Na koniec czerwca 2008 r. w ewidencji Centralnego Rejestru Cztonkéw prowadzonego przez
Zaktad Ubezpieczen Spotecznych figurowato 13,5 min czlonkéow otwartych funduszy
emerytalnych (o 6,2 % wigcej niz w analogicznym okresie roku poprzedniego). Koncentracja na
rynku OFE byla wysoka, o czym §wiadczy fakt, ze do czterech sposrdd pigtnastu istniejacych OFE
nalezato 63,5% wszystkich czlonkéw. W okresie od 1 lipca 2007 r. do 30 czerwca 2008 r. ZUS
przekazat do OFE ok. 170 min sktadek. Na tak duza liczbg sktadek — obok czynnikéw o charakterze
ekonomicznym — wplynal przyrost zatrudnienia miodziezy z rocznikdw objetych repartycyjno-
kapitalowym (dwufilarowym) systemem obowiazkowych ubezpieczen emerytalnych. Wyraznie
dominowaty (70% ubezpieczonych ogotem w drugim filarze emerytalnym) osoby stosunkowo
mtode, do 40 lat, lecz na uwagg zastuguje rowniez bardzo wysoki (o ponad 28%) przyrost liczby
cztonkow OFE w najstarszej grupie wiekowej, tj. 51 lat 1 wigcej. Populacja mgzczyzn byta
liczniejsza niz kobiet (ich udziat przewyzszal o 5,4 pkt proc. udziat kobiet), chociaz kobiet
zwlaszcza w najmtodszych (do 20 lat) i najstarszych (ponad 51 lat) grupach wiekowych przybywato
szybciej niz me¢zczyzn.

Rachunek w otwartym funduszu emerytalnym prowadzony jest od momentu podpisania
umowy o przystapienie do OFE, a wigc wczesniej niz ZUS ujmuje nowego czltonka w swej
ewidencji, dlatego zawsze liczba rachunkow przewyzsza liczbg zarejestrowanych cztonkow.
Na 14,1 mln kont przecig¢tnie 5,4% (o 0,1 pkt proc. mniej niz przed rokiem) byto pustych, przy dos¢
znacznej rozpigtosci dolnej i gornej granicy udziatu martwych rachunkow w poszczegdlnych OFE
(2,3% — 14,8% w pierwszej potowie br., przed rokiem odpowiednio 2,4% 1 16,1%).

W pierwszych latach reformy emerytalnej, Zaktad Ubezpieczen Spotecznych nie byt w stanie
realizowac terminowo wszystkich platnosci, totez jego zobowiazania wobec OFE z tytutu zaleglych
skladek w okresie od 1.04.1999 r. do 31.12.2002 r. i odsetek za zwloke przejat Skarb Panstwa,
finansujac je w formie obligacji skarbowych o wartosci 4,4 mld zt*. Zaktad Ubezpieczen
Spotecznych migdzy 19.05.1999 r. a 30.06.2008 r. przekazat do otwartych funduszy emerytalnych

! Dane zrédtowe pochodza z Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego i obejmuja 15 OFE i 15 PTE S.A.
? Ustawa z 23 lipca 2003 1. o przejeciu przez Skarb Panstwa zobowiazan ZUS z tytutu nieprzekazywania sktadek do
otwartych funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2003 r. Nr 149, poz. 1450 z p6zn. zm.)



sktadki w tacznej wysokosci 105,5 mld zt 1 sptacit 2,5 mld zt naleznych odsetek, w tym w ciagu
pierwszych szesciu miesigcy br. przetransferowat 9,9 mld zt z przypisanych sktadek emerytalnych
10,3 mld zt odsetek. Wyniki i rentowno$¢ OFE zalezatly jednak nie tylko od strumieni pieni¢znych
zasilajacych aktywa funduszy, ale od sytuacji na rynku finansowym.

Wazrost liczby ubezpieczonych, wysoka dynamika wynagrodzen przyczynity si¢ do
zwigkszenia (o ok. 1,7 mld zt w ciagu roku) strumienia pieniadza sktadkowego zasilajacego OFE.
Jednak utrzymujaca si¢ od prawie roku staba koniunktura na rynku kasowym Gietdy Papierow
Wartosciowych w Warszawie, aprecjacja ztotego obnizajaca rentowno$¢ lokat zagranicznych
1 depozytow nominowanych w walutach obcych, stosunkowo duzy udziat papierow warto§ciowych
o stalej stopie procentowej, przyczynily si¢ do znacznego obnizenia (w ujgciu kroczacym)
trzyletniej wazonej stopy zwrotu z inwestycji OFE, zar6wno w ujgciu przecigtnym
(022,176 pkt proc.) jak i maksymalnie osiagnigtej (spadek o 25,974 pkt proc.), a w rezultacie —
takze wymaganej minimalnej (o 11,088 pkt proc). Srednia wazona stopa zwrotu za okres od
31.03.2005 r. do 31.03.2008 r. wyniosta 31,481%; lepszy rezultat osiagngto siedem OFE.
Minimalna wymagana stopa zwrotu w podanym okresie trzyletnim wyniosta 15,741%; kazdy
fundusz wykazat stopg zwrotu wyzsza od wymagane;j.

Zatamanie koniunktury na Gietdzie Papierow Wartosciowych, ktore nastapito jesienig 2007 r.
a w nastgpnych miesiacach przyniosto dtugotrwata bess¢ na rynku kasowym wywarto negatywny
wpltyw na wyceng aktywow OFE. Spadek ten w ujeciu bilansowym nie byt jednak tak wysoki jak
deprecjacja majatku innych inwestorow instytucjonalnych, gdyz w znacznej] mierze
zrekompensowany zostat wzrostem aktywow generowanym przez naplyw nowych czltonkéw
1 sktadek. Na koniec czerwca br. aktywa netto otwartych funduszy emerytalnych uksztattowaty si¢
na poziomie 136,4 mld zl, co oznacza spadek 1,4% w skali roku. Stosunek aktywow netto funduszy,
przez co rozumie si¢ relacj¢ srodkéw zgromadzonych na kontach prowadzonych przez OFE
do sumy sktadek przekazanych przez ZUS, na koniec czerwca 2008 r. wyniost 26,2% (wobec
56,2% rok wczesniej).

Udziat portfela inwestycyjnego w aktywach ogétem wynidst 99,6%, przy znacznej zmianie
jego struktury. W analizowanym okresie najbardziej spektakularne zmiany, czgSciowo wywotane
sytuacja zewngtrzna, a czgsciowo modyfikacja strategii inwestycyjnej, polegaly na znacznym
(013,2 mld zl, tj. o 25,0%) obnizeniu wartosci akcji spotek gieldowych 1 jednoczesnym
zwigkszeniu wartosci nabytych obligacji (o ok. 8,8 mld zi, tj. 0 11,2%). Wyzbycie si¢ czgsci akeji,
w potaczeniu ze spadkiem ich ceny rynkowej i zasada ostroznej wyceny, zmniejszyto udzial tych
waloréow w portfelu inwestycyjnym OFE z 38,5% do 28,9% (o ok. 10 pkt proc.), za§ wzrost
zaangazowania w obligacje podnidst ich udziat z 56,7% do 63,3% (o 6,6 pkt proc.).

Otwarte fundusze emerytalne ulokowaty 38,5 mld zt w akcjach notowanych na GPW (spadek
wartosci tego portfela o 25,7% w skali roku); wzrést udziat akcji spotek sektora finansowego
i ustugowego z 51,7% do 55,3% a obnizyl si¢ — akcji spotek przemystowych z 48,3% do 44,7%.
W zaleznosci od polityki lokacyjnej poszczegdlnych OFE, wystgpowaty jednak pewne rdznice
reakcji inwestorow na wydarzenia na Gietdzie Papierow Warto§ciowych. W ujeciu indywidualnym,
maksymalny udziat akcji w portfelu inwestycyjnym wynidst 30,7%, a minimalny 25,6% (przed
rokiem odpowiednio 39,7% 1 35,4%). Zmniejszylo si¢ takze do 312,4 miln zt (spadek o 7,5 pkt
proc.) zaangazowanie kapitalu otwartych funduszy emerytalnych w certyfikaty inwestycyjne
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emitowane przez fundusze inwestycyjne, a zwigkszylo do 539,4 min zt (0279,6%) — w listy
zastawne. Za granica fundusze emerytalne zainwestowaty kwotg 1340,4 mln zl, tj. o 32,1%
mniejsza niz przed rokiem (co odzwierciedla skutki aprecjacji ztotego a nie rzeczywiste
wycofywanie si¢ z lokat na rynkach zagranicznych).

Przychody operacyjne otwartych funduszy emerytalnych wyniosty 2 775,4 mln zt (wzrost
w skali roku o 8,8%). Glowna pozycja przychodow byly odsetki od dluznych papieréw
wartosciowych, stanowiace 77,2% przychodéw OFE (62,4% przed rokiem). Koszty operacyjne
uksztattowaly si¢ na poziomie 343,8 mln zl, tj. 0 6,0% wyzszym niz w pierwszej potowie 2007 r.
Koszty zwigzane z zarzadzaniem funduszami wyniosly 304,4 mln zt i stanowity 88,5% kosztow
operacyjnych (89,1% przed rokiem). Zrealizowany (rzeczywisty) zysk z inwestycji wyniost
zaledwie 150,1 miln zt (2,8 mld zt przed rokiem). Strata, ktora obrazuje niezrealizowany wynik
wyceny waloréw wyniosta 15,6 mld zt (przed rokiem odnotowano zysk w kwocie 8,9 mld zt). W tej
sytuacji zagregowany wynik finansowy otwartych funduszy emerytalnych byt ujemny
w wysokosci 13,0 mld zt (wobec 13,9 mld zt wykazanego przed rokiem zysku).

koksk

Aktywa powszechnych towarzystw emerytalnych (PTE) na koniec czerwca 2008 r.
wyceniono na kwote 2,6 mld zt (wzrost o 11,4%). W strukturze aktywow 52,7% stanowil majatek
obrotowy (59,8% przed rokiem). Glowna pozycja aktywow obrotowych pozostaly inwestycje
krotkoterminowe (89,9%). Zwigkszona zostata kwota inwestycji dlugoterminowych o 35,6%,
w tym zakupu papierow wartosciowych wyemitowanych przez Skarb Panstwa i NBP o 41,6%.
Pasywa powszechnych towarzystw emerytalnych w 89,2% byly ksztalttowane przez kapitat
wlasny, ktory wynidst 2,3 mld zl, co oznacza wzrost o 11,6% w skali roku. Do wzrostu tego
przyczynito si¢ zwigkszenie kapitaléw zapasowych o 80,2 mln zt oraz poprawa biezacego wyniku
finansowego o 72,6 mln zt. Zobowiazania ogétem w kwocie 104,0 mln zt zwigkszyly si¢ o 46,7%,
a rezerwy na zobowiazania o 4,7%. Rozliczenia migdzyokresowe osiagnelty warto$¢ 79,3 min zi,
(o 13,8% nizsza w poréwnaniu z 30 czerwca 2007 r.).

Przychody PTE wynikajace z zarzadzania otwartymi funduszami emerytalnymi
wyniosty 951,0 min zt (wzrost o 15,5%). Przychody z tytulu kwot pobieranych przez PTE od
wplacanych sktadek stanowilty 63,8% tej kwoty (spadek udziatu o 1,7 pkt proc. w skali roku),
wynagrodzenie za zarzadzanie 31,4% (spadek udzialu o 3.2 pkt proc.). Koszty zarzadzania
funduszami przez PTE wzrosty o 9.,4%. Gléwnymi pozycjami generujacymi koszty byly ustugi
akwizycyjne (34,7% udziat w kosztach, wobec 31,8% w pierwszej potowie 2007 r.) oraz og6lne
koszty zarzadzania PTE (odpowiednio 19,4%, wobec 19,0%).

Wynik techniczny PTE na zarzadzaniu funduszami emerytalnymi wzrost w skali roku
023,0%, co wynikalo przede wszystkim ze wzrostu liczby cztonkow OFE 1 partycypacji
w dodatkowo naplywajacych z tego tytulu sktadkach. Po uwzglgdnieniu wyniku na pozostatej
dziatalnos$ci, towarzystwa uzyskaty 498,9 min zt zysku brutto (wzrost o 23,6%), a zysk netto
403,7 mln zt (wzrost o 72,6 mln z}).



Tabl. 1. Czlonkowie otwartych funduszy emerytalnych wedlug wieku i plci

Stan na 30 czerwca 2008 30 czerwca 2007 = 100
Wiek mezczyzni | kobiety | ogotem mezczyzni | kobiety | ogotem
W tys. 0sob w %
Ogolem 7117349 6387439 | 13 504 788 105,9 106,5 106,2
do 20 181 401 134 059 315 460 113,6 117,2 115,1
21-25 1 053 994 891 354 1 945 348 103,2 105,0 104,1
26-30 1 444 541 1318501 2763042 102,6 103,3 103,0
31-35 1339 791 1233 395 257 3186 105,5 105,8 105,7
36-40 1 029 886 965107 1994993 108,6 108,7 108,7
41-45 768 336 738 849 1507 185 101,9 101,5 101,7
46-50 705 955 691 194 1397149 102,5 104,1 103,3
51 lat i wigcej 593 445 414 980 1 008 425 125,8 132,1 1283

Zrédto: Dane Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych przekazane przez UKNF

Tabl. 2. Skladki przekazane przez Zaklad Ubezpieczen Spolecznych
do otwartych funduszy emerytalnych

Sktadki Odsetki Liczba sktadek
Okres
w min zt w tys. szt.
19.05.1999 — 30.06.2007, w tym: 86 683,1 1 868.9 911 416,1
styczen-czerwiec 2007 8249.9 202,6 75 985.6
19.05.1999 — 30.06.2008, w tym: 105 543,0 2 508,6 1081 287.,4
styczen-czerwiec 2008 9 943,3 265,8 79 972,6

Zrodto: Dane Zaktadu Ubezpieczen Spolecznych przekazane przez UKNF

Tabl. 3. Trzyletnie wazone stopy zwrotu otwartych funduszy emerytalnych

ogolem

Trzyletnia wazona stopa zwrotu w %

Okres . . . minimalna maksymalna
srednia wazona 7
wymagalna osiagnigta
31.03.2004 — 31.03.2007 53,657 26,829 61,216
31.03.2005 — 31.03.2008 31,481 15,741 35,242




Tabl. 4. Wybrane pozycje
zagregowanego bilansu otwartych funduszy emerytalnych

Stan na 30 czerwca

Wyszczegolnienie 2001V m|ln Zioog 2007=100

Aktywa netto 138 289,0 | 136 395.4 98,6
Portfel inwestycyjny 137 457,7| 137 105,0 99,7
Srodki pieni¢zne ogotem 720,1 1914 26,6
Srodki pieni¢zne na rachunkach biezacych 0,7 1,8 257,1
Srodki pieniezne na rachunku przeliczeniowym 540,7 153,8 28,4
Srodki pienigzne na pozostatych rachunkach 178,7 35,8 20,0
Naleznosci ogélem 1783.,1 346,0 194
Naleznosci z tytutu dywidend 408,8 37,6 9,2
Naleznosci z tytulu odsetek 1,9 5,7 300,0
Naleznosci od towarzystw 0,6 0,9 150,0
Naleznosci z tytutu zbytych sktadnikéw portfela 1365,7 215,8 15,8
Naleznosci z tytutu wptat na rachunek premiowy 1,8 2,2 122,2
Pozostate naleznos$ci 43 83,8 19,5razy
Kapital funduszy 82 490,8 | 100 461,5 121,8
Kapital rezerwowy -93,1 -91,0 X
Kapital premiowy 9,9 11,2 113,1
Kapital czeSci dodatkowej Funduszu Gwarancyjnego 318,3 369.4 116,1
Zakumulowany nierozdysponowany wynik finansowy 55563,1| 356444 64,2
Zakumulowany nierozdysponowany wynik z inwestycji 14491,9| 18 899,8 130,4
faill;\l:]r:slgcg&i/any nierozdysponowany zrealizowany zysk/strata 0863,5| 11703.9 118.7
Niezrealizowany zysk/strata z wyceny inwestycji 31152,2| 49853 16,0
Zakumulowane przychody z pokrycia niedoboru 55,5 55,5 100,0
g:;)liltsz:)l V:, ;il;:;llillowany nierozdysponowany wynik 138 289,0| 136 395.4 98,6
Zobowigzania ogétem 16719 1247,0 74,6
Zobowiazania wobec cztonkow 154,3 174,9 113,4
Zobowiazania wobec depozytariuszy 0,6 0,0 X
Zobowiazania wobec towarzystw 48,1 19,8 41,2
Zobowiazania z tytutu nabytych sktadnikow portfela 1309,9 943.6 72,0
Zobowianzania' z tytu‘%u nieprzeliczonych jednostek na rachunku 3.0 3.4 1133
rezerwowym 1 premiowym ’ ’ ’
Zobowiazania z tytulu nieprzeliczonych jednostek na rachunku

czesci dodatkowej Funduszu Gwarancyjnego 0.3 0.0 x
Pozostate zobowiazania 63,4 80,1 126,3
Rozliczenia migdzyokresowe 25,5 25,1 98,4




Tabl. 5. Wartos$¢ i struktura portfela inwestycyjnego
otwartych funduszy emerytalnych

Stan na 30 czerwca

Wyszczeg6lnienie Warto$¢ w mln zi 2007 = 100 Struktura w %
2007 2008 2007 2008

Ogolem 137 457.7] 137 105.,0 99.7 100,0 100,0
Akcje spotek na regulowanym 5, 905 7| 39 6606 75,0 38,5 28,9
rynku gieldowym

Bony skarbowe 1035,6 3 868.,6 373,6 0,8 2,8
Depozyty bankowe i bankowe 47655 58635 123,0 3,5 43
papiery wartosciowe

Obligacje 78 009,4 86 762,1 111,2 56,7 63,3
Inne lokaty 744.5 950,2 127.6 0,5 0,7

Tabl. 6. Zagregowany rachunek wynikow otwartych funduszy emerytalnych

Styczen-czerwiec
Wyszczeg6lnienie 2007 | 2008 5007100
w mln zi
Przychody operacyjne 2 550,2 27754 108,8
Przychody portfeli inwestycyjnych, w tym: 25435 2761,1 108,6
dywidendy i udzialy w zyskach 843,1 446,7 53,0
odsetki od dluznych papier6w wartosciowych 1591,7| 21417 134,6
sv(lsliglglc io(iN (;egfzytow 1 bankowych papierow 78.7 109.4 139,0
B I I
Przychody ze $rodkow pienigznych na rachunkach 3.8 9,7 2553
Pozostate przychody 2,9 2,9 100,0
Koszty operacyjne 324,2 343,8 106,0
Koszty zarzadzania funduszami 288.8 304,4 105,4
Koszty zasilania rachunkéw premiowych 37,8 41,1 108,7
Koszty wynagrodzen depozytariuszy 9,8 9,1 92,9
Koszty portfeli inwestycyjnych 1,1 0,3 27,3
Koszty zaciagnigtych pozyczek i1 kredytow 1,2 0,0 X
Przychody z tytulu uzupekienia aktywow funduszy
srodkami zgromadzonymi na rachunkach premiowych 18,3 16,8 *
Pozostate koszty 3.8 5,7 150,0
Wynik z inwestycji 2226,0| 2431,6 109,2
Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 11 701,5| -15428,5 X
Zrealizowany zysk (strata) z inwestycji 28274 150,1 5,3
Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny 8 874,1| -15578,6 X
Wynik z operacji 13 927,5| -12 997,0 X
Wynik finansowy 13 927,5| -12 997,0 X




Tabl. 7. Zagregowany bilans powszechnych towarzystw emerytalnych

Stan na 30 czerwca

Wyszczegblnienie 2007 | 2008 2007

w mlin zi =100
Aktywa ogolem w tym: 2 339,6 2 605,3 1114
Aktywa trwale 940,6 1231,5 130,9
Wartosci niematerialne i prawne 55,1 60,9 110,5
Rzeczowe aktywa trwale 17,0 18,9 111,2
Naleznosci dlugoterminowe 04 04 100,0
Inwestycje dlugoterminowe, w tym: 569,5 7723 135,6
Dhugoterminowe aktywa finansowe, w tym: 569,5 772,3 135,6
papiery wartoSciowe wyemitowane przez SP lub NBP 393,6 557,2 141,6
udziaty lub akcje agenta transferowego 108,9 148,1 136,0
Dhugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 298.6 379,1 127,0
Aktywa obrotowe 1399,0 1373,8 98,2
Zapasy 0,3 0,2 66,7
Naleznosci krotkoterminowe, w tym: 83,6 60,0 71,8
z tytulu dostaw 1 ustug 76,9 50,5 65,7
tytutem podatkow, cet, ubezpieczen i innych 4,2 2,2 52,4
Inwestycje krotkoterminowe 1257,6 1235,6 98,3
Kroétkoterminowe aktywa finansowe, w tym: 928.0 825,0 88,9
papiery wartosciowe wyemitowane przez SP lub NBP 927,7 818,7 88,3
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 328,3 409,5 124,7
Inne inwestycje krotkoterminowe 1,3 1,1 84,6
Krotkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 57,5 78,1 135,8
Pasywa ogélem w tym: 2 339,6 26053 1114
Kapitat podstawowy 1 538,2 1 538,2 100,0
Kapitat zapasowy 912,9 993,1 108,8
Kapitat z aktualizacji wyceny -0,4 -13,4 X
Pozostale kapitaty rezerwowe 24,7 28,4 115,0
Wynik finansowy z lat ubiegtych -722,9 -625,6 X
Wynik finansowy netto okresu obrotowego 331,1 403,7 121,9
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 256,0 280,8 109,7
Rezerwy na zobowiazania 93,1 97,5 104,7
Zobowiazania dlugoterminowe 0,1 0,2 200,0
Zobowiazania krétkoterminowe, w tym: 70,8 103,8 146,6
z tytulu dostaw 1 ustug 29,5 27,4 92,9
tytutem podatkow, cel, ubezpieczen i innych 30,4 43,7 143,7
tytutem wynagrodzen 0,1 0,1 100,0
Fundusze specjalne 1,1 1,1 100,0
Rozliczenia migdzyokresowe 92,0 79,3 86,2




Tabl. 8. Zagregowany rachunek wynikow
powszechnych towarzystw emerytalnych

Styczen-czerwiec

Wyszczegdlnienie 2007 | 2008 | 2007
w min zt =100
Przychody wynikajace z zarzadzania OFE 823,3 951,0| 115,5
Z tytutu kwot pobieranych przez OFE od wptacanych sktadek 497,5 606,8 | 122,0
Wynagrodzenie za zarzadzanie OFE 284.5 298.,6| 105,0
Z tytuhu optat na rzecz PTE uiszczanych przez cztonkow OFE 0,1, 0,1 100,0
Przychody od OFE na tworzenie rachunkow premiowych 22,9 239| 1044
Przychody z tytutu wykorzystania rachunkéw rezerwowych OFE 17,1 18,6 108,8
Pozostate przychody 1,2 3,0] 250,0
Koszty zwigzane z zarzadzaniem otwartymi funduszami 454,21 496,9| 1094
Obowiazkowe obciazenia z tytulu zarzadzania OFE 205,7 207,4| 100,8
Koszty oplat agentow transferowych i rejestrow cztonkow 71,1 70,2 98,7
Koszty optat na funkcjonowanie KNF 1 rzecznika ubezpieczonych 9,4 11,3 120,2
Koszty z tytutu tworzenia w OFE rachunkoéw premiowych 21,9 23,9| 109,1
Koszty wplat na rachunek czg$ci podstawowej funduszy 195 36 “
gwarancyjnych ’ ’
Koszty wplat na rachunek czgséci dodatkowej funduszy 13.6 105 772
gwarancyjnych
Koszty z tytutu oplat transakcji nabycia i zbycia aktywow OFE 0,9 1,2 1333
Koszty z tytutu prowizji dla ZUS od sktadek cztonkéw OFE 64,8 77,8 120,1
Koszty z tytutu transferéw — prowizja dla ZUS 1,8 2,3| 127,8
Koszty z tytutu transferéw — optata dla KDPW 1,8 24| 1333
Koszty pozostalych obowiazkowych obcigzen i optat 0.9 15| 13%r
operacyjnych
Pozostate obciazenia 248,5 289,5| 116,5
Koszty ustug akwizycyjnych 144,3 172,4| 119,5
Koszty marketingu i promocji 17,7 20,6 1164
Koszty ogblne zarzadzania PTE, w tym: 86,5 96,5| 111,6
wynagrodzenia 422 475 112,6
ustugi obce 24,1 27,3 1133
ubezpieczenia spoleczne i inne §wiadczenia 8,7 9,2| 105,7
Wynik techniczny PTE na zarzadzaniu OFE 369,1 4541 123,0
Pozostate przychody operacyjne 2,1 32| 1524
Pozostate koszty operacyjne 2,5 1,5 60,0
Wynik operacyjny 368,7 455,8| 123,6
Przychody finansowe 45,6 58,7 128,7
Koszty finansowe 10,7 15,6 145,8
Wynik na dzialalnosci gospodarczej 403,6 498,9| 123,6
Wynik brutto 403,6| 498,9| 123,6
Podatek dochodowy 50,8 89,1 175,4
Korekta aktywow lub pasywow z odroczonego podatku dochodowego 21,7 6,0 27,6
Wynik netto 331,1| 403,7| 121,9




