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LIST OD PRZEWODNICZACEGO
KOMISJI NADZORU FINANSOWEGO

Dziatania Komisji Nadzoru Finansowego (KNF)
oraz Urzedu KNF ukierunkowane byty w 2017 r.
przede wszystkim na realizacje celdw okreslo-
nych w ustawie o nadzorze nad rynkiem finanso-
wym, jakimi sg m.in.: zapewnienie prawidtowego
funkcjonowania rynku finansowego, jego stabil-
nosci, bezpieczenstwa oraz przejrzystosci.

W ubiegtym roku zapoczatkowany zostat
proces implementacji zmodyfikowanej struktu-
ry organizacyjnej Urzedu. Podstawowym celem
wprowadzanej etapami zmiany jest usprawnienie
jego funkcjonowania. Zmiana organizacyjna za-
inicjowata standaryzacje procesow licencyjnych
i inspekcyjnych w ramach nadzorowanych przez
Komisje sektorow rynku finansowego oraz wy-
pracowania jednolitych standardéw nadzorczych
wobec catego rynku. Wazna z tego punktu wi-
dzenia jest takze integracja Urzedu oraz osta-
teczne zatarcie podziatdw bedacych skutkiem
utworzenia go w procesie potaczenia odrebnych
instytucji. Od jakosci pracy Urzedu KNF zaleza
w duzej mierze efekty dziatania Komisji Nad-
zoru Finansowego, przed ktérag ustawodawca
postawit niezmiernie wazne zadania zwigzane
z bezpieczenstwem i stabilnosciag rynku finanso-
wego w Polsce. Istotng zmiang zapoczatkowana
w ubiegtym roku, jesli chodzi o polityke Komigji
oraz jej Urzedu, jest podjecie nowych aktywno-
Sci w obszarze rozwoju sektora innowacji finan-
sowych (FinTech) w Polsce. Dostrzezony zostat
fakt, ze sektor firm wykorzystujacych nowocze-
sne technologie w obszarze ustug finansowych
rozwija sie w Polsce bardzo dynamicznie, potrze-
buje on jednak wsparcia w procesie wytworze-
nia sprzyjajacego mikroklimatu gospodarczego.
Dlatego z inicjatywy Urzedu KNF, Ministerstwa
Finansow oraz owczesnego Ministerstwa Roz-
Woju powstat Zespdt roboczy ds. rozwoju inno-
wacji finansowych (FinTech), ktérego koordynacji
prac podjat sie Urzad. Celem prac Zespotu byta
identyfikacja barier natury prawnej, regulacyjnej
i nadzorczej dla rozwoju innowacji finansowych
w Polsce oraz przygotowanie propozycji rozwig-
zan, ktore mogtyby wyeliminowac lub ograni-

czy¢ zidentyfikowane bariery. Zespot sktadat sie
z przedstawicieli 22 instytucji obejmujac szeroka
reprezentacje instytucji publicznych (regulatorow,
nadzorcow) oraz przedstawicieli rynku (zarbwno
nadzorowanego, jak i nienadzorowanego). W li-
stopadzie opublikowany zostat Raport z prac Ze-
spotu, w ktorym przedstawiono zidentyfikowane
przez Zespot bariery dla rozwoju sektora FinTech
w Polsce, dziatania podjete przez Zespdt w celu
ich usuniecia oraz propozycje rozwiazan i reko-
mendowanych dalszych dziatan po stronie wita-
Sciwych organow i podmiotow, ktore przyczynia
sie do stworzenia w Polsce przyjaznego srodowi-
ska regulacyjno-nadzorczego dla rozwoju sekto-
ra innowacji finansowych. Zespot ustalit, ze orga-
ny nadzorcze i regulacyjne powinny w mozliwie
otwarty sposéb informowac uczestnikdw rynku
0 swoich stanowiskach w odniesieniu do innowa-
cyjnych produktow i ustug oraz prowadzi¢ z nimi
efektywny dialog. W odpowiedzi na te rekomen-
dacje Kierownictwo Urzedu zainicjowato szereg
dziatan w zakresie wspierania rozwoju innowa-
cji finansowych przez nadzoér, zmierzajacych do
wdrozenia koncepdji Innovation Hub, czyli proce-
dury informacyjno-szkoleniowej, w ramach ktorej
nadzor podejmie dziatania informacyjne z obsza-
ru regulacyjno-prawnego dla podmiotow sektora
FinTech oraz do utworzenia w strukturze Urzedu
nowego Departamentu innowacji finansowych
FinTech. W serwisie internetowym KNF urucho-
miona zostata rowniez podstrona internetowa
pos$wiecona obszarowi FinTech wraz z odniesie-
niem do opisdw realizowanych procesow licen-
cyjnych i rejestrowych.

Odnoszac sie do obrazu rynku finansowego,
jaki wytania sie z podsumowania 2017 r. nalezy
wskazac, ze aktywa systemu finansowego w Pol-
sce wzrosty w 2017 r.0140,3 mld zt, tj. 0 5,7% i na
koniec roku wyniosty 2,6 bin zt. Wskazniki bez-
pieczenstwa w najistotniejszych sektorach rynku
utrzymuja sie na stabilnym poziomie — wspot-
czynnik wyptacalnosci w sektorze bankowym
wyniost na koniec 2017 r. 19,0%, pokrycie kapi-
tatowego wymogu wyptacalnosci (SCR) dopusz-
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czonymi Srodkami wiasnymi w sektorze ubez-
pieczen na koniec 2017 r. byto robwne 272,3%,
pokrycie aktywow netto OFE srodkami ptynnymi
PTE i srodkami funduszu gwarancyjnego to 1,6%",
wskaznik pokrycia kapitatu wtasnego TFI wyniost
503%**, a taczny wspotczynnik kapitatowy do-
mow maklerskich 24,6%. Ztozona pozostaje sy-
tuacja spotdzielczych kas oszczednosciowo-kre-
dytowych — wspotczynnik kapitatowy SKOK, po
uwzglednieniu ustalen inspekcji KNF, wynidst na
koniec 2017 r. 2,4%.

Na zblizonym poziomie utrzymata sie liczba
bankdw komercyjnych objetych postepowaniem
naprawczym — na koniec 2017 r. wynosita 34
(w tym jeden bank zrzeszajacy), natomiast udziat
aktywow bankdw komercyjnych objetych po-
stepowaniem naprawczym w aktywach sektora
bankowego wynidst na koniec 2017 r. 8,3%.

Analiza sytuacji sektora bankéw spotdziel-
czych pozwala na sformutowanie ogdlnych
wnioskoéw O niewykorzystanym jeszcze w petni
potencjale tego sektora. Traktujac sektor spot-
dzielczy jako catose, nalezy podkresli¢ jego istot-
ny udziat w sektorze bankowym, ktory w zalez-
nosci od przyjetych kryteriow, przyktadowo, pod
wzgledem wartosci zgromadzonych depozytow
dochodzi do 10% catego sektora bankowego.
Nie nalezy zapomina¢ o skali dziatania bankdow
spotdzielczych, tj. o znaczacej liczbie placowek
usytuowanych na obszarze catego kraju. Jest to
niewatpliwie potencjat, ktéry mozna i nalezy wy-
korzystac, planujac rozwdj tego sektora w przy-
sztosci. Na przeszkodzie stoi jednak wiele wy-
stepujacych obecnie problemodw oraz czynnikow
ryzyka, ktére wptywaja na spowolnienie tego
rozwoju. Sektor SKOK natomiast istotnie zmniej-
szyt sie w zakresie liczby nadzorowanych pod-
miotdw, swoje rozmiary zwieksza natomiast sek-
tor instytucji ptatniczych. Potaczenie tych dwdoch
obszarébw pod dachem jednego departamentu
w ramach modyfikacji struktury Urzedu pozwoli
na elastyczne zarzadzanie zasobami kadrowymi
w tym obszarze. Wyodrebnienie osobnego de-
partamentu bankowosci spotdzielcze] pozwoli
za$ silniej skupic sie nad reforma segmentu rynku,
w ktérym znajduje sie jedna dziesigta aktywow ca-

tego sektora bankowego. Utworzenie osobnego
departamentu, ktérego prace beda poswiecone
temu sektorowi, to zapowiedz nowej, spodjnej po-
lityki wobec bankdw spodtdzielczych. Do tej pory
kwestie nadzoru nad bankami spotdzielczymi
i spotdzielczymi kasami oszczednosciowo-kredy-
towymi skupione byty w jednej komorce. Wpro-
wadzane zmiany w strukturze Urzedu pozwola
na konsekwentne i uporzadkowane sekwencyjnie
podejscie do obu segmentow.

Dla sektora kapitatowego 2017 r. byt rokiem
intensywnych przygotowan do rozpoczecia sto-
sowania rozporzadzenia MiFIR. Réownoczesnie
trwaty tez prace legislacyjne nad wdrozeniem do
polskiego porzadku prawnego przepisow dyrek-
tywy MIFID II. O ile dyrektywa MIFID Il nie zosta-
ta jeszcze implementowana, o tyle w ostatnich
dniach grudnia 2017 r. weszty w zycie przepisy
prawa krajowego utatwiajgce stosowanie roz-
porzadzenia MIFIR, w tym umozliwiajace firmom
inwestycyjnym raportowanie o transakcjach do
KNF za posrednictwem KDPW oraz GPW korzy-
stanie z wyjatkdw od przejrzystosci przedtrans-
akcyjnej. W ramach przygotowan do stosowa-
nia rozporzadzenia MIFIR w 2017 r. Urzad KNF
wspotpracowat z rynkiem w przygotowaniach do
raportowania o transakcjach przez firmy inwesty-
cyjne oraz raportowania danych referencyjnych
przez organizatorow obrotu. Efektem tego byto
stworzenie w Urzedzie systemu teleinformatycz-
nego stuzacego tym podmiotom do realizacji ich
obowigzkdw.

W maju 2017 r. weszta w zycie ustawa, ktoéra
dostosowata przepisy krajowe do rozporzadze-
nia MAR oraz implementowata do polskiego po-
rzadku prawnego dyrektywe MAD II. Jednocze-
$nie Urzad KNF, w zwigzku z pierwszg rocznica
rozpoczecia stosowania tego rozporzadzenia,
przeprowadzit ankiete nadzorczg wsrdéd emiten-
tow. Wyniki ankiety, oprdcz celu nadzorczego,
postuzyty do zidentyfikowania obszardw rozpo-
rzadzenia MAR, ktdre przysparzaja emitentom
najwiekszych trudnosci. Na tej podstawie mozna
uznac, ze polscy emitenci w sposdb zadowalaja-
cy radza sobie z realizacjg nowych obowigzkow
informacyjnych.

*Srednia arytmetyczna ze wskaznikow dla poszczegdlnych podmiotéow

**Srednia arytmetyczna ze wskaznikow dla poszczegolnych towarzystw funduszy inwestycyjnych
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%
Marek Chrzanowski
Przewodniczqcy Komisji Nadzoru Finansowego (KNF)

Podsumowujgc 2017 r. nie sposdb pomingc¢
kwestii zwigzanych z wyzwaniamijakie dla dziatal-
nosci zaktadodw ubezpieczen i reasekuracji przy-
niost drugi rok funkcjonowania w ramach systemu
Wyptacalnose ll. W 2017 r. zaktady ubezpieczen
musiaty po raz pierwszy przygotowac roczne
sprawozdania w oparciu 0 wymogi Wyptacalnos¢
Il. Przygotowanie sprawozdan byto duzym wy-
zwaniem zarowno dla zaktaddw ubezpieczen ire-
asekuracji, jak robwniez dla organu nadzoru. Ob-
serwowana znaczna poprawa jakosci kwartalnych
sprawozdan do celdw nadzoru w porownaniu do
poprzednich kwartatdw, poprawa terminowo-
Sci przekazywanych informacji oraz sprawnosci
przekazywania korekt sa najlepszymi dowodami
wykonanej solidnej pracy przez zaktady ubez-
pieczen i reasekuracji oraz organ nadzoru w celu
zapewnienia odpowiednigj jakosci danych zawar-
tych w ww. sprawozdaniach. Powyzsze uzyskato
pozytywng ocene EIOPA w zakresie jakosci spra-
wozdan przekazywanych przez Urzad KNF.

W listopadzie 2017 r. Komisja Nadzoru Finan-
sowego przyjeta informacje konczaca prace Fo-
rum Zadoscuczynien, ktore powotano w czerwcu
2016 r. jako kontynuacja dziatann Urzedu Komisji
Nadzoru Finansowego zwigzanych z prezentacja
oczekiwan nadzorczych dotyczacych likwida-
cji szkdd komunikacyjnych przez zaktady ubez-
pieczen dziatajgce w Polsce, ze szczegdlnym
uwzglednieniem likwidacji szkdd komunikacyj-
nych objetych obowigzkowym ubezpieczeniem
odpowiedzialnosci cywilne] posiadaczy pojaz-
déw mechanicznych. Forum Zadosc¢uczynien
przygotowato projekt rozwigzan legislacyjnych
oraz analize prawomocnych wyrokdw sadowych
odnoszacych sie do wysokosci kwot zadosc-
uczynienia z tytutu szkody niemajatkowej i ich
wyptaty przez zaktady ubezpieczen w zwigz-
ku z ubezpieczeniem OC posiadaczy pojazdow
mechanicznych. Przyjete rozwiazanie przybrato
forme tabel, na podstawie ktdrych mozliwe jest
obliczenie dla konkretnej sprawy, w jakiej wyso-
kosci powinno zostac przyznane zadoscuczynie-
nie. Propozycja tabel zadoscuczynienia zawiera
mechanizm autowaloryzacji poprzez powigzanie
kwot z wysokoscia przecietnego wynagrodzenia
w gospodarce narodowej. Wyniki prac Forum
zadoscuczynien zostaty przekazane do Minister-
stwa Sprawiedliwosci oraz Ministerstwa Finan-
sow i Rzecznika Finansowego.

Jesli chodzi o otwarte fundusze emerytalne,
w 2017 r. osiagnety one najwyzsza w historii $red-
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nig roczng stope zwrotu, ktdra wyniosta 18,8%.
Wynik ten byt mozliwy dzieki dobrej koniunkturze
na rynku instrumentdw udziatowych przy znacz-
nym zaangazowaniu OFE w te instrumenty beda-
cym skutkiem zmian w systemie w 2014 r.

Polski nadzoér na przetomie ponad 20 lat swo-
jego funkcjonowania wypracowat sobie w Euro-
pie Srodkowo-Wschodniej opinie lidera zaréwno
pod wzgledem dos$wiadczenia, w szczegdlnosci
z okresu transformacji gospodarczej, jak i wpro-
wadzonych standarddw regulacyjnych, inspek-
cyjnych i analitycznych oraz kodu dobrych
praktyk. KNF ma wysoka pozycje w srodowisku
miedzynarodowym oraz uznawalnos$¢ wysokich
kwalifikacji kadry sprawujacej nadzor finansowy.
Potwierdzeniem tego byto przyznanie przez KE
funduszy na unijny projekt wspotpracy blizniaczej
i pomysine wykonanie przez Urzad trzeciego juz
tak przekrojowego dwuletniego projektu, tym ra-
zem na rzecz partnerskiego nadzoru pozabanko-
wego w Motdawii.

Rok 2017 to kolejny okres intensywnego roz-
woju Sadu Polubownego przy KNF. Do Sadu zto-
zono ponad 2900 wnioskdw o przeprowadzenie
mediacji (0 60% wiece] w stosunku do roku po-
przedniego). Wskazuje to na stale rosngca popu-
larnos¢ tej formy rozwigzywania sporow. Dodat-
kowo zwrdci¢ uwage nalezy na bardzo wysoka
skutecznos¢ mediacji prowadzonych w ramach
Sadu Polubownego. W ponad 80% przypadkow
mediacje te zakonczyty sie zawarciem ugody. Za-
letg polubownego rozwigzywania sporow w dro-
dze mediacji jest nie tylko mozliwos¢ zakoncze-
nia sporu w formie ugody, ale rowniez mozliwos¢
wzajemnego wyjasnienia wszelkich spornych
kwestii i rozwigzania powstatych problemow, co
pozwala utrzymac¢ miedzy tymi stronami relacje
kontraktowe, czy biznesowe. Przedmiotem spo-
row kierowanych do mediacji sg w szczegdInosci
roszczenia osob poszkodowanych w wypadkach
(gtdéwnie komunikacyjnych), roszczenia zwigzane
Z umowami ubezpieczenia na zycie powigzanymi
7z ubezpieczeniowymi funduszami kapitatowymi,
czy spory dotyczace kredytédw indeksowanych/
denominowanych do walut obcych. Na szczegol-
ng uwage zastuguje to, iz w coraz wiekszej liczbie
przypadkow z inicjatywa mediacji wystepuja wo-
bec swych klientéw instytucje finansowe. Urzad
KNF prowadzi robwniez dziatania zwigzane z wy-
petnianiem ustawowego zadania organu nadzo-
ru w zakresie upowszechniania wiedzy z zakresu
funkcjonowania rynku finansowego. W ramach

projektu Centrum Edukacji dla Uczestnikdw Rynku
- CEDUR w 2017 r. realizowana byta gtownie dzia-
talnos¢ szkoleniowa oraz wydawnicza. W roku
2017 zorganizowano 84 seminaria szkoleniowe,
warsztaty i spotkania prowadzone przez pracow-
nikdw UKNF, skierowane przede wszystkim do
podmiotdw nadzorowanych przez KNF, przed-
stawicieli wymiaru sprawiedliwosci i organdw
Scigania, instytucji ochrony praw konsumentow,
a takze przedstawicieli o$wiaty, w ktérych uczest-
niczyto tacznie ponad 6,6 tysigca stuchaczy.

Hd

Marek Chrzanowski
Przewodniczacy
Komisji Nadzoru Finansowego (KNF)
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PODSTAWY PRAWNE DZIALANIA KOMISJI
NADZORU FINANSOWEGO

Komisja Nadzoru Finansowego (dalej ,,Komi-
sja”, .KNF” lub ,organ nadzoru”) dziata na mocy
ustawy z dnia 21 lipca 2006 r. o nadzorze nad
rynkiem finansowym (Dz. U. z 2017 r. poz. 196,
z pozn. zm., zwanej dalej ustawa o nadzorze nad
rynkiem finansowym). Zgodnie z ww. ustawa KNF
sprawuje nadzoér nad rynkiem finansowym, ktory
obejmuje na dzien 31 grudnia 2017 r.: nadzor ban-
kowy, nadzér emerytalny, nadzéor ubezpiecze-
niowy, nadzor nad rynkiem kapitatowym, nadzor
nad instytucjami ptatniczymi, biurami ustug ptat-
niczych, instytucjami pienigdza elektronicznego,
oddziatami zagranicznych instytucji pienigdza
elektronicznego, nadzoér nad agencjami ratingo-
wymi, nadzor uzupetniajacy nad instytucjami kre-
dytowymi, zaktadami ubezpieczen, zaktadami re-
asekuracji i firmami inwestycyjnymi wchodzacymi
w sktad konglomeratu finansowego, nadzér nad
spotdzielczymi kasami oszczednosciowo-kredy-
towymi i Krajowa Spodtdzielczg Kasa Oszczed-
nosciowo-Kredytowaq, a takze nad posrednikami
kredytu hipotecznego oraz ich agentami.

Celem nadzoru nad rynkiem finansowym jest
zapewnienie prawidtowego funkcjonowania tego
rynku, jego stabilnosci, bezpieczenstwa oraz
przejrzystosci, zaufania do rynku finansowego,
a takze zapewnienie ochrony interesow uczest-
nikow tego rynku.

Nadzor nad dziatalnoscig Komisji sprawuje
Prezes Rady Ministrow.

SKLAD KOMISJI NADZORU FINANSOWEGO

Komisja jest organem kolegialnym. Wedtug
stanu na 31 grudnia 2017 r. w sktad Komisji wcho-
dzili Przewodniczacy, dwoch Zastepcow Prze-
wodniczacego i pieciu cztonkdw: minister wia-
Sciwy do spraw instytucji finansowych albo jego
przedstawiciel, minister wtasciwy do spraw go-
spodarki albo jego przedstawiciel, minister wtasci-
wy do spraw zabezpieczenia spotecznego albo
jego przedstawiciel, Prezes Narodowego Banku
Polskiego albo delegowany przez niego cztonek
Zarzadu Narodowego Banku Polskiego, przed-
stawiciel Prezydenta Rzeczypospolitej Polskiej.

KNF

W 2017 r. Komisja Nadzoru Finansowego dzia-
tata w sktadzie:

PRZEWODNICZACY KOMISJI
Marek Chrzanowski

ZASTEPCA PRZEWODNICZACEGO KOMISJI
Lestaw Gajek — do 15 lutego 2017 r.
Marcin Pachucki — od 16 lutego 2017 r.

ZASTEPCA PRZEWODNICZACEGO KOMISJI
Wojciech Kwasniak — do 15 lutego 2017 r.

Filip Switata — od 16 lutego do 23 czerwca 2017 r.
Andrzej Diakonow - od 25 lipca 2017 r.

CZLONKOWIE KOMISJI:

PRZEDSTAWICIEL MINISTRA WELASCIWEGO
DO SPRAW INSTYTUCJI FINANSOWYCH
Piotr Nowak

PRZEDSTAWICIEL MINISTRA WLASCIWEGO
DO SPRAW ZABEZPIECZENIA SPOLECZNEGO
Jan Wojtyta

CZLONEK ZARZADU

NARODOWEGO BANKU POLSKIEGO
DELEGOWANY PRZEZ PREZESA NBP
Andrzej Kazmierczak

PRZEDSTAWICIEL PREZYDENTA
RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ
Zdzistaw Sokal

PRZEDSTAWICIEL MINISTRA WLASCIWEGO
DO SPRAW GOSPODARKI
Armen Artwich

10
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SKLAD KOMISJI NADZORU FINANSOWEGO
WEDLUG STANU NA 31 GRUDNIA 2017 ROKU

PRZEWODNICZACY
KOMISJI NADZORU FINANSOWEGO
MAREK CHRZANOWSKI

ZASTEPCY PRZEWODNICZACEGO
KOMISJI NADZORU FINANSOWEGO
MARCIN PACHUCKI

ANDRZEJ DIAKONOW

POZOSTALI CZLONKOWIE
KOMISJI NADZORU FINANSOWEGO
WEDLUG STANU NA 31 GRUDNIA 2017 ROKU

PIOTR NOWAK

PRZEDSTAWICIEL
MINISTRA WEASCIWEGO
DO SPRAW INSTYTUCJI
FINANSOWYCH

JAN WOJTYLA

PRZEDSTAWICIEL
MINISTRA WEASCIWEGO
DO SPRAW
ZABEZPIECZENIA
SPOLECZNEGO

ANDRZEJ KAZIMIERCZAK

CZLONEK ZARZADU
NARODOWEGO BANKU
POLSKIEGO

ZDZISt AW SOKAL

PRZEDSTAWICIEL
PREZYDENTA
RZECZYPOSPOLITEJ
POLSKIEJ

ARMEN ARTWICH

PRZEDSTAWICIEL
MINISTRA WEASCIWEGO
DO SPRAW GOSPODARKI

1
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POSIEDZENIA | UCHWALY KOMISJI NADZORU
FINANSOWEGO

Komisja Nadzoru Finansowego w zakresie
swojej wiasciwosci podejmuje uchwaty, w tym
wydaje decyzje administracyjne i postanowienia.
Komisja podejmuje uchwaty zwykta wiekszoscia
gtosdw w gtosowaniu jawnym, w obecnosci co
najmnigj czterech osdéb wchodzacych w jej sktad,

w tym Przewodniczacego Komisji lub jego Za-
stepcy. W razie rownej liczby gtosédw rozstrzyga
gtos Przewodniczacego Komisji, a w razie jego
nieobecnosci — gtos Zastepcy Przewodniczacego
upowaznionego do kierowania pracami Komisiji.

W 2017 r. odbyto sie 39 posiedzen Komisji,
na ktoérych podjeto tacznie 620 uchwat, sposrod
ktorych 536 miato postac¢ decyzji i postanowien.

Tabela 1. Liczba uchwat podjetych przez KNF w latach 2014-2017

PRZEDMIOT UCHWALY

LICZBA PODJETYCH UCHWAL

2014 2015 2016 2017
Sprawy dotyczace sektora bankowego 76 71 95 102
Sprawy dotyczace sektora SKOK 47 74 93 47
Sprawy dotyczace sektora ustug ptatniczych 10 312 355 79
Sprawy dotyczace rynku ubezpieczeniowego 54 46 57 58
Sprawy dotyczace rynku emerytalnego 71 53 47 47
Sprawy dotyczace rynku kapitatowego i towarowego 153 55 212 284
Sprawy miedzysektorowe
oraz dotyczace organizacji wewnetrznej prac Komisji 4 / 5 3
Razem 415 718 864 620

Zrédto: opracowanie wiasne UKNF

Szczegdtowe informacje dotyczace liczby
podjetych uchwat w podziale na przedmiot spra-
wy znajduja sie w Tabeli 1.1. w Aneksie 1.

POSTANOWIENIA WYDANE
PRZEZ PRZEWODNICZACEGO KNF

W 2017 r. Przewodniczacy KNF wydat 139
postanowien o wszczeciu postepowania z urze-
du lub o rozszerzeniu zakresu przedmiotowego
postepowania — z art. 13 ustawy z dnia 29 lipca
2005 r. o nadzorze nad rynkiem kapitatowym
(Dz.U.z 2017 r. poz. 1480, z pdzn. zm., dalej ,usta-
wa 0 nadzorze nad rynkiem kapitatowym?”).

POSTANOWIENIA
| DECYZJE ADMINISTRACYJNE WYDANE
NA PODSTAWIE UPOWAZNIENIA KNF

Zgodnie z artykutem 12 ust. 1ustawy o nadzo-
rze nad rynkiem finansowym KNF moze upowaz-
ni¢ Przewodniczgacego Komisji, Zastepcow Prze-
wodniczgcego oraz pracownikow Urzedu Komisji
do podejmowania dziatan w zakresie wtasciwosci
Komisji, w tym do wydawania postanowien i de-
cyzji administracyjnych.

W 2017 r. na podstawie upowaznienia udzie-
lonego przez Komisje Nadzoru Finansowego wy-
dano 3099 decyzji i postanowien.

KNF
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KNF

Tabela 2. Liczba decyzji oraz postanowien wydanych na podstawie upowaznienia udzielonego

przez KNF, w latach 2014-2017

PRZEDMIOT DECYZJI ORAZ POSTANOWIEN

LICZBA DECYZJI

ORAZ POSTANOWIEN

2014 2015 2016 2017
Sprawy dotyczace sektora bankowego 563 959 2380 1200
Sprawy dotyczace sektora SKOK 95 214 230 88
Sprawy dotyczace sektora ustug ptatniczych 102 260 10 291
Sprawy dotyczace rynku ubezpieczeniowego 424 412 390 349
Sprawy dotyczace rynku emerytalnego 357 236 342 294
Sprawy dotyczace rynku kapitatowego i towarowego 686 885 894 825
Sprawy dotyczace posrednikow kredytu hipotecznego - - - 49
Sprawy o charakterze miedzysektorowym 19 O 0 0
Sprawy dotyczace innych obszarow 0 9 9 3
Razem 2246 2975 4355 3099

Zrédto: opracowanie wtasne UKNF

Szczegdtowe informacje dotyczace liczby de-
cyzji administracyjnych i postanowien wydanych
na podstawie upowaznienia udzielonego przez
Komisje w podziale na przedmiot sprawy znajdu-
ja sie w Tabeli 1.2. w Aneksie 1.

DZIENNIK URZEDOWY KOMISJI NADZORU
FINANSOWEGO

KNF, zgodnie z art. 4 ust. 3 ustawy © nad-
zorze nad rynkiem finansowym, wydaje Dzien-
nik Urzedowy Komisji Nadzoru Finansowego.
W Dzienniku Urzedowym KNF ogtaszane sg akty,
w przypadku ktérych obowigzek urzedowego
ogtoszenia wynika z przepisdw prawa - sg to
przede wszystkim réznego rodzaju komunikaty
Komisji lub Przewodniczacego Komisji, a takze
komunikaty komisji egzaminacyjnych przepro-
wadzajacych egzaminy zawodowe dla maklerow
papierow wartosciowych oraz doradcodw inwe-
stycyjnych — oraz uchwaty Komisji, co do ktdrych
Komisja podejmie decyzje o ogtoszeniu — s3g to
w szczegolnosci uchwaty w sprawie wydania re-

komendacji, ale takze uchwata w sprawie ,,Regu-
laminu Sadu Polubownego przy Komisji Nadzo-
ru Finansowego” czy uchwata w sprawie trybu
wykonywania nadzoru bankowego. W Dzienniku
Urzedowym KNF na podstawie odrebnych prze-
pisbw ogtaszane sg rowniez decyzje administra-
cyjne Komisji 0 zastosowaniu sankcji wobec pod-
miotoéw nadzorowanych.

W 2017 r. w Dzienniku Urzedowym Komi-
sji Nadzoru Finansowego ogtoszono tacznie 29
pozycji. Wykaz pozycji Dziennika Urzedowego
Komisji Nadzoru Finansowego w 2017 r. zamiesz-
czony zostat w Aneksie 3.
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edtug wstepnych sza-
cunkow  wzrost  PKB
Polski w catym 2017 r. wyniost 4,6%. Tym samym
utrzymany zostat pozytywny trend z lat poprzed-
nich (wzrost o0 2,9% w 2016 r. i 3,9% w 2015 r),
a tempo wzrostu nadal moze by¢ - na tle innych
krajow europejskich — uznane za wysokie. W la-
tach 2007-2016 $rednie roczne tempo wzrostu
naszej gospodarki wyniosto 3,55% i w tym okresie
byt to drugi wynik wéréd krajow UE. Sredniorocz-
ny wzrost dla catej UE28 w analogicznym okresie
wyniost 0,87%, a dla strefy euro byt rowny 0,65%.

W pierwszych trzech kwartatach wzrost go-
spodarczy w Polsce wynikat ze wzrostu spozy-
cia indywidualnego, a w drugim kwartale takze
ze wzgledu na wzrost naktadoéw brutto na srodki
trwate. Skumulowane saldo rachunku biezace-
go z poprzednich dwunastu miesiecy wyniosto
w grudniu 2017 r. +1,85 mld zt (wobec -5,37 mid zt
w grudniu 2016 r)). Na rynku pracy kontynuowany
byt trwajacy od 2013 r. pozytywny trend, w ra-
mach ktérego stopa bezrobocia spadta na ko-
niec listopada 2017 r. do poziomu 6,6% (wobec
8,2% na koniec roku poprzedniego). W zadnym
miesigcu omawianego roku nie zanotowano de-
flacji. Inflacja $rednioroczna w catym 2017 r. byta
rowna 2,0%. Rada Polityki Pienieznej utrzyma-
ta stopy procentowe NBP na poziomie z marca
2015 r. (stopa referencyjna rowna 1,5%). Wedtug
RPP ten poziom stop sprzyja utrzymaniu polskiej
gospodarki na sciezce zrownowazonego wzro-
stu i pozwala zachowac rownowage makroeko-
nomiczna. W 2017 r. na rynku walutowym miato
migjsce znaczace umocnienie sie kursu polskiego
ztotego wobec gtownych walut. Na koniec roku
kurs $redni ztotego wzgledem euro wyniost 4,17
wobec 4,42 na poczatku roku, franka szwajcar-
skiego 3,57 (wobec 412), a dolara 3,48 (wobec
4.21). Na koniec 2017 r. oprocentowanie dzie-
siecioletnich obligacji Skarbu Panstwa wynosito
3,29% 1 byto wyzsze niz przed rokiem (3,89%).
W 2017 r. zanotowano niskie wykonanie deficytu
budzetowego (42,7% rocznego planu), a sam de-
ficyt osiggnat poziom 25,4 mid zt. Dochody bu-

dzetu zrealizowane zostaty w 107,7% 1 wyniosty
350 mld zt. Z kolei wedtug danych na koniec llI
kwartatu 2017 r. dtug publiczny stanowit 52% PKB
i nie przekraczat wartosci referencyjnej dla jedne-
go z kryteriow fiskalnych zawartych w traktacie
z Maastricht rownego 60%.

Suma bilansowa sektora bankowego na ko-
niec grudnia 2017 r. wyniosta 1,78 bin zt i byta
wyzsza niz w roku poprzednim o 4,1%. Banki
w omawianym okresie wypracowaty zysk w wy-
sokosci 13,6 mid zt i byt on 0 ok. 2% nizszy niz
w roku poprzednim (13,9 mld zt). Podobnie jak
w roku poprzednim Bankowy Fundusz Gwaran-
cyjny dokonat wyptat srodkdw gwarantowanych
dla deponentow. Wyptaty objety nastepujace
SKOK: Wybrzeze, Nike, Twojg SKOK, Wielkopol-
ska SKOK oraz Bank Spoétdzielczy w Nadarzynie.

Aktywa spotdzielczych kas oszczednoscio-
wo-kredytowych na koniec IV kwartatu 2017 r.
wynosity ponad 10,2 mid zt. Ponadto wedtug da-
nych sprawozdawczych sektor skok odnotowat
zysk netto w wysokosci 42,3 min zt. Wysokos¢
funduszy witasnych kas na koniec 2017 r. wyniosta
227 min zt. Przedstawione dane majq charakter
wstepny, nie zostaty zaudytowane przez biegte-
go rewidenta.

Suma bilansowa sektora ubezpieczeniowego
wzrosta w ciggu roku o 6% i na koniec grudnia
2017 r. wyniosta blisko 197 mld zt, z czego ok.
105 mld zt przypadato na zaktady z dziatu | -
ubezpieczenia na zycie, a ok. 92 mld zt na zakta-
dy z dziatu Il - pozostate ubezpieczenia osobowe
oraz ubezpieczenia majatkowe. W omawianym
okresie ubezpieczyciele wypracowali zysk w wy-
sokosci 5,7 mid zt (z czego 2,3 mid zt przypadato
na dziat |, a 3,4 mld zt na dziat ll) i byt on 0 39%
WYZSzy niz w roku poprzednim.

taczna wartos$¢ aktywow netto OFE (otwar-
te fundusze emerytalne), DFE (dobrowolne fun-
dusze emerytalne) i PFE (pracownicze fundusze
emerytalne) na dzien 31 grudnia 2017 r. wyniosta

KNF
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181,7 mld zt i byta wyzsza od wartosci na koniec
roku poprzedniego (155 mid zt) 0 17%.

W 2017 r. zanotowano znaczacy wzrost indek-
sOW na warszawsKkiej gietdzie. WIG zyskat w ciggu
roku 23%, a WIG20 26%. Wartos$¢ obrotow akcja-
mi wyniosta 261 mld zt i byta o blisko 30% wyzsza
niz w roku poprzednim, natomiast obroty obliga-
cjami utrzymaty sie na tym samym poziomie co
rok wczesniej i osiggnety wartos¢ 1,4 mid zt. Na
koniec roku kapitalizacja spotek krajowych wy-
niosta 671 mid zt (wzrost o 20% w stosunku do
roku poprzedniego), a zagranicznych 709 mld zt

(wzrost o 27%). W omawianym okresie zanoto-
wano 15 debiutdw oraz 20 wycofan — w efekcie
drugi rok z rzedu liczba notowanych spotek nie
wzrosta w ciggu roku.

Wartos¢ aktywow funduszy inwestycyjnych
zarzadzanych przez towarzystwa funduszy inwe-
stycyjnych wyniosta na koniec 2017 r. 318,2 mid zt
i byta o okoto 8,4% wyzsza niz na koniec roku po-
przedniego. Wartos¢ aktywow klientow zapisa-
nych na rachunkach w domach maklerskich we-
dtug stanu na koniec 2017 r. wynosita 91,9 mid zt
i byta 0 11% wyzsza niz przed rokiem (82,8 mlid zt).

Wykres 1. Struktura aktywow polskiego sektora finansowego w 2017 roku (w min zt)*

44 684

2%

oddziaty
10 200 instytucji kredytowych
0% (suma bilansowa)

spotdzielcze kasy

oszczednosciow-kredytowe
(suma bilansowa)

318 218

12%

towarzystwa

funduszy inwestycyjnych
(aktywa w zarzadzaniu)

91920

4%

domy maklerskie

(wartos¢ aktywow klientow)

91845

4%

zaktady ubezpieczen dziatu Il
(ubezpieczenia osobowe

i majatkowe, aktywa)

104 695

4%

zaktady ubezpieczen dziatu |
(ubezpieczenia na zycie, aktywa)

181692

7%

fundusze emerytalne
(OFE+PPE+DFE, aktywa neto)

1606 684

62%

krajowe banki komercyjne
z oddziatami zagranicznymi
(suma bilansowa)

130 325

5%

banki spétdzielcze - dziatajace
(suma bilansowa)

Zrédto: opracowanie wtasne UKNF.
* Prezentowane dane za 2017 r. nie sqQ audytowane

KNF
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KNF

Tabela 3. Liczba podmiotow nadzorowanych przez KNF wedtug stanu na 31 grudnia 2017 r.

RODZAJ PODMIOTU

LICZBA PODMIOTOW

Banki komercyjne (w tym 1 bank panstwowy i 2 banki zrzeszajace)
Banki spotdzielcze
Przedstawicielstwa bankdw zagranicznych i instytucji kredytowych

System Ochrony Instytucjonalnej (IPS)

Spotdzielcze kasy oszczednosciowo-kredytowe,
Krajowa Spotdzielcza Kasa Oszczednosciowo-Kredytowa

Krajowe instytucje ptatnicze

Biura ustug ptatniczych

Domy maklerskie

Banki prowadzace dziatalnos¢ maklerska
Agenci firm inwestycyjnych

Banki powiernicze

Podmioty infrastruktury rynku kapitatowego
(GPW SA w Warszawie, KDPW SA, KDPW_CCP, BondSpot SA)*

Emitenci, ktdérych papiery wartosciowe zostaty dopuszczone
do obrotu na rynku regulowanych

Fundusze inwestycyjne
Towarzystwa funduszy inwestycyjnych

Zarzadzajacy ASI

Inne podmioty prowadzace obstuge funduszy inwestycyjnych lub
alternatywnych funduszy inwestycyjnych, w tym podmioty, ktorym
zostato powierzone wykonywanie obowigzkdw towarzystwa
funduszy inwestycyjnych lub zarzadzajacego ASI

w rozumieniu ustawy o funduszach inwestycyjnych**

Podmioty infrastruktury rynku towarowego (Towarowa Gietda
Energii SA, Izba Rozliczeniowa Gietd Towarowych SA)

Towarowe domy maklerskie

Przedsiebiorstwa energetyczne prowadzace rachunki
lub rejestry towardw gietdowych

Otwarte fundusze emerytalne
Powszechne towarzystwa emerytalne
Pracownicze fundusze emerytalne

Pracownicze towarzystwa emerytalne

35

553

35

44
1320
44

"

223

485

905

62

197

44
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RODZAJ PODMIOTU LICZBA PODMIOTOW

Depozytariusze funduszy emerytalnych 6
Agenci transferowi funduszy emerytalnych 8
Dobrowolne fundusze emerytalne 8

Zaktady ubezpieczen dziatu | (ubezpieczenia na zycie) 27

Zaktady ubezpiepzeﬁ i_zak+ady reasekuracj? dziatu |l 34

(ubezpieczenia osobowe oraz majatkowe)
Brokerzy ubezpieczeniowi 1374
Brokerzy reasekuracyjni 49

Zrédto: opracowanie wiasne UKNF.,

*podmioty wymienione w art. 5 ustawy o nadzorze nad rynkiem kapitatowym, a mianowicie: spotki prowadzqce rynek regulowany,
Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A., spotki prowadzqce izbe rozliczeniowq, spotki prowadzqce izbe rozrachunkowq,
spotka, ktorej Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A. przekazat wykonywanie czynnosci z zakresu zadan, o ktérych mowa
w art. 48 ust. 1 pkt 1-6 lub ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, centralny depozyt papierow wartosciowych w rozu-
mieniu art. 2 ust. 1 pkt 1 rozporzqdzenia 909/2014.

**vodana liczba zawiera liczbe dystrybutorow jednostek uczestnictwa, agentow transferowych, depozytariuszy funduszy, zewnetrz-

nych podmiotow wyceniajqcych, podmiotéw posiadajqcych zezwolenie na zarzqdzanie sekurytyzowanymi wierzytelnosciami fun-
duszu sekurytyzacyjnego.

Tabela 4. Liczba podmiotow, ktdre notyfikowaty dziatalnos¢ w Polsce w formie oddziatu,
wedtug stanu na 31 grudnia 2017 r.

RODZAJ PODMIOTU LICZBA PODMIOTOW

Instytucje kredytowe ' 28

Instytucje ptatnicze ' 6

Instytucje pienigdza elektronicznego ' 3
Zaktady ubezpieczen 2 27

Zaktady reasekuracji ? 1
Firmy inwestycyjne ' 14

Spotki zarzadzajace* ! 0

Zrédto: opracowanie wiasne UKNF.

' Zasadq jest, ze nadzér nad oddziatami sprawuje organ nadzoru panstwa macierzystego, a w ograniczonym zakresie, okreslonym
w ustawach sektorowych, nadzér panstwa goszczqcego

2 Nadzér nad oddziatami zaktaddw ubezpieczen i reasekuracji z siedzibq w innym niz RP parnstwie cztonkowskim UE sprawuje organ
nadzoru panstwa macierzystego.

* Podmiot, ktéry uzyskat zezwolenie wtasciwego organu w panstwie cztonkowskim na wykonywanie dziatalnosci w zakresie zarzq-
dzanie funduszami prowadzqcymi dziatalnos¢ zgodnie z prawem wspolnotowym regulujqcym zasady zbiorowego inwestowania
w papiery wartosciowe.
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2.1. SEKTOR
BANKOWY

Na koniec 2017 r. Komisja Nadzoru Finanso-
wego nadzorowata 35 bankdw komercyjnych
(w tym 1 bank panstwowy oraz 2 banki zrzesza-
jace), 2 systemy ochrony instytucjonalnej, 553
banki spotdzielcze oraz 28 oddziatdw instytucji
kredytowych.

Wedtug stanu na 31 grudnia 2017 r. banki
spotdzielcze byty zrzeszone w Banku Polskiej

Spoétdzielczosci S.A. w Warszawie (352) oraz
SGB-Banku SA w Poznaniu (199). Dwa banki spot-
dzielcze dziataty samodzielnie (KBS w Krakowie
i BS w Brodnicy). W 2017 r. Komisja Nadzoru Fi-
nansowego udzielita zgody na przeprowadzenie
procesdw taczeniowych w przypadku szesciu
bankow spotdzielczych.

Wykres 2. Podstawowe dane sektora bankowego w Polsce w latach 2014-2017
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Zrédto: opracowanie wiasne UKNF.

2016 2017

Prezentowane dane za 2017 r. pochodzq ze sprawozdawczosci miesiecznej bankow za grudzien 2017 r. i nie sq audytowane. Dane za
poprzednie lata mogq roznic¢ sie od publikowanych we wczesniejszych sprawozdaniach ze wzgledu na korekty dokonywane przez

same banki, jak rowniez pdzniejszy proces audytorski.
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Suma bilansowa polskiego sektora bankowe-
go na koniec grudnia 2017 r. wyniosta 1781,7 mld zt
(wzrost 0 4,1% w relacji do konca grudnia 2016 r.).
Na krajowe banki komercyjne (z oddziatami za-
granicznymi) przypada 90,2% wartosci aktywow
sektora, 2,5% na oddziaty instytucji kredytowych,
a 7,3% na banki spotdzielcze.

W strukturze aktywow 69,7% (1 241,5 mlid zt)
stanowity kredyty i inne naleznosci, 18,4%
(328,2 mld zt) aktywa finansowe dostepne do
sprzedazy, 1,3% aktywa finansowe przeznaczone
do obrotu (23,7 mid zt), a 3,2% (57,4 mld zt) — kasa
i operacja z bankami centralnymi. Po stronie pa-
sywow depozyty stanowity 71,4% sumy bilanso-
wej (1272,3 mld zt), a kapitaty 11,5% (204,3 mlid zt).
Naleznosci brutto od sektora niefinansowego
wzrosty w 2017 r. o 3,2%, 0siggajac na koniec
grudnia 1 044,9 mid zt.

Istotnym sktadnikiem aktywow sektora ban-
kowego sa kredyty mieszkaniowe, w tym deno-
minowane we franku szwajcarskim (CHF) badz
indeksowane do tej waluty. W 2017 r. nastepowat
- kolejny rok z rzedu - wyrazny spadek wolume-
nu kredytow w CHF — ich suma w walucie orygi-
nalnej zmniejszyta sie z 32,6 mld CHF na koniec
grudnia 2016 r. do 30,0 mld CHF na koniec grud-
nia 2017 r., co oznacza spadek o 7,9%, a w per-
spektywie piecioletniej — spadek o 29,6% (z po-
ziomu 42,7 mld CHF na koniec grudnia 2012 r.).
Jednoczes$nie jakos¢ kredytdw mieszkaniowych,
w tym denominowanych w CHF, pozostaje dobra
- w 2017 r. byta na poziomie zblizonym do 2016 .,
a udziat kredytow zagrozonych jest w portfelu
kredytow mieszkaniowych najnizszy ze wszyst-
kich portfeli kredytow.

Wykres 3. Wynik finansowy netto sektora bankowego w latach 2014-2017 (w min zt)
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Zrédto: opracowanie wtasne UKNF.
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2016 2017

Prezentowane dane za 2017 r. pochodzq ze sprawozdawczosci miesiecznej bankow za grudzien 2017 r. i nie sq audytowane. Dane za
poprzednie lata mogq roznic sie od publikowanych we wczesniejszych sprawozdaniach ze wzgledu na korekty dokonywane przez

same banki, jak rowniez pozniejszy proces audytorski.

KNF
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Wynik finansowy netto sektora bankowego
w 2017 r. wyniost 13,6 mld zt i byt nizszy o 2,3%
w po-réwnaniu z 2016 r. Na nizszy wynik niz
w 2016 r. wptyw miat dodatkowy miesigc obo-
wigzywania podatku bankowego (11 miesiecy
w 2016 r. i 12 miesiecy w 2017 r)) oraz transakcja
zbycia akcji Visa Europe, ktéra poprawita wynik
2016 r. W 2017 r. 18 bankdw i 2 oddziaty instytucji
kredytowych zaptacito tacznie 3,6 mid zt podatku
bankowego. Jest to o 0,4 mld zt (11,9%) wiecej
niz w 2016 r. Wynik z tytutu odsetek byt rowny

Wykres 4. Koncentracja aktywoéw w latach 2014-2017

42,6 mld zt (+12,1% r/r), z czego przychody odset-
kowe wyniosty 58,2 mld zt (+7,9% /), a koszty od-
setkowe 15,5 mld zt (-2,1%). Wynik z tytutu prowizji
uksztattowat sie na poziomiel3,7 mld zt (+9,1% r/r).
Wynik dziatalnosci bankowej wzrdst w analizowa-
nym okresie 0 4,1% do 61,8 mld zt. Koszty dziata-
nia bankdéw byty o 4,3% wieksze w stosunku do
roku poprzedniego i wyniosty 33,0 mld zt, a odpi-
sy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci aktywow
finansowych wzrosty o 7,8% r/r do 8,3 mld zt.
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Zrédto: opracowanie wiasne UKNF.

CR5, CRI10, CR15 — wskazniki okre$lajqce udziaty 5, 10 oraz 15 najwiekszych bankow w sumie aktywow sektora bankowego ogotem.

HHI — wskaznik Herfindahla-Hirschmana (suma kwadratow udziatow bankow w aktywach sektora bankowego), bedqcy miarq kon-
centracji rynku, wykorzystywanq do oceny poziomu konkurencji na danym rynku. Wskaznik ten uwzglednia nie tylko liczbe podmio-
tow, ale ich wzglednqg wielkos¢. HHI na poziomie 0,0648 opisuje rynek konkurencyjny.

Prezentowane dane za 2017 r. pochodzq ze sprawozdawczosci miesiecznej bankéw za grudzien 2017 r. i nie sq audytowane. Dane za
poprzednie lata mogq roznic sie od publikowanych we wczesniejszych sprawozdaniach ze wzgledu na korekty dokonywane przez

same banki, jak rowniez poézniejszy proces audytorski.

KNF
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2.2. SEKTOR SP(')LDZIELCZYCH
KAS OSZCZEDNOSCIOWO-
KREDYTOWYCH (SKOK)

Na koniec 2017 r. Komisja Nadzoru Finan-
sowego nadzorowata 34 spotdzielcze kasy
oszczednosciowo-kredytowe oraz Krajowa Spot-
dzielcza Kase Oszczednosciowo-Kredytowa (KS-
KOK). Komisja w 2017 r. ustanowita zarzadcow
komisarycznych w dwoch spotdzielczych kasach
oszczednosciowo-kredytowych, a w przypadku
dwoch kas zdecydowata o ich przejeciu przez
banki krajowe.

2.3. SEKTOR USLUG
PLATNICZYCH

Wedtug stanu na 31 grudnia 2017 r. zezwole-
nia posiadaty tacznie 44 krajowe instytucje ptat-
nicze. W rejestrze ustug ptatniczych wg stanu na
dziern 31 grudnia 2017 r. ujetych byto 1320 biur
ustug ptatniczych.

Z uwagi na okres$lone w przepisach ustawy
O ustugach ptatniczych warunki i terminy prze-
kazywania przez dostawcodw ustug ptatniczych
danych sprawozdawczych, na koniec okresu ob-
jetego sprawozdaniem, KNF dysponuje danymi
sprawozdawczymi KIP i BUP za okres obejmujacy
I 11 kwartat 2017 .

Aktywa spodtdzielczych kas oszczednoscio-
wo-kredytowych na koniec IV kwartatu 2017 r.
wynosity ponad 10,2 mld zt. Ponadto wedtug da-
nych sprawozdawczych sektor skok odnotowat
zysk netto w wysokosci 42,3 min zt. Wysokos¢
funduszy witasnych kas na koniec 2017 r. wyniosta
227 min zt. Przedstawione dane maja charakter
wstepny, nie zostaty zaudytowane przez biegte-
go rewidenta i moga ulec zmianie.

Z posiadanych przez KNF danych wynika, ze
wraz z uzyskiwaniem przez kolejne podmioty ze-
zwolen na prowadzenie dziatalnosci w charakte-
rze krajowych instytucji ptatniczych, w kolejnych
kwartatach utrzymuje sie dynamiczny wzrost
dysproporcji pomiedzy taczng skalg dziatalno-
sci KIP a BUP, mierzona taczng liczba oraz tacz-
ng wartoscig realizowanych przez te podmioty
transakcji.
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Wykres 5. Porbwnanie tgcznej liczby i wartosci transakcji ptatniczych zrealizowanych przez BUP i KIP

za okres od Il kwartatu 2016 r. do lll kwartatu 2017 r.
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Zrédto: opracowanie wiasne UKNF.

2.4. RYNEK ,
UBEZPIECZEN'

PODMIOTY RYNKU UBEZPIECZENIOWEGO

Wedtug stanu na koniec 2017 r. zezwolenie
na prowadzenie dziatalnosci ubezpieczeniowej
w Polsce posiadato 61 krajowych zaktadow ubez-
pieczen (odpowiednio 27 zaktaddw ubezpieczen
na zycie oraz 34 zaktady ubezpieczen pozosta-
tych osobowych i majatkowych, w tym 1 zaktad
reasekuracji). W 2017 r. wszystkie zaktady ubez-
pieczen posiadajace zezwolenie prowadzity dzia-
talnos¢ ubezpieczeniowa i reasekuracyjna.

W dniu 28 kwietnia 2017 r. w Krajowym Re-
jestrze Sadowym zarejestrowano potaczenie
dwodch krajowych zaktadow ubezpieczen: AXA
TUIR S.A. (spdtka przejmowana) i AXA UBEZ-
PIECZENIA TUIR S.A. (spdtka przejmujaca) pod
nazwag AXA UBEZPIECZENIA TUIR S.A. Ponadto
w 2017 r. dziatalnos$¢ ubezpieczeniowg rozpocze-
to Nationale-Nederlanden Towarzystwo Ubez-
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pieczen S.A, ktdre otrzymato zezwolenie na pro-
wadzenie dziatalnosci w IV kwartale 2016 r.

BILANS ZAKLADOW UBEZPIECZEN

Wartos¢  aktywow  zaktadow  ubezpie-
czen w 2017 r. wyniosta 196,54 mlid zt i wzrosta
w porownaniu z poprzednim rokiem o 6,16%,
tj. 0 11,40 mid zt.

Aktywa zaktadow ubezpieczen na zycie, row-
ne 104,69 mid zt, wzrosty 0 1,48% (1. 0 1,53 mid zt)
w poréwnaniu z poprzednim okresem.

W zaktadach pozostatych ubezpieczen o0so-
bowych i majatkowych wartos¢ aktywow wynio-
sta 91,85 mld zt, co w poréwnaniu z analogicznym
okresem roku poprzedniego stanowito wzrost
012,04%, tj. © 9,87 mid zt.

" Prezentowane dane za 2017 r. pochodzq ze sprawozdan finansowych zaktadow ubezpieczen i zaktadow reasekuracji za IV kwar-
taty 2017 r. i nalezy je traktowac jako wstepne. Dane za poprzednie lata mogq roznic sie od publikowanych we wczesniejszych
sprawozdaniach ze wzgledu na korekty dokonywane przez same zaktady.

KNF
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Wykres 6. Suma bilansowa w latach 2014-2017 (w mid zt)
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Zrédto: opracowanie wiasne UKNF.

Gtowna pozycja aktywow zaktaddw ubezpie-
czen sg lokaty, stanowigce 57,33% sumy bilan-
sowej, oraz aktywa netto ubezpieczen na zycie,
gdy ryzyko lokaty (inwestycyjne) ponosi ubez-
pieczajacy, ktorych udziat w sumie bilansowej
wynosi 30,08%. W strukturze pasywow dominuja
rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe na udziale
wiasnym, stanowigce 69,78% pasywow, oraz ka-
pitaty wtasne wynoszace 18,54%.

PRZYCHODY ZAKLADOW UBEZPIECZEN

W 2017 r. sktadka przypisana brutto, bedaca
gtownym zroditem przychodow zaktadow ubez-
pieczen, wyniosta 62,29 mld zt, co oznacza, ze
rynek ubezpieczen zanotowat w stosunku do
2016 r. wzrost rowny 11,33%. Na ten wzrost wpty-
neto gtownie zwiekszenie sktadki zaktadow
ubezpieczen osobowych i majatkowych (dzia-
tu ll) o 5,63 mid zt, tj. o 17,53% (sktadka réwna
37,73 mid zt). Dla zaktaddw dziatu | sktadka przy-
pisana brutto osiggneta wartos¢ 24,56 mid zt
iwzrosta o 0,71 mid zt, tj. 0 3,00%.

2016 2017

W portfelu ubezpieczen bezposrednich dzia-
tu | dominowaty ubezpieczenia grupy 3 (ubezpie-
czenia na zycie zwigzane z UFK oraz te, w ktérych
Swiadczenie ustalane jest w oparciu o okreslone
indeksy lub inne wielkosci bazowe) ze sktadka
rowng 11,28 mlid zt i stanowity one 45,98% tacz-
nej sktadki przypisanej brutto z ubezpieczen
bezposrednich zaktadodw dziatu |. W grupie tej
zanotowano wzrost sktadki przypisanej brutto
o 0,96 mld zt. Ubezpieczenia grupy 1 (ubezpie-
czenia na zycie) ze sktadka rowna 7,50 mid zt
(roczny spadek o 0,31 mld zt) stanowity 30,55%
ubezpieczen bezposrednich dziatu I.

24
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Wykres 7. Struktura portfela ubezpieczen dziatu | w latach 2014-2017
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Zrédto: opracowanie wiasne UKNF.

W przypadku zaktaddw ubezpieczen osobo-
wych i majatkowych najwiekszy wzrost sktad-
Ki przypisanej brutto zanotowano w ubezpie-
czeniach komunikacyjnych, czyli w grupie 10
(OC komunikacyjne), o 3,13 mld zt do wartosci
14,79 mld zt (26,84% r/r) oraz w grupie 3 (auto-
-casco), o 1,06 mld zt do poziomu 7,63 mlid zt
(16,08% r/r). Warto réwniez zauwazy¢ wzrost
w ubezpieczeniach majgtkowych, czyli w grupie
9 (ubezpieczenia pozostatych szkdd rzeczowych,
nieujete w grupach 3-7, ale wywotane przez
inne zywioty niz w grupie 8), o 0,48 mld zt do
poziomu 3,04 mid zt (18,92% r/r) oraz w grupie
8 (ubezpieczenia szkdd, nieujete w grupach 3-7)
0 0,19 mld zt do poziomu 3,16 mld zt (6,26% r/r).

Sposrdd 18 grup ubezpieczen dziatu Il zmniej-
szenie sktadki miato miejsce w 4 grupach (6, 1,
12 1 14) na taczng wartos¢ 0,04 mlid zt, z czego
najwiekszy spadek zanotowano w grupie 14
(ubezpieczenia kredytu), gdzie sktadka przypi-
sana brutto wyniosta 0,39 mld zt i byta nizsza
w stosunku do roku poprzedniego o 0,03 mid zt
(01,09%) oraz w grupie 6 (ubezpieczenia zeglugi
morskiej i srodlgdowe)), w ktorej sktadka spadta
0 0,01 mld zt (0 13,26%) i wyniosta 0,06 mld zt.

W strukturze ubezpieczen dziatu Il nadal do-
minujg ubezpieczenia komunikacyjne (OC i AQC),
ktore stanowig 62,75% portfela ubezpieczen bez-
posrednich.

KNF
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Wykres 8. Struktura portfela ubezpieczen dziatu Il w latach 2014-2017
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Zrédto: opracowanie wtasne UKNF.

WYNIKI ZAKLADOW UBEZPIECZEN

Rynek ubezpieczen ogdtem odnotowat zysk
techniczny rowny 5,13 mid zt (wyzszy o 55,22%
w poroéwnaniu z 2016 r.) oraz zysk finansowy
rowny 5,70 mid zt (wyzszy o 38,94% niz w roku
ubiegtym).

W dziale ubezpieczen na zycie wypraco-
wano zysk techniczny w wysokosci 3,06 mid zt
(wyzszy 0 3,94% w pordwnaniu z analogicznym
okresem roku ubiegtego) oraz zysk finansowy
W Wysokosci 2,29 mld zt (wyzszy o 5,66% w po-
rownaniu z analogicznym okresem roku ubiegte-
go). Z punktu widzenia wynikow poszczegdlnych
grup ubezpieczen, o polepszeniu zysku technicz-
nego zadecydowata przede wszystkim poprawa
wyniku technicznego w grupie 3 (ubezpiecze-
nia na zycie zwigzane z UFK oraz te, w ktérych
Swiadczenie ustalane jest w oparciu o okreslone
indeksy lub inne wielkosci bazowe) — 0 0,16 mid zt
(65,41%).

W ubezpieczeniach pozostatych osobowych
i majatkowych osiggnieto zysk techniczny row-
ny 2,08 mid zt (wyzszy o 466,64% w porowna-
niu z analogicznym okresem roku ubiegtego)

2016 2017

oraz zysk finansowy netto rowny 3,40 mld zt
(wyzszy O 76,39% w porownaniu z analogicz-
nym okresem roku ubiegtego). Z punktu widzenia
wynikow w poszczegdlnych grupach ubezpie-
czen, o wzroscie zysku technicznego na prze-
strzeni roku zadecydowato gtownie polepsze-
nie sie wyniku w grupie 10 (OC komunikacyjne)
- najwiekszy wzrost w dziale Il 0 1,57 mld zt (ze
straty rownej 1,08 mld zt do zysku w wysokosci
0,48 mld zt) oraz w grupie 3 (autocasco) — wzrost
0 0,41 mld zt w poréwnaniu do roku ubiegtego.
Znaczaca poprawa wyniku technicznego nasta-
pita rbwniez w grupie 9 (ubezpieczenia pozosta-
tych szkdd rzeczowych, nieujete w grupach 3-7,
ale wywotane przez inne zywioty niz w grupie 8)
-0 0,14 mld zt na przestrzeni roku.

KNF
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KNF

Tabela 5. Podstawowe wielkosci charakteryzujace dziatalnos¢ zaktadodw ubezpieczen dziatu | w latach

2014-2017 (dane finansowe w mld zt)

WYSZCZEGOLNIENIE
WYBRANE POZYCJE BILANSOWE

Lokaty (pozycja B)

Aktywa netto ubezpieczen na zycie, gdy ryzyko
lokaty (inwestycyjne) ponosi ubezpieczajacy

Kapitat wtasny
Rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe brutto
Suma bilansowa
WYBRANE POZYCJE RACHUNKOW WYNIKOW
Sktadki przypisane brutto
Odszkodowania i $wiadczenia wyptacone brutto
Koszty dziatalnosci ubezpieczeniowej
Koszty akwizydji
Koszty administracyjne
Wynik techniczny

Zysk (strata) netto

2014

4518

53,99

12,43
86,56

105,31

28,67
20,36
6,38
4,91
1,63
3,28

2,96

2015

41,78

55,44

12,43
86,52

102,83

27,53
19,36
6,25
472
1,76
2,84

3,05

2016

40,84

56,99

12,22
87,36

103,17

23,85
18,28
542
3,93
1,71
2,94

217

2017

40,65

59,13

11,95
88,83

104,69

24,56
20,35
5,34
3,87
1,65
3,06

2,29

Tabela 6. Podstawowe wielkosSci charakteryzujgce dziatalnos¢ zaktadow ubezpieczen dziatu Il w latach

2014-2017 (dane finansowe w mld zt)

WYSZCZEGOLNIENIE 2014 2015 2016 2017
WYBRANE POZYCJE BILANSOWE
Lokaty (pozycja B) 59,12 61,93 63,13 72,02
Kapitat wtasny 21,58 21,65 21,98 24,49
Rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe brutto 46,45 50,65 55,29 60,81
Suma bilansowa 7317 77,45 81,97 91,85
WYBRANE POZYCJE RACHUNKOW WYNIKOW
Sktadki przypisane brutto 26,26 27,29 32,10 37,73
Odszkodowania i $wiadczenia wyptacone brutto 13,81 15,49 18,39 19,49
Koszty dziatalnosci ubezpieczeniowe] 7,34 7,63 7,95 8,42
Koszty akwizydji 6,21 6,50 71 7,96
Koszty administracyjne 1,81 1,86 1,99 2,04
Wynik techniczny 0,79 0,25 0,37 2,08
Zysk (strata) netto 3,72 2,57 1,93 3,40

Zrédto: opracowanie wiasne UKNF.
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2.5. RYNEK
EMERYTALNY

OTWARTE FUNDUSZE EMERYTALNE
| POWSZECHNE TOWARZYSTWA
EMERYTALNE

Wedtug stanu na koniec 2017 r. zezwolenie na
prowadzenie dziatalnosci posiadato 11 otwartych
funduszy emerytalnych i tyle samo zarzadzaja-
cych nimi powszechnych towarzystw emerytal-
nych. W wyniku przejecia zarzadzania Nordea
OFE przez Aegon PTE w trakcie 2017 r. nastapito
przeniesienie aktywow tego Funduszu do Aegon
OFE, a w konsekwencji zmnigjszyta sie liczba
OFE z12 do 1.

Gruntowne zmiany prawne w systemie eme-
rytalnym, jakie weszty w zycie w 2014 r. trwale
wptynety na funkcjonowanie podmiotéw. Miedzy
innymi wysokos$¢ sktadki ustalono na poziomie
2,92% oraz przyjeto rozwigzanie, w wyniku kto-
rego sktadki do OFE sg odprowadzane jedynie
za osoby, ktore ztozyty odpowiedniag deklaracje
oraz za osoby, ktore zaczety podlegac ubezpie-
czeniu spotecznemu i samodzielnie przystapity
do OFE. Na koniec 2017 r. tylko za 15,9% czton-
kow OFE byty odprowadzane sktadki do OFE.

Tabela 7. Wartos¢ aktywow netto otwartych funduszy emerytalnych na koniec lat 2014-2017

WARTOSE AKTYWOW NETTO

OTWARTY Nz
EMERYTALNY 2014 2015 2016 2017 (%)
Aegon OFE 63296 5812,5 6312,0 154794 86
Allianz Polska OFE 6 669,3 63438 69646 80906 45
Aviva OFE Aviva BZ WBK 332852 309356 336822 394689 22,0
AXAOFE 94903 90720 98671 115555 64
Generali OFE ~ 7500,7 69052 74830 88038 49
MetlLife OFE  11836,7 112282 123266 142567 79
Nationale-Nederlanden OFE 358622 342652 375563 445766 248
Nordea OFE 6 882,5 6 435,2 71543 - -
Pekao OFE  2217,6 20465 22626 26552 15
PKO BP Bankowy OFE 66453 63445 70150 80749 45
OFE Pocztylion 27815 2 605,1 28315 32342 18
OFE PZU ,Ztota Jesien” 195537 185017 199793 233335 13,0
Razem 1490546 140496,1 1534345 1795295 100,0

Zrédto: opracowanie wiasne UKNF na podstawie sprawozdan dziennych OFE
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Na koniec 2017 r. aktywa netto otwar-
tych funduszy emerytalnych osiggnety poziom
179,5 mid zt i wzrosty 0 17% (26,1 mid zt) w ciggu
roku. Byt to najwiekszy wzrost aktywodw od zmian
w systemie emerytalnym w 2014 r.

Wzrost wartosci aktywow netto OFE w ciggu
2017 r. wynikat w gtdbwnej mierze z nastepujacych
czynnikow:

— dodatniego  wyniku
29,5 mlid zt,

finansowego OFE:

— przekazania sktadek do OFE przez ZUS:
3,3 mld zt.

Gtownym czynnikiem hamujacym wzrost war-
tosci aktywow byt tzw. suwak bezpieczenstwa,
czyli przekazywanie srodkow przez OFE do ZUS
z rachunku cztonkow, ktérym do osiggniecia wie-

ku emerytalnego pozostato mniejniz 10 lat. Z tego
tytutu OFE przekazaty do ZUS w 2017 r. 6,1 mid zt
i byta to kwota wieksza o prawie 75% w stosunku
do poprzedniego roku. Duzy wzrost kwoty $rod-
kow przekazywanych do ZUS w ramach suwaka
bezpieczenstwa byt wynikiem obnizenia wieku
emerytalnego od pazdziernika 2017 r.

Likwidacja Nordea OFE, bedacego na koniec
2016 r. 7 co do wielkosci podmiotem na rynku
i przeniesienie jego aktywow do Aegon OFE (10
co do wielkosci wedtug wartosci aktywow) jedy-
nie w umiarkowanym stopniu wptyneta na wzrost
koncentracji aktywow. Udziat w rynku czterech
najwiekszych funduszy emerytalnych mierzony
wartoscig aktywow w ciggu 2017 r. wzrdst o nie-
spetna 1 pkt. proc. (do poziomu 68,4%). Zmniej-
szenie liczby podmiotow w wiekszym stopniu
wptyneto na wskaznik CR6 — wzrost o 4 pkt. proc.
Natomiast wskaznik HHI osiggnat poziom 0,152.

Wykres 9. Koncentracja aktywow netto otwartych funduszy emerytalnych w latach 2014-2017

100 0,19
82,8
78,8 78,9 78,8 -
80 0,18
67,5 67,6 67,5 68,4
°
HHI
60 0,17 (prawa 0%)
46,4 46,4 46,4 46,8 -
CR6
40 0,16
CR4
0,152 o
20 0,15 CR2
0,146 0,147 0,147
o . . ‘ . L 014
2014 2015 2016 2017

Zrédto: opracowanie wiasne UKNF

CR2, CR4, CR6 - wskazniki okreslajqce udziaty 2, 4 oraz 6 najwiekszych OFE w sumie aktywow ogotem

HHI — wskaznik Herfindahla-Hirschmana: miara koncentracji rynku okreslajqca szacunkowy poziom zageszczenia w danej branzy
obliczany jako suma kwadratéw udziatow w rynku poszczegolnych podmiotéw (np. suma kwadratow udziatow poszczegdlnych

OFE w aktywach OFE ogotem)

KNF
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Na koniec 2017 r. do OFE nalezato 16,1 mIn
osoéb. W ciggu catego roku nastapit spadek licz-
by cztonkdw o ponad 322 tys., co byto wynikiem
wyzszej liczby cztonkdbw OFE przechodzacych
na emeryture od liczby osdéb po raz pierwszy
przystepujacych do OFE. taczny udziat w rynku

3 najwiekszych funduszy mierzony liczba czton-
kow nie zmienit sie i pozostawat na poziomie
48,0%. W wyniku zmian witasnosciowych, jakie
miaty miejsce w 2017 r. na 4 pozycje przesunat sie
Aegon OFE, do ktdérego na koniec roku nalezato
ponad 1,8 min cztonkow.

Tabela 8. Liczba cztonkdw otwartych funduszy emerytalnych na koniec lat 2014-2017

OTWARTY LICZBA CZLONKOW (TYS. OSOB) STRUKTURA
FUNDUSZ RYNKU
EMERYTALNY 2014 2015 2016 2017 (%)
Aegon OFE  929,0 9214 913,9 1829,7 1.4
Allianz Polska OFE  1082,5 1077,0 10722 1059,6 6,6
Aviva OFE Aviva BZ WBK 2 667,0 26493 26310 25772 16,0
AXA OFE 11582 1152,2 1146,7 1130,8 7,0
Generali OFE  1005,2 1000,5 995,0 980,4 6,1
MetLife OFE 16011 1591,6 15814 15542 9,7
Nationale-Nederlanden OFE 3 081,5 30778 30617 3013,5 18,7
Nordea OFE 9945 989,9 982,2 = =
Pekao OFE 3384 3355 3329 327,0 2,0
PKO BP Bankowy OFE  949,9 943,2 937.,4 9229 57
OFE Pocztylion  589,4 585,5 582,3 5734 3,6
OFE PZU ,Ztota Jesien” 22243 22084 21881 21339 13,3
Razem 16 621,7 16 532,1 16 424,8 16102,6 100,0

Zrédto: Zaktad Ubezpieczer Spotecznych

W 2017 r. $rednia stopa zwrotu wypracowa-
na przez otwarte fundusze emerytalne wynio-
sta 18,8% i byta najwyzsza Srednig stopa zwrotu
w historii sektora OFE. Ponadto, 8 sposrdd 12
dziatajacych na koniec roku funduszy osiggne-
to historycznie najwyzsze stopy zwrotu. Bardzo
wysokie wyniki inwestycyjne byty rezultatem
silnego zaangazowania funduszy w krajowe in-
strumenty udziatowe (co jest skutkiem wpro-

wadzenia w 2014 r. zakazu lokowania przez OFE
w papiery emitowane przez Skarb Panstwa przy
jednoczesnym zniesieniu limitu zaangazowania
W instrumenty udziatowe) oraz dobrej koniunk-
tury na rynku finansowym. Wysoki udziat akgji
w portfelach funduszy emerytalnych pociaga za
soba ryzyko znacznego pogorszenia wynikow in-
westycyjnych, w sytuacji ewentualnej dekoniunk-
tury na rynku instrumentéw udziatowych.

KNF
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Tabela 9. Stopy zwrotu otwartych funduszy emerytalnych w latach 2014-2017 (w %)

OTWARTY FUNDUSZ EMERYTALNY 2014 2015 2016 2017
Aegon OFE 19 -6,3 10,0 16,4
Allianz Polska OFE 1,6 -4,2 9,9 17,8
Aviva OFE Aviva BZ WBK 17 -5,8 9,7 19,0
AXA OFE 2,3 =35 91 18,8
Generali OFE 0,3 -7,2 8,4 19,4
MetLife OFE 0,6 =29 1,5 19,4
Nationale-Nederlanden OFE -0,9 -4,7 8,9 19,6
Nordea OFE 17 -5,8 n,7 =
Pekao OFE -0,7 -6,4 1,3 19,6
PKO BP Bankowy OFE 1.5 -3,2 1,4 17,5
OFE Pocztylion -0,6 -39 10,7 17,0
OFE PZU ,Ztota Jesien” -0,2 =29 10,2 20,9
Srednia 0,8 -4,7 10,2 18,8

Zrédto: opracowanie wiasne UKNF na podstawie sprawozdan dziennych OFE

—agenta transferowego OFE i DFE (23,9%
kosztow),

W 2017 r. dominujacymi kategoriami
w rachunku wynikow powszechnych towarzystw
emerytalnych byty przychody i koszty zwigzane
z zarzadzaniem funduszami emerytalnymi (OFE
i DFE), w tym:

—akwizycjina rzecz OFE i DFE (7,0% kosztow).

PRACOWNICZE FUNDUSZE | TOWARZYSTWA
- przychody z optaty za zarzadzanie OFE EMERYTALNE
(78,5% przychodow),

Wedtug stanu na 31 grudnia 2017 r. 3 pracow-

- przychody z optat od sktadek do OFE (4,8%
przychodow),

- przychody z wycofania srodkéw na rachun-
ku rezerwowym — dodatkowe wynagrodze-
nie PTE za dobre wyniki inwestycyjne (5,1%
przychodow),

oraz koszty:

- 0go6lne zarzadzania PTE (30,5% kosztow),

nicze towarzystwa emerytalne zarzadzaty 3 pra-
cowniczymi funduszami emerytalnymi. W 2017 r.
akcjonariusze Pracowniczego Towarzystwa Eme-
rytalnego UNILEVER POLSKA SA zarzadzajace-
go Pracowniczym Funduszem Emerytalnym UNI-
LEVER POLSKA, podjeli decyzje o zmianie formy
prowadzenia pracowniczego programu eme-
rytalnego z funduszu emerytalnego na umowe
O wnoszenie przez pracodawce sktadek pracow-
nikow do funduszu inwestycyjnego.
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Na koniec 2017 r. do pracowniczych fundu-
szy emerytalnych nalezato 34,9 tys. cztonkow.
Oznacza to spadek w stosunku do poprzedniego
roku o 11,4%. W okresie objetym sprawozdaniem
na rachunki cztonkédw PFE przekazano sktadki
podstawowe | dodatkowe w kwocie 115,6 min zt.
Wartos¢ aktywow netto zgromadzonych w pra-
cowniczych funduszach emerytalnych na ko-
niec 2017 r. wyniosta 1 862,4 min zt. W stosunku
do 2016 r. wartos¢ aktywow netto PFE wzrosta
0 90,9 min zt, tj. 0 4,9%. Wzrost zagregowanej
wartosci aktywow odnotowano w obu funkcjo-
nujacych na koniec roku pracowniczych fun-
duszach emerytalnych: w PFE Orange Polska

wzrost 0 127,8 min zt oraz w PFE ,Nowy Swiat”
wzrost o 40,3 min zt. W sposdb negatywny na
wzrost wartosci aktywow sektora wptyneto
przeniesienie aktywow PFE UNILEVER POLSKA
do Ipopema SFIO w kwocie 81,5 min zt (w PFE
UNILEVER POLSKA pozostaty jedynie $srodki do
petnego rozliczenia z niektdrymi cztonkami fun-
duszu).

W 2017 r. pracownicze fundusze emerytalne
uzyskaty dodatnie stopy zwrotu: PFE Orange Pol-
ska 8,2%, a PFE ,Nowy Swiat” 8,9%. Na wzrost
wartosci  jednostek  rozrachunkowych miata
wptyw dobra koniunktura na rynku finansowym.

Tabela 10. Aktywa netto pracowniczych funduszy emerytalnych w latach 2014-2017

(wedtug stanu na 31 grudnia)

PRACOWNICZY AKTYWA NETTO (MLN Zt) \L;VD:¢ANLKU
FUNDUSZ EMERYTALNY 2014 2015 2016 2017 (%)
PFE NESTLE POLSKA 50,7 55,4 0 - -
PFE ,Nowy Swiat” 4051 408,9 426,1 466,4 25,0
PFE Orange Polska 12581 1262,8 12682 1396,0 74,9

PFE UNILEVER POLSKA 60,9

Razem 1774,8

67,3 77,2 0,6 0

1794,5 1771,5 1863,0 100,0

Zrédto: pracownicze fundusze emerytalne

Tabela 11. Stopy zwrotu pracowniczych funduszy emerytalnych w latach 2014-2017 (w %)

PRACOWNICZY

AKTYWA NETTO (MLN Zt)

FUNDUSZ EMERYTALNY

2014
PFE NESTLE POLSKA 4.4
PFE ,Nowy Swiat” 2,6
PFE Orange Polska 3,9
PFE UNILEVER POLSKA 4.9

2015 2016 2017
12 - -

-1,3 3,9 8,9
-2,7 32 8,2
-1,0 49 -

Zrédto: pracownicze fundusze emerytalne

32



2017 SPRAWOZDANIE / 2. RYNEK FINANSOWY W POLSCE - PODSTAWOWE INFORMACJE

DOBROWOLNE FUNDUSZE EMERYTALNE

Wedtug stanu na 31 grudnia 2017 r. zezwolenie
na prowadzenie dziatalnosci posiadato 8 dobro-
wolnych funduszy emerytalnych, ktore byty zarza-
dzane przez powszechne towarzystwa emerytal-
ne. We wszystkich dziatajacych DFE gromadzone
byty srodki w ramach IKZE, natomiast dodatkowo
w czterech z nich (Allianz DFE, MetLife DFE, Na-
tionale-Nederlanden DFE i PKO DFE) cztonkowie
posiadali rowniez srodki w ramach IKE.

Na koniec 2017 r. do dobrowolnych funduszy
emerytalnych nalezato 97,4 tys. cztonkow (wzrost
w stosunku do roku poprzedniego o 7,9%), kto-
rzy gromadzili w nich oszczednosci w formie IKZE
lub IKE. Wartos¢ zagregowanych aktywow netto
zgromadzonych w DFE wyniosta 292,9 min zt, co
stanowito wzrost o ponad 60% w porownaniu do
roku poprzedniego.

Tabela 12. Aktywa netto DFE w latach 2014-2017 (w mIn zt)

DOBROWOLNY FUNDUSZ EMERYTALNY 2014 2015 2016 2017
Allianz Polska DFE 3,6 55 8,0 1,7
Generali DFE 0,05 01 0,2 0,3

MetLife DFE 18,6 23,8 28,1 33,4

Nationale-Nederlanden DFE 4,9 12,9 33,6 69,5

Nordea DFE 15 2,8 - -

DFE Pekao 12,8 279 51,2 82,0

PKO DFE 59 15,7 34,0 55,0
DFE Pocztylion Plus 0,5 0,8 11 1,4

DFE PZU 8,8 14,3 26,4 45,6

Razem 56,65 103,8 182,6 298,9

Zrédto: Dobrowolne fundusze emerytalne

W 2017 r. wszystkie dobrowolne fundusze
emerytalne, za wyjatkiem DFE Pocztylion Plus
osiggnety dodatnie stopy zwrotu. Miescity sie
one w przedziale od 6,3% do 14,7%, z wyjatkiem
DFE Pocztylion Plus, ktory osiggnat stope zwrotu

-1%. Duze zroznicowanie wynikow inwestycyjnych
W znacznej czesci byto konsekwencja stosowania
przez fundusze odmiennych, aktywnych strategii
inwestycyjnych, czemu sprzyjato tez posiadanie
przez fundusze relatywnie niskich aktywow.
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Tabela 13. Stopy zwrotu DFE w latach 2014-2017 (w %)

DOBROWOLNY FUNDUSZ EMERYTALNY 2014 2015 2016 2017
Allianz Polska DFE 4.0 1,6 *7.8 *1,5

Generali DFE 4.3 34 18,3 6,4

MetlLife DFE 6,1 -1,9 3,8 6,6
Nationale-Nederlanden DFE -0,7 *16,2 *13,3 *9,0

Nordea DFE 10,8 -2,5 - -

DFE Pekao 13 3.3 49 6,8

PKO DFE 2,5 -0,9 57 8,6

DFE Pocztylion Plus -2.2 2.6 3,6 -1,0

DFE PZU 3,6 91 16,2 14,7

Zrédto: Dobrowolne fundusze emerytalne

*stopa zwrotu wyliczona na podstawie jednostki rozrachunkowej typu A

PRACOWNICZE PROGRAMY EMERYTALNE,
INDYWIDUALNE KONTA EMERYTALNE

| INDYWIDUALNE KONTA ZABEZPIECZENIA
EMERYTALNEGO

Pracownicze programy emerytalne (PPE),
indywidualne konta emerytalne (IKE) oraz indy-
widualne konta zabezpieczenia emerytalnego
(IKZE), w ktorych uczestnictwo jest dobrowol-
ne, maja - w przeciwienstwie do pozostatych
form dobrowolnego gromadzenia oszczednosci

Tabela 14. Rozwoj PPE w latach 2014-2017

Z przeznaczeniem na cel emerytalny — charakter
instytucjonalny, a srodki sg w nich gromadzone
na zasadach okreslonych przepisami prawa.

Rozwdj Il filara systemu emerytalnego jest
wzmacniany poprzez zachety w postaci zwol-
nien podatkowych i mozliwos¢ korzystania z ulg
w zakresie sktadek na ubezpieczenia spoteczne.

Rynek PPE istnieje od 1999 r. Rozwoj rynku
PPE w latach 2014-2017 przedstawia Tabela 14.

WYSZCZEGOLNIENIE 2014 2015 2016 2017
Liczba PPE 1064 1054 1036 1054
Liczba uczestnikow (w tys.) 381 393 396 396
Wartos¢ zgromadzonych aktywow (w min zt) 10 259 10 623 11394 12 643

Zrédto: opracowanie witasne UKNF, instytucje zarzqdzajqce $rodkami pracowniczych programdw emerytalnych
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Wedtug stanu na 31 grudnia 2017 r. funkcjono-
wato 1054 pracowniczych programow emerytal-
nych, w tym:

- 647 w formie umowy grupowego ubezpie-
czenia na zycie z ubezpieczeniowym fundu-
szem kapitatowym,

- 381 w formie umowy O wnoszenie przez
pracodawce sktadek pracownikow do fundu-
szu inwestycyjnego,

- 26 w formie pracowniczego funduszu eme-
rytalnego.

Z pracodawcow zatrudniajacych wieksza licz-

be pracownikdw, w 2017 r. zarejestrowany zostat
program ,Volkswagen Motor Polska” sp. z 0.0.

Wykres 10. Struktura rynku PPE w 2017 r. (W %)

oraz program Orange Szkolenia sp. z 0.0., w kto-
rych uczestniczy¢ moze w kazdym z programow
ok. 1000 osob. Dodatkowo, w 2017 r. do progra-
mu miedzyzaktadowego zarejestrowanego w re-
jestrze PPE przystapito 26 pracodawcow.

W  PPE uczestniczyto na koniec 2017 r.
396 tys. 0soéb, a wartos¢ zgromadzonych akty-
wow wyniosta 12 643 min ztotych, co oznacza
wzrost wartosci aktywoéw zgromadzonych na ra-
chunkach uczestnikow PPE o 1249 min zt w sto-
sunku do 2016 r. (0 ok. 11%).

Udziat poszczegdlnych form w rynku PPE ob-
razuje Wykres 10.

Na posiedzenie KNF przedtozono raport
.Pracownicze programy emerytalne w 2016 r.”.
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Zrédto: opracowanie wiasne UKNF, instytucje zarzqdzajqce $rodkami pracowniczych programéw emerytalnych

KNF
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Wykres 11. Wartos¢ aktywow oraz liczba kont IKE i IKZE w latach 2014-2017

7961
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Zrédto: opracowanie wiasne UKNF, instytucje prowadzqce IKE lub IKZE
IKE i IKZE sa to dobrowolne a zarazem indy wi- i 691,0 tys. IKZE, na ktoérych zgromadzono ak-

dualne formy oszczedzania na cele emerytalne. tywa odpowiednio w wysokosci 7 961,3 min zt
Okresich funkcjonowaniajestrozny: IKE funkcjonu- i1706,2 min zt. W 2017 r oszczedzajgcy wptacili
jaod 2004 r. natomiast IKZE od 2012 r. Wedtug sta- na konta IKE 1 205,4 min zt, natomiast na konta
nu na koniec 2017 r. podmioty uprawnione do pro- IKZE 608,2 min zt.
wadzenia IKE lub IKZE obstugiwaty 951,6 tys. IKE

Tabela 15. Liczba kont oraz wartos¢ aktywow IKE i IKZE w podziale na instytucje prowadzace,
wg stanu na 31 grudnia 2017 r.

poDMIOTY  LICZBA KONT WARTOSC AKTYWOW
PROWADZ‘}EE IKE IKZE IKE IKZE

LUB IKZE  tyg, % TYS. % MLNZt % MLNZL %

Zaktady - gog o 59,7 4489 650 25919 326 5454 320
ubezpieczen
| AelEZS o e 1213 17.6 24470 307 719.6 422
inwestycyjne

Podmioty
prowadzace ) , 32 8,5 12 12851 161 938 55
dziatalnosé

maklerska

Banki 71,9 76 18,1 2,6 15812 19,9 106,7 6,3

Dobrowolne

fundusze 4,9 0,5 94,3 13,6 56,1 0,7 240,7 141

emerytalne

Ogétem 951,6 100,0 691,0 100,0 7961,3 100,0 1706,2 100,0

Zrédto: opracowanie wiasne UKNF, instytucje prowadzqce IKE lub IKZE
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2.6. RYNEK
KAPITALOWY
| TOWAROWY

Nadzorowany przez Komisje Nadzoru Finan-
sowego rynek kapitatowy i towarowy, tworza
podmioty prowadzace dziatalnos$¢ na rynku pa-
pierow wartosciowych i innych instrumentoéw fi-
nansowych, instytucje zbiorowego inwestowania

oraz podmioty prowadzace dziatalno$¢ na rynku
towarowym.

PODMIOTY PROWADZACE DZIALALNOSC
MAKLERSKA | POWIERNICZA

Tabela 16. Liczba podmiotow prowadzacych dziatalnos¢ maklerska i powiernicza w latach 2014-2017

RODZAJ PODMIOTU 2014 2015 2016 2017
Domy maklerskie 53 52 46 44
Towarowe domy maklerskie 1 1 1 1
Banki prowadzace dziatalno$¢ maklerska 13 12 n n
Banki powiernicze 13 13 13 13
Razem 80 78 7 69

Zrédto: opracowanie wiasne UKNF

Wykres 12. Podstawowe dane sektora domow maklerskich w latach 2014-2017
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(0$ lewa)
5 300
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B r r )
1
o o
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Zrédto: opracowanie wtasne UKNF

Dane z lat 2014-2016 pochodzq ze zbadanych sprawozdan finansowych, dane dotyczqce 2017 r. pochodzq z miesiecznych sprawoz-

dan MRF wg stanu na 31.12.2017 r.

Dane nie obejmujq danych jednego domu maklerskiego, ktoérego rok obrotowy nie pokrywa sie z rokiem kalendarzowym.
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Tabela 17. Dane dotyczace liczby rachunkow klientow domow i biur maklerskich w latach 2014-2017

LICZBA RACHUNKOW KLIENTOW

UDZIAL
W WARTOSCI

WYSZCZEGOLNIENIE

2014 2015 2016 2017 OGOLEM (W %)
Domy maklerskie 1089 443 1129 648 838 793 744399 3843
_Banki prowadzace  oq 559 793 733 1187 939 1192413 6157
dziatalnos¢ maklerska
Razem 1900472 1923381 2026732 1936812 100

Zrédto: opracowanie wiasne UKNF

TOWARZYSTWA FUNDUSZY
INWESTYCYJNYCH | FUNDUSZE
INWESTYCYJNE

Rok 2017 byt rokiem, w ktorym zaobserwo-
wano niewielki wzrost liczby nadzorowanych
podmiotow krajowych w sektorze funduszy in-
westycyjnych, co obrazuje ponizszy wykres (na-
rastajgco).

Wedtug stanu na 31 grudnia 2017 r. zezwole-
nie Komisji Nadzoru Finansowego posiadaty 62
towarzystwa funduszy inwestycyjnych, zarza-

dzajace tacznie 905 funduszami inwestycyjnymi,
w tym: 44 funduszami inwestycyjnymi otwartymi,
55 specjalistycznymi funduszami inwestycyjnymi
otwartymi oraz 806 funduszami inwestycyjnymi
zamknietymi.

Komisja Nadzoru Finansowego wykonuje
nadzor nad zbywaniem na terytorium Rzeczy-
pospolitej Polskiej tytutdow uczestnictwa emito-
wanych przez fundusze zagraniczne. Rowniez
w przypadku tego segmentu odnotowany zostat
w 2017 r. wzrost liczby podmiotow.

Wykres 13. t 3czna liczba nadzorowanych towarzystw funduszy inwestycyjnych oraz funduszy
inwestycyjnych i subfunduszy na koniec lat 2014-2017 (narastajaco z podziatem na rodzaje)

KNF
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Zrédto: opracowanie wtasne UKNF
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Wykres 14. t 3czna liczba nadzorowanych zagranicznych funduszy inwestycyjnych (typu UCITS)
i subfunduszy wchodzacych w sktad zagranicznych funduszy inwestycyjnych na koniec lat 2014-2017
(narastajgco z podziatem na rodzaje)

800 m 788
693 722
700 672
645
600
)
500 fundusze
zagraniczne
400 )
subfundusze
300 funduszy
zagranicznych
200 )
RAZEM
100 748 50 56 58
31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2017
Zrédto: opracowanie wtasne UKNF
W 2017 r. miato miejsce zwiekszenie wartosci Wykres 15 przedstawia wartos¢ aktywow fun-
aktywow funduszy inwestycyjnych. duszy inwestycyjnych zarzadzanych przez TFI na
koniec lat 2014-2015 oraz w poszczegdlinych mie-
W pordéwnaniu do stanu na koniec grudnia sigcach 2017 r.

2016 r.ich wartos¢ wzrosta o 24,6 mld zt i na dzien
31 grudnia 2017 r. warto$¢ aktywodw funduszy in-
westycyjnych wynosita 318,2 mld zt.

Wykres 15. Aktywa funduszy inwestycyjnych na koniec lat 2014-2016 oraz w 2017 r. (w mld zt)?

3135 316,3 320,7 3156 316,1 320,2 3185 323,5 3159 318,2

294,0 293,6 300,1 305,0
300

2504

200+

150

100+

50

0,0

Zrédto: opracowanie wiasne UKNF

2 Na podstawie sprawozdarn miesiecznych przekazywanych przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych. Sprawozdania miesieczne
nie sq poddawane badaniu ani przeglqdowi przez biegtego rewidenta, w zwiqzku z czym zawarte w nich informacje mogq podle-
gac podzniejszym korektom.
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Jak wynika z wykresu 15, w odniesieniu do war-
tosci aktywow funduszy inwestycyjnych w pier-
wszych miesigcach 2017 r. utrzymywat sie trend
wzrostowy, natomiast w okresie od czerwca do
grudnia 2017 r. mozna byto zaobserwowacé za-
rowno wzrosty, jak i zmniejszenia ich wartosci. Na
dzien 31 grudnia 2017 r. warto$¢ aktywow fundu-
szy inwestycyjnych byta rowna 318,2 mld zt i prze-
wyzszata ich poziom z grudnia 2016 . © 24,6 mid zt
(). 0 8,38%). Najwieksze wzrosty wartosci akty-
wow zanotowane zostaty w styczniu oraz w mar-
cu, natomiast do ich najwiekszego zmniejszenia
doszto w czerwcu oraz w listopadzie.

W zwiagzku ze zwiekszeniem wartosci akty-
wow funduszy inwestycyjnych, przychody wyge-
nerowane przez TFIw 2017 r. byty 0 643 min zt, tj.
019,84 %, wyzsze w porownaniu do ich wartosci
w 2016 r. | wyniosty tacznie 3 884 min zt. Z ko-
lei suma kosztow ogdtem wzrosta o 426 min zt
(16,32%) do poziomu 3 036 min zt. Zwiekszeniu
ulegt rowniez zagregowany wynik finansowy TFI,
ktory na koniec grudnia 2017 r. wyniost 546 min zt
i byt 0 48 mIn zt (9,64%) wyzszy niz w roku po-
przednim?.

Tabela 18. Zagregowane koszty, przychody i wynik finansowy netto towarzystw funduszy

inwestycyjnych w latach 2014-2017 (w mIn zt)*

WYSZCZEGOLNIENIE 2014 2015 2016 2017 %
Przychody ogdtem 2 834 3234 3241 3884 -
Koszty ogdtem, w tym: 2 249 2 551 2 610 3036 100,00
- koszty state 592 804 986 1158 38,14
— koszty zmienne, w tym: 1657 1747 1624 1878 61,86
koszty zmienne dystrybugcji* 1160 1306 1213 1398 46,05
Wynik finansowy netto 477 550 498 546 -

Zrédto: opracowanie wtasne UKNF

* Koszty pozostajqce w bezposrednim zwiqzku z przyjmowaniem i realizowaniem zlecen zbycia, odkupienia lub zamiany jednostek
uczestnictwa lub przyjmowaniem zapisow na certyfikaty inwestycyjne i ich przydziatem, stanowiqgce wynagrodzenie dystrybuto-

row lub poniesione z tytutu promocji lub marketingu funduszu

3 Na podstawie sprawozdan miesiecznych przekazywanych przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych. Sprawozdania miesieczne
nie sq poddawane badaniu ani przeglqdowi przez biegtego rewidenta, a zawarte w nich informacje mogq podlegac pozniejszym

korektom

4 Na podstawie sprawozdarn miesiecznych przekazywanych przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych. Sprawozdania miesieczne
nie sq poddawane badaniu ani przeglqdowi przez biegtego rewidenta, w zwiqzku z czym zawarte w nich informacje mogq podle-

gac pozniejszym korektom.
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ZARZADZAJACY ASI ORAZ ALTERNATYWNE
SPOLKI INWESTYCYJNE

Odnoszac sie do Zarzadzajacych ASI i alter-
natywnych spétek inwestycyjnych (ASI), 2017
r. wigzat sie z petnym wdrozeniem do polskie-
go porzadku prawnego regulacji dotyczacych
zarzadzajacych alternatywnymi  spdtkami  in-
westycyjnymi, poniewaz uptynat roczny okres
przejsciowy przewidziany dla tego rodzaju
podmiotdw, dziatajacych juz na polskim rynku
w chwili wejscia w zycie przepisdw zmieniajacych
do ustawy o funduszach inwestycyjnych w 2016
r. W konsekwencji, nadzorem Komisji objeta zo-
stata nowa grupa podmiotéw, wywodzacych sie
ze Srodowiska funduszy private equity i venture
capital, funkcjonujacych w formach spoétek prawa
handlowego, ktérych dotychczasowa dziatalnos¢
nie byta objeta nadzorem przez KNF.

Mijajacy rok byt zwigzany z ostateczng or-
ganizacja nowych obowigzkdw nadzorczych,
skupionych przede wszystkim na rozpatrywaniu
sptywajacych licznie do KNF wnioskdw o wpis
do prowadzonego przez Komisje rejestru zarza-
dzajacych ASI. Szczegdlna uwaga poswiecona
zostata rowniez identyfikacji oraz rozstrzyganiu
prawnych i faktycznych probleméw w zakresie
funkcjonowania ASliich zarzadzajacych oraz wy-
pracowywaniu mechanizmmoéw wykonywania bie-
73cego nadzoru w stosunku do tych podmiotow.

Wszystkie podmioty objete nadzorem KNF
jako Zarzadzajacy ASI zostaty wpisane do reje-
stru zarzadzajacych ASIw 2017 r. W 2016 1. i po-
przednich latach, na polskim rynku finansowym
nie funkcjonowaty podmioty tego typu, choc¢
przepisy regulujace ich dziatalno$¢ weszty w zy-
cie w dniu 4 czerwca 2016 .

W zwiagzku z tym, brak jest informacji histo-
rycznych na temat wartosci aktywow zarzadza-
nych przez Zarzadzajacych ASI przed 2017 r., po-
niewaz Zarzadzajacy ASI pierwsze sprawozdania
okresowe dotyczace 2017 r. beda przekazywali
do KNF w 2018 .

ZORGANIZOWANE RYNKI PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH

GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH
W WARSZAWIE SA

RYNEK REGULOWANY

Podstawowym  przedmiotem  dziatalnosci
Gietdy jest prowadzenie rynku regulowanego.
Rynek regulowany jest statym, zorganizowanym,
systemem obrotu instrumentami finansowymi
zapewniajgcym inwestorom powszechny i rowny
dostep do informacji rynkowej w tym samym cza-
sie przy kojarzeniu ofert nabycia i zbycia instru-
mentow finansowych oraz jednakowe warunki
nabywania i zbywania tych instrumentow. Rynek
regulowany funkcjonuje w oparciu o Regulamin
Gietdy, ktérego zmiany zatwierdzane sa przez
KNF oraz precyzujace postanowienia tego doku-
mentu, tj. Szczegdtowe Zasady Obrotu Gietdo-
wego. Gtoéwnym przedmiotem obrotu na Gietdzie
sq papiery wartosciowe: akcje, obligacje, prawa
poboru, prawa do akcji, certyfikaty inwestycyjne
oraz instrumenty pochodne: kontrakty termino-
we, opcje, jednostki indeksowe.

ALTERNATYWNY SYSTEM
OBROTU GPW SA

Poza rynkiem regulowanym, GPW SA prowa-
dzi rowniez zorganizowany rynek instrumentow
finansowych w formule alternatywnego syste-
mu obrotu. Zgodnie z zatozeniami organizatora,
rynek ten jest dedykowany powstajgcym oraz
mtodym firmom o stosunkowo niewielkiej, prze-
widywane] kapitalizacji. Formalnosci zwigzane
z wprowadzeniem instrumentow finansowych do
obrotu sg uproszczone oraz koszty debiutu na
rynku sg nizsze — w porownaniu z rynkiem regu-
lowanym.
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Tabela 19. Stopy zwrotu indeksow GPW w latach 2014-2017 (w %)

KNF

WYSZCZEGOLNIENIE 2014 2015 2016 2017
WIG 0,26 -9,62 11,38 23,17
WIG20 -3,5 -19,72 477 26,35
mWIG40 413 2,40 18,18 14,99
sSWIG80 -15,55 9.1 7,93 2,36
Zrédto: http/www.gpw.pl/analizy_i_statystyki
Tabela 20. Liczba instrumentdw notowanych na GPW w latach 2014-2017
WYSZCZEGOLNIENIE 2014 2015 2016 2017
Spotki 471 487 487 482
- w tym zagraniczne 51 54 53 50
Liczba debiutow 28 30 19 15
Liczba wycofan 7 13 20 20
Obligacje 105 122 153 178
- w tym zagraniczne 1 1 4 4
Kontrakty terminowe 220 144 166 174
Opcje 129 266 228 218
Zrédhio: http./www.gpw.pl/analizy_i_statystyki
Tabela 21. Kapitalizacja GPW na koniec lat 2014-2017 (w min zt)
WYSZCZEGOLNIENIE 2014 2015 2016 2017
Spotki krajowe 591165 516 785 557 124 710 336
Spotki zagraniczne 661793 566 077 558 596 708 882
Obligacje krajowe 531983 583185 617 985 652 524
Obligacje zagraniczne 98 98 3122 8 207
Razem 1785039 1666 145 1736 827 2079 949

Zrédto: htto//www.gpw.pl/analizy_i_statystyki
www.gpw.pl/analizy_i_statystyki_pelna_wersja
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Tabela 22. Wartos¢ obrotow na GPW w latach 2014-2017 (w min zt)

WYSZCZEGOLNIENIE 2014 2015 2016 2017
Akcje 232 864 225 287 202 293 260 979
Obligacje 992 904 1426 1447
Kontrakty terminowe 230148 216 746 188 439 230 203
Opcje 11584 9679 6 833 7072
Zrédto: http/www.gpw.pl/analizy _i_statystyki
www.gpw.pl/analizy_i_statystyki_pelna_wersja
ALTERNATYWNY SYSTEM OBROTU
(NEWCONNECT)
Poza rynkiem regulowanym, GPW prowadzi
zorganizowany rynek akcji w formule alternatyw-
nego systemu obrotu pod nazwag NewConnect.
Tabela 23. Dane dotyczace alternatywnego systemu obrotu NewConnect w latach 2014-2017
WYSZCZEGOLNIENIE 2014 2015 2016 2017
Warto$¢ NCindex na koniec roku 290,36 278,37 306,50 278,22
Stopa zwrotu NCIndex:— 5 g -413 10,11 -9,23
w biezacym roku (%)
Kapitalizadja spotek g 555 35 8 416,54 9799 9 408
na koniec roku (min zt)
Liczba spotek na koniec roku 431 418 414 401
Liczba debiutow 22 19 16 19
Liczba sesji 249 251 25 250
Wartos$¢ obrotow (min zt) 1220 1722 1360 1322
Liczba transakcji na sesje 3474 4381 3417 3401
Srednia wartos$¢ obrotu na sesje 489 686 541 528

(min zt)

Zrédto: http://newconnect.pl/index.php?page=statystyki_rynku_roczne
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BONDSPOT SA
RYNEK REGULOWANY

Regulowany Rynek Pozagietdowy (dalej
.RRP”) w Polsce prowadzi spdtka BondSpot SA
podlegajgca nadzorowi KNF. Gtownym przed-
miotem obrotu na platformie BondSpot SA sa
obligacje skarbowe, obligacje korporacyjne, ob-
ligacje spdtdzielcze oraz inne papiery dtuzne,
ktore notowane sg w ramach systemu Catalyst®.

ALTERNATYWNY SYSTEM OBROTU
BONDSPOT SA

Poza rynkiem regulowanym, BondSpot SA
organizuje takze obrot instrumentami dtuznymi
w ramach alternatywnego systemu obrotu. Ry-
nek ten rowniez stanowi jeden z segmentow sys-
temu Catalyst. Podobnie jak w przypadku rynku
regulowanego organizowanego przez BondSpot
SA, notowane w alternatywnym systemie obro-
tu moga by¢ zdematerializowane obligacje, listy
zastawne i inne dtuzne instrumenty finansowe
inkorporujgce prawa majatkowe odpowiadajace
prawom wynikajgcym z zaciggniecia dtugu.

> Catalyst stanowi funkcjonalne potqcznie w zakresie autoryzacji, dopuszczania oraz notowania instrumentoéw dtuznych na czterech
rynkach instrumentow dtuznych (tj. dwoch rynkach regulowanych oraz dwdch alternatywnych systemach obrotu). Sposrod czterech
z funkcjonalnie potqczonych rynkow dwa organizowane sq przez GPW, a dwa przez BondSpot SA (kazda ze spotek organizuje jeden
rynek regulowany oraz jeden alternatywny system obrotu). Zgodnie z dokonanym przez spotki podziatem, rynki organizowane przez
GPW stanowiq tzw. segment detaliczny  platformy” Catalyst. Natomiast obrot hurtowy dokonywany jest na rynkach organizowa-

nych przez BondSpot SA

Tabela 24. Dane dotyczgce rynku pozagietdowego oraz ASO w latach 2014-2017

WYSZCZEGOLNIENIE 2014 2015 2016 2017
RRP BONDSPOT
Warto$¢ obrotu ses. (min zt) 2,84 58,77 12,36 0,52
Liczba transakcji sesyjnych 9 26 12 3
Liczba instrumentow 103 15 130 144
ASO BONDSPOT
Wartos$¢ obrotu ses. (min zt) 591,02 404,61 122,33 175,36
Liczba transakcji sesyjnych 405 404 371 341
Liczba instrumentow 183 189 214 237

Zrédto: http//www.gpweatalyst.pl/statystyki_roczne

SYSTEM ROZLICZENIOWO-DEPOZYTOWY

KRAJOWY DEPOZYT PAPIEROW WARTO-
SCIOWYCH SA (dalej ,Krajowy Depozyt” albo
KDPW?”) jest centralng instytucja odpowiedzial-
na za prowadzenie i nadzorowanie systemu de-
pozytowo-rozliczeniowego w zakresie obrotu
instrumentami finansowymi w Polsce. Wtascicie-
lami KDPW sa w rownych czesciach GPW, Skarb

Panstwa oraz Narodowy Bank Polski. Do pod-
stawowych zadan Krajowego Depozytu nalezy
rejestracja i prowadzenie depozytu papierow
wartosciowych, rozrachunek transakcji, nadzor
nad zgodnoscig wielkosci emisji z liczba papie-
row wartosciowych znajdujgcych sie w obrocie,
obstuga zdarzen korporacyjnych, realizacja zo-
bowigzan emitentdw, a takze prowadzenie obo-
wigzkowego systemu rekompensat.
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WsSréd zadan Krajowego Depozytu znajduje
sie rbwniez prowadzenie agencji numerujacej,
tj. nadawanie numerdw ISIN, FISN, CFl dla pa-
pierobw wartosciowych oraz kodow LEl, stano-
wigcych unikalny identyfikator dla podmiotow
prawnych prowadzacych dziatalno$¢ w obrocie
instrumentami finansowymi. Ponadto KDPW pro-
wadzi repozytorium transakcji zgodnie z rozpo-
rzadzeniem EMIR.

Zgodnie z art. 69 ust. 2 rozporzadzenia Par-
lamentu Europejskiego i Rady (UE) Nr 909/2014
z dnia 23 lipca 2014 r. w sprawie usprawnienia
rozrachunku papierow wartosciowych w  Unii
Europejskiej i w sprawie centralnych depozytow
papierow wartosciowych zmieniajgcego dyrekty-
wy 98/26/WE i 2014/65/UE oraz rozporzadzenie
(UE) nr 236/2012 (Dz. U. L 257 2 28.08.2014 r,, s. 1;
Jrozporzadzenie CSD”), kazdy CDPW (Centralny
Depozyt Papierow Wartosciowych) byt zobo-
wigzany ztozy¢ do swojego wiasciwego organu
wniosek o udzielenie zezwolenia koniecznego
do celow ww. rozporzadzenia do dnia 30 wrze-
Snia 2017 r. W zwiazku z tym w dniu 29 wrzesnia
2017 r. do Komisji Nadzoru Finansowego wptynat
wniosek KDPW SA o udzielenie zezwolenia na
dziatalnos¢ centralnego depozytu papierdow war-
tosciowych na podstawie art. 69 ust. 2 w zwiazku
z art. 16 rozporzadzenia CSD.

KDPW_CCP SA jest izba rozliczeniowa, w kto-
rej KDPW posiada 100% udziat w kapitale zakta-
dowym. Od dnia 8 kwietnia 2014 r. KDPW_CCP SA
prowadzi dziatalnosci jako CCP na podstawie art.
14 w zwigzku z art. 17 rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) Nr 648/2012 z dnia 4 lip-
ca 2012 r. w sprawie instrumentow pochodnych
bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem re-
gulowanym, kontrahentéw centralnych i repozyto-
riow transakgji (Dz. Urz. UE L. 201 z 2012 r., str. 1).
KDPW_CCP SA przejmuje zobowigzania stron
rozliczanych transakcji, stajac sie kupujgcym dla
kazdego sprzedajacego i sprzedajacym dla kaz-
dego kupujgcego, zabezpieczajac jednoczesnie
rozliczane transakcje majatkiem wtasnym.

KDPW_CCP SA dokonuje rozliczen transakcji
zawieranych w obrocie zorganizowanym, tj. na
regulowanych rynkach kasowych i terminowych
(GPW S.A. | BondSpot SA) oraz w alternatyw-
nych systemach obrotu (ASO GPW SA oraz ASO
BondSpot SA), jak rowniez dokonuje rozliczen
instrumentow pochodnych zawieranych poza
obrotem zorganizowanym oraz transakcji repo.

KDPW_CCP SA organizuje system zabezpiecza-
nia ptynnosci rozliczen przyjmowanych do rozli-
czania transakcji. KDPW_CCP SA dokonuje rozli-
czen transakcji w polskim ztotym oraz euro.

W dniu 30 czerwca 2017 r. Komisja Nadzoru
Finansowego zatwierdzita zmiany w Regulami-
nie rozliczen transakcji (obrdt zorganizowany),
zgodnie z ktérymi uczestnikom rozliczajgcym
KDPW_CCP SA zaoferowana zostata ustuga RMA
(Risk Management Access), jak rowniez pod-
miotom petnigcym funkcje ptatnika umozliwiono
definiowanie limitow dla ptatnosci wynikajacych
z uczestnictwa wskazanego przez nich uczestnika
rozliczajgcego.

W lipcu 2017 r. Komisja Nadzoru Finansowego
jako wtasciwy organ nadzoru nad KDPW_CCP SA
wypetnita kwestionariusz nadzorczy przygoto-
wany i przekazany przez ESMA — Questionnaire
2017 EMIR Peer Review on Default Management
Procedures. W dokumencie tym przekazane zo-
staty do ESMA szczegdtowe informacje w zakre-
sie nadzoru KNF nad KDPW_CCP SA w odnie-
sieniu do stosowanych przez te Spotke procedur
na wypadek niewykonania zobowigzania przez
uczestnika KDPW_CCP SA.

OFERTY PUBLICZNE INSTRUMENTOW
FINANSOWYCH INNYCH NIZ CERTYFIKATY
INWESTYCYJNE

W 2017 r. nastgpit wzrost wartosci ofert pu-
blicznych w pordéwnaniu z poprzednim rokiem.
Wartos¢ ofert publicznych wyniosta ogdtem bli-
sko 17,5 mid zt, co odpowiada wzrostowi o ponad
59% w porownaniu z rokiem ubiegtym. W naj-
wazniejszym segmencie pozyskiwania kapitatu
poprzez oferty publiczne akcji (tzw. rynek pier-
wotny) nie nastapita jednak poprawa. Wprawdzie
liczba przeprowadzonych subskrypcji wzrosta
i wyniosta 66, spadkowi ulegta jednak ich wartos¢
(o blisko 40%).

Liczba publicznych ofert sprzedazy akcji byta
w 2017 r. najwieksza w ostatnich 4 latach, a ich
wartos¢ wzrosta ponad jedenastokrotnie w po-
rownaniu do 2016 r. Liczba pierwszych ofert pu-
blicznych spadta z 46 w 2016 r. do 45 w 2017 r,,
jednak ich wartos¢ wzrosta blisko pieciokrotnie
w poréwnaniu z rokiem ubiegtym. Najwiekszym
pod wzgledem wartosci segmentem rynku ofert
publicznych byt rynek publicznych ofert obligacji,
ktory odnotowat dalszy wzrost wartosci (0 po-
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tacznie w 2017 r. emitenci przeprowadzili 234
oferty publiczne, ktérych strukture przedstawia

Tabela 25.

nad 13%), do ponad 7,7 mld zt. Z kolei liczba ofert
obligacji zmniejszyta sie z 74 do 72.

Tabela 25. Charakterystyka ofert publicznych przeprowadzonych w 2017 r.

234 OFERTY PUBLICZNE, W TYM:
PRZEPROWADZONE PRZEZ EMITENTOW ZAGRANICZNYCH

232 OFERTY

O CHARAKTERZE

GOTOWKOWYM

117 publicznych 72 publiczne

ofert akgcji oferty obligacji

w tym: w tym:

74 oferty przeprowadzone 31 ofert
bez koniecznosci przeprowadzonych
sporzadzania bez koniecznosci

i zatwierdzania
prospektu emisyjnego

63 oferty przeprowadzone
przez emitentow
zagranicznych

53 publiczne 64 publiczne
oferty subskrypcje
sprzedazy ypd

sporzadzania

43 publiczne i zatwierdzania
oferty produktow prospektu
strukturyzowanych emisyjnego
1 oferta

przeprowadzona

przez emitenta
zagranicznego

2 OFERTY
O CHARAKTERZE
BEZGOTOWKOWYM

Zrédto: opracowanie wiasne UKNF
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taczna wartos¢ przeprowadzonych w 2017 r.
ofert publicznych o charakterze gotdwkowym
wyniosta 17 476,3 min zt, w tym warto$¢ sub-
skrypcji akcji wyniosta 2 179,3 min zt, wartos¢ pu-
blicznych ofert sprzedazy akcji — 7 047,8 min zt,
wartos$¢ ofert obligacji 7 759,1 min zt, a wartos¢
ofert produktow strukturyzowanych 490,1 min zt.

Tabela 26. \Wartos$c¢ i liczba ofert publicznych o charakterze gotdbwkowym w latach 2014-2017

ROK 2014 2015

2016

KNF

2017

WYSZCZE-
GOLNIENIE

LICZBA
OFERT *

LICZBA
OFERT **

WARTOSC
(W MLN Zt)

WARTOSC
(W MLN Zt)

LICZBA
OFERT ***

WARTOSC
(W MLN Zt)

LICZBA
OFERT ****

WARTOSC
(W MLN Zt)

Publiczne
emisje 50
akdji

2181,65 55

Publiczne
oferty 46
obligacji

3 517,31 63

Publiczne
oferty
sprzedazy
akcji

30 918,73 33

Publiczne
oferty
produktow 9 86,81 1
struktury-
zowanych

Publiczne
oferty 135
razem

6704,5 152

w tym:

Pierwsze
oferty 43 18811 57
publiczne

2 363,61 63

6 462,24 73

785,26 38

12,79 0

9623,9 174

25903 46

3 561,62 66

6 620,93 72

579,80 51

10762,35 232

1322,5 45

2179,31

7 759,08

7 047,82

490,07

17 476,28

7 7754

Zrédto: opracowanie wiasne UKNF

*w 2014 r. przeprowadzono rowniez 2 publiczne oferty akcji, ktére nie miaty charakteru gotéwkowego

**w 2015 r. przeprowadzono rowniez 2 publiczne oferty akcji, ktore nie miaty charakteru gotowkowego

w2016 r. przeprowadzono rowniez 1 publicznq oferte akcji, ktéra nie miata charakteru gotéwkowego

w2017 . przeprowadzono rowniez 2 publiczne oferty akcji, ktéra nie miata charakteru gotowkowego
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RYNEK TOWAROW GIELDOWYCH
TOWAROWA GIELDA ENERGII SA
GIELDA TOWAROWA

Obok funkcjonujacego rynku kapitatowego,
w Polsce istnieje rowniez rynek towardw giet-
dowych, w tym rynek energii elektrycznej i gazu
ziemnego, ktoéry prowadzony jest przez Towa-
rowg Gietde Energii SA (dalej TGE SA). TGE SA
prowadzita w 2017 r. dziewiec rynkow, na ktérych
przedmiotem obrotu moga by¢: energia elek-
tryczna, prawa majatkowe, uprawnienia do emisji
CO2, gaz ziemny, a takze rynek terminowy towa-
rowy dla praw majatkowych, energii elektrycznej
oraz gazu ziemnego. Niezaleznie od wspomnia-
nych powyzej rynkdw, TGE SA organizuje takze
aukcje energii, a od 2013 r. robwniez aukcje gazu
ziemnego. Stronami transakcji zawieranych na
gietdzie moga by¢ wytacznie podmioty, ktére za-
warty z gietdg umowe o cztonkostwo i zostaty
dopuszczone do dziatania na gietdzie. TGE SA
jest podmiotem wchodzacym w sktad Grupy Ka-
pitatowej GPW SA.

Na koniec 2017 r. status cztonka na Rynku
Towardow Gietdowych prowadzonym przez TGE
miaty 72 podmioty, a 3444 byto cztonkami prowa-
dzonego przez TGE Rejestru Swiadectw Pocho-
dzenia (wzrost w ciggu roku o 474 uczestnikow),
status cztonka Rejestru Gwarancji Pochodzenia
posiadato 330 podmiotdw, natomiast 7 podmio-
tow posiadato status cztonka Rynku Instrumen-
tow Finansowych.

RYNEK REGULOWANY

Rynek regulowany prowadzony jest przez To-
warowa Gietde Energii SA pod nazwa ,Rynek In-
strumentow Finansowych”. Przedmiotem obrotu
na tym rynku mogg by¢ wytacznie instrumenty
finansowe, niebedace papierami wartosciowymi,
ktorych instrumentem bazowym jest towar giet-
dowy dopuszczony do obrotu na gietdzie towa-
rowej. Rynek regulowany funkcjonuje w oparciu
o Regulamin obrotu Rynku Instrumentéw Finan-
sowych Towarowej Gietdy Energii SA, ktdrego
zmiany zatwierdzane sa przez KNF oraz precy-
zujace postanowienia tego dokumentu Szcze-
gotowe Zasady Obrotu Rynku Instrumentow Fi-
nansowych TGE SA Jak dotad do obrotu zostat
dopuszczony instrument finansowy typu futures,
dla ktérego instrumentem bazowym jest indeks

TGe24 cen energii elektrycznej okreslany na Ryn-
ku Dnia Nastepnego TGE.

[ZBA ROZLICZENIOWA GIELD
TOWAROWYCH SA

lzba Rozliczeniowa Gietd Towarowych SA
(dalej IRGIT SA”) posiada zezwolenie na pro-
wadzenie Izby Rozliczeniowej i Izby Rozrachun-
kowej, co jest jednym z warunkéw koniecznych
dla prowadzenia rozrachunku i rozliczen instru-
mentow finansowych na rynku regulowanym.
W powyzszym obszarze IRGIT SA rozpoczat
w dniu 4 listopada 2015 r. rozliczanie instrumen-
tow finansowych wraz z rozpoczeciem notowan
na Rynku Instrumentow Finansowych Towarowej
Gietdy Energii S.A. Natomiast, zgodnie z art. 68a
ust 14 Ustawy o obrocie instrumentami finanso-
wymi Izba Rozliczeniowa | Rozrachunkowa moze
petni¢ funkcje Gietdowej Izby Rozrachunkowej
W rozumieniu ustawy o gietdach towarowych. Od
czerwca 2010 r. prowadzona przez IRGIT SA Giet-
dowa Izba Rozrachunkowa, rozlicza transakcje za-
wierane na wszystkich rynkach Towarowej Giet-
dy Energii SA, w tym rowniez zawierane na rynku
gazu. Gietdowa Izba Rozrachunkowa jest partne-
rem TGE SA w transgranicznym handlu energia
w ramach projektu market coupling. Ponadto,
IRGIT SA jest podmiotem nalezacym w 100% do
Towarowej Gietdy Energii SA oraz wchodzacym
w sktad Grupy Kapitatowe] GPW SA.

ENERGIA ELEKTRYCZNA

taczny wolumen obrotu na rynkach ener-
gii elektrycznej Towarowej Gietdy Energii SA
w 2017 r.wyniost 11,7 TWh (spadek o 11,8% w sto-
sunku do 2016 r).

Na rynku spot (Rynek Dnia Nastepnego oraz
Rynek Dnia Biezacego) — wolumen obrotow wy-
niost 25,3 TWh (spadek o 8,6% w porownaniu
do 2016 r). Sredniowazona cena energii elek-
trycznej dla catej doby, ze wszystkich transakcji
zawartych na RDN w 2017 r., wyniosta 157,96 z/
MWh. Stanowi to wzrost w stosunku do 2016 r.
0 6,07 zZt/MWh.

taczne obroty na Rynku Terminowym Towa-
rowym energii elektrycznej osiggnety wartos¢
99,03 TWh (spadek o 3,8% w porownaniu do
2016 r)). Sredniowazona wolumenem cena rocz-
nego kontraktu BASE_Y-18 w 2017 r. uksztat-
towata sie na poziomie 167,50 zt/MWh (wzrost
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0 8,24 zt w stosunku do odpowiadajacego kon-
traktu dla roku 2016 w roku poprzednim).

GAZ ZIEMNY

Na rynkach gazu ziemnego taczny wolu-
men obrotdw osiggnat 138,65 TWh, co oznacza,
wzrost w stosunku do 2016 r. 0 21,1%.

Na rynku spot gazu (Rynek Dnia Nastepne-
go i Biezacego Gazu) - wolumen obrotu wy-
niost 23,99 TWh (spadek o 2,5% w stosunku do
2016 r.). Sredniowazona wolumenem cena gazu
dla catej doby, ze wszystkich transakcji zawar-
tych na rynku spot w 2017 r, wyniosta 83,66 zt/
MWh (wzrost r/r 0 12,50 zt/MWh).

Na Rynku Terminowym Towarowym obroty
wyniosty 89,87 TWh (spadek o 3,3% w porowna-
niu do 2076 r.). Sredniowazona wolumenem cena
rocznego kontraktu GAS_BASE_Y-18 w 2017 r.
uksztattowata sie na poziomie 81,79 zt/MWh i byta
wyzsza w stosunku do ceny kontraktu GAS_BA-
SE_Y-17 w 2016 r. © 7,29 zt/MWh.

RYNEK PRAW MAJATKOWYCH

taczne obroty prawami majatkowymi dla
energii elektrycznej w 2017 r. wyniosty 59,09
TWh (wzrost r/r o 16%).

Wolumen obrotu zielonymi certyfikatami
dla energii wytworzonej z odnawialnych zrodet

energii (PMOZE i PMOZE_A) wyniost 30,05 TWh
(wzrost r/r 0 23,6%) z czego w transakcjach sesyj-
nych na rynku spot wyniost 10,03 TWh, a na ryn-
ku terminowym 1,07 TWh. Sredniowazona cena
na transakcji sesyjnych na rynku spot wyniosta
38,83 zt/MWh (spadek r/r o 34,80 zt/MWh).

Sredniowazona cena sesyjna dla instrumentu
PMOZE-BIO w 2017 r. — pierwszym petnym roku
notowan tego instrumentu — wyniosta 333,97 zt/
MWh. W grudniu cena wzrosta m/m o 147 zt/
MWh i osiagneta poziom 317,95 zt/MWh.

Wolumen obrotu prawami majatkowymi dla
efektywnosci energetycznej w 2017 r. wyniost
399 863 toe. Oznacza to najlepszy wynik w histo-
rii notowan na TGE i wzrost r/r o 27%. Obrot se-
syjny dla instrumentu PMEF wynidst 235 853 toe,
a Sredniowazona cena roczna na sesjach spadta
r/r 0 283,99 zt/toe, do poziomu 693,36 zt/toe.
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3.1. BANKI
| INSTYTUCJE
KREDYTOWE

UTWORZENIE BANKU

Komisja Nadzoru Finansowego w 2017 r. pod-
jeta w formie uchwaty decyzje w sprawie zezwole-
nia na utworzenie banku w formie spotki akcyjnej
pod firma: ,Polski Bank Apeksowy Spotka Akcyj-
na”, zatwierdzenia statutu i pierwszego sktadu za-
rzadu.

ZADANIA DOTYCZACE ZMIAN WE WLADZACH
BANKOW

Komisja Nadzoru Finansowego w 2017 r. pod-
jeta w formie uchwat 41 decyzji w sprawie zgody
na powotanie cztonkdw zarzaddw, w tym preze-
sow, z Czego:

— 8 decyzji w sprawie wyrazenia zgody na po-
wotanie prezesodw zarzaddw bankdw dziataja-
cych w formie spotki akcyjnej,

— 25 decyzji w sprawie wyrazenia zgody na
powotanie prezesdw zarzaddw bankow spodt-
dzielczych,

— 6 decyzji w sprawie wyrazenia zgody na po-
wotanie cztonkdw zarzadodw bankodw dziataja-
cych w formie spotki akcyjnej,

- 2 decyzje w sprawie odmowy wyrazenia
zgody na powotanie prezesa zarzadu banku
spotdzielczego, w tym 1 decyzje w sprawie
O ponowne rozpatrzenie wniosku.

W wyzej wskazanych sprawach, zostato wy-
danych 7 decyzji<ns1:XMLFault xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat"><ns1:faultstring xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat">java.lang.OutOfMemoryError: Java heap space</ns1:faultstring></ns1:XMLFault>