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Wstep

Problem stworzenia efektywnego systemu emerytalnego jest uniwersalny. Wiele
panstw rozwinigtych boryka si¢ z kwestiami starzejacego si¢ spoteczenstwa, coraz dtuzszej
sredniej dtugos$ci zycia oraz niedostatecznej dzietnosci i stopy zastgpienia. Ukute w koncu XIX
wieku oraz na poczatku XX wieku metody zabezpieczenia ryzyka staro$ci podlegaja
przeobrazeniom — niektore w drodze ewolucji, inne rewolucji.

Pamiegtajmy jednak, ze system ubezpieczen spotecznych nie od dzi§ budzi zywe
zainteresowanie opinii publicznej. W. Szubert juz w 1991 roku wskazywat, Zze mnozg si¢ glosy
krytyki w stosunku do obowigzujacego systemu emerytalnego — bedacego wylgcznie
repartycyjnym systemem zdefiniowanego §wiadczenia, czyli zgota odmiennym od obecnego —
1 postulaty zmian, ktorych tre§¢ odzwierciedla potrzeby i oczekiwania rdéznych grup
spotecznych?. Stad uwazam, ze konieczne jest pewne zdystansowanie sie od nieustannej krytyki
prawa emerytalnego i rzetelne oraz catosciowe spojrzenie na systemy emerytalne z wieloletniej
perspektywy.

Repartycyjny system emerytalny, wbrew przekazowi medialnemu oraz opiniom
ekonomistow?, sprawdzal si¢ dobrze przez dziesicciolecia na catym $wiecie. Jednakze
naruszone proporcje pomiedzy grupa oséb w wieku produkcyjnym oraz w wieku
poprodukcyjnym sprowokowaty ekonomistow, prawnikow oraz rzadzacych do szukania
nowych rozwiazan dla systemu emerytalnego.

Kilkadziesigt panstw na $wiecie, gtownie kraje rozwijajace si¢, a rzadziej kraje
rozwini¢te, wprowadzito do systemu emerytalnego element kapitalowy, czgsto obligatoryjny.
Wysokos$¢ przyszlych §wiadczen emerytalnych z instytucji kapitatowych zostata oparta o stopy
zwrotu uzyskiwane na rynku papierow wartosciowych. Takie rozwigzanie miato jednocze$nie
zapewni¢ wyzsze stopy zwrotu od indeksacji w systemie repartycyjnym oraz przyczyni¢ si¢ do
rozwoju gospodarczego poprzez zwigkszenie inwestycji.

Wielko$¢ stworzonych systemow kapitatowych znacznie rdznita si¢ w poszczegdlnych
panstwach. Niektore kraje, jak Chile, ustanowity prawie wylacznie system kapitatlowy. Inne,
jak Polska, skierowaty do niego znaczng cz¢$¢ dotychczasowej sktadki emerytalnej, utrzymujac

jednoczesnie system repartycyjny. Kolejne panstwa, jak Szwecja, zorganizowaly system

L' W. Szubert, Refleksje nad reformq ubezpieczenia spotecznego, PiZzS 1991, nr4s. 1.
2 Raport Banku Swiatowego Averting the Old Age Crisis. Policies to Protect the Old and Promote Growth,
Oxford University Press 1994, documents.worldbank.org/curated/en/973571468174557899/pdf/multi-page.pdf.
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kapitatowy w formie niewielkiego elementu catosci systemu emerytalnego, kierujac do niego
nieznaczng cz¢$¢ sktadki emerytalnej. Konstrukcje obligatoryjnych funduszy emerytalnych
bedacych czescig bazowego systemu emerytalnego bylty w jednych krajach stusznie oceniane
jako cze$¢ systemu publicznoprawnego (tak w Szwecji), a w innych przyjmowano
nieprawidlowo ich prywatnoprawny charakter (jak na Wegrzech). Roézne koncepcje
zaowocowaly odmiennymi skutkami.

Dzisiaj, z perspektywy 21 lat funkcjonowania otwartych funduszy emerytalnych w
Polsce, mozliwa jest bardziej obiektywna ocena tego novum w prawie ubezpieczen
spotecznych: przesledzenie ich utworzenia, dziatania, demontazu oraz analiza przyczyn tego
stanu rzeczy, btedow lub sukcesow reformatoréw. Nie mozna poming¢ takze nowej idei w
polskim porzadku prawnym, to jest pracowniczych planéw kapitatowych, ktore przeciez takze
bazuja na metodzie kapitatlowej. Konieczne jest rowniez odniesienie si¢ do mniej popularnych
instytucji kapitalowych, czyli pracowniczych programow emerytalnych, indywidualnych kont
emerytalnych oraz indywidualnych kont zabezpieczenia emerytalnego.

Pierwszy rozdziat rozprawy bedzie mial charakter definicyjny i wprowadzajacy.
Zostang w nim przedstawione pojecia kluczowe dla dalszych badan, takie jak: repartycyjna oraz
kapitalowa metoda finansowania $wiadczen, system zdefiniowanego $§wiadczenia i
zdefiniowanej sktadki, filary emerytalne, a takze poglady doktryny na temat kapitalowego
systemu emerytalnego. W tej czgsci pracy pojawi sie pytanie, czy OFE, jako czg$¢ systemu
bazowego, nie stanowily w istocie elementu pierwszego filaru, ze wzgledu na finansowanie z
obligatoryjnej publicznoprawnej sktadki emerytalnej. Wypracowana klasyfikacja podziatu na
filary zostanie nastgpnie wykorzystana w pozostalej czesci pracy do uszeregowania kazdej z
instytucji systemow emerytalnych danego panstwa.

Drugi rozdzial sprowadza si¢ do analizy konstrukcji przyjetych w wybranych krajach:
brytyjskich, amerykanskich, japonskich, bedacych przykladami repartycyjnych systemow
emerytalnych z rozbudowanymi elementami kapitatlowymi; niemieckich 1 szwedzkich,
reprezentujacych panstwa o repartycyjnych systemach emerytalnych z elementami
kapitatowymi o charakterze wspierajacym; chilijskich oraz wegierskich, przedstawiajacych
panstwa wycofujace si¢ z systemu kapitalowego. Nalezy zwrdci¢ uwage, ze wigkszosé
bogatych krajow o dlugich tradycjach ubezpieczeniowych, takich jak Niemcy, Wielka Brytania,
Stany Zjednoczone, Japonia, nie wprowadzita do bazowego systemu emerytalnego
obligatoryjnego elementu kapitalowego. Wyjatkiem jest Szwecja, w ktorej bazowy system
emerytalny ma charakter repartycyjno-kapitatowy i wedlug opinii doktryny krajowej oraz

zagranicznej dziata w sposdb wzorcowy.



Przedmiotem oceny bedzie takze konstrukcja, wystepujacej w Niemczech, Stanach
Zjednoczonych oraz Japonii, tzw. rezerwy ksiegowej jako konstrukcji kapitalowej systemu
emerytalnego, a w szczegolnosci ustalenie, czy daje ona realng gwarancje wyptacalnosci
$wiadczen w dlugim horyzoncie czasowym. W pracy bede rozwazal, czy zasadne jest
wprowadzenie do drugiego filaru, istnicjgcej na Wegrzech, instytucji dobrowolnych funduszy
emerytalnych non-profit, opartych o partycypacje czlonkoéw w bezptatnym zarzadzaniu
funduszem. Przedstawig tez chilijski konkurs optat, na podstawie ktorego ubezpieczeni, ktorzy
sami nie wybrali swojego funduszu stajg si¢ z mocy prawa cztonkami tego AFP, ktory pobiera
najnizsze oplaty. Postaram si¢ ustali¢, czy sprawdzit si¢ brytyjski mechanizm automatycznego
wpisu do dobrowolnych instytucji kapitalowych. W oparciu o doswiadczenia szwedzkie
zbadam, czy mozliwe jest prawidlowe funkcjonowanie systemu emerytalnego, w ktérym
obligatoryjne fundusze emerytalne stanowig cze$¢ bazowego systemu emerytalnego.

Warto mie¢ na uwadze, iz kazdy z wymienionych krajow ma odmienng historie, kulturg
prawng oraz sytuacje gospodarczg i demograficzng. Stad, dla trafnosci oceny przyjmowanych
rozwigzan, konieczne jest wyjscie od okreslenia kontekstu spoteczno-gospodarczego kazdego
spoteczenstwa. Prawnicy zglebiajacy temat systemOw emerytalnych powinni odwotywac sie
takze do zasad ekonomii, a ekonomisci do regut wypracowanych przez prawo. Ignorowanie
ktérejkolwiek z tych dziedzin moze prowadzi¢ do stworzenia projektow oderwanych od
rzeczywistosci gospodarczej lub prawnej danego kraju. Na $wiecie wystepuje mnogos¢ idei
dotyczacych zabezpieczenia emerytalnego. Przenikaja si¢ one nawzajem. Niejednokrotnie
reformy systemow emerytalnych wynikaty z do§wiadczen innych spoteczenstw. Odwotywanie
si¢ do doswiadczen innych panstw pokaze, czy polski system emerytalny réwniez korzystat z
zagranicznych wzorcow, oraz pozwoli sformulowaé postulaty w zakresie instytucji
kapitatowych polskiego systemu emerytalnego.

W trzecim rozdziale zostanie przedstawiona geneza Otwartych Funduszy Emerytalnych
— od argumentoéw tworcow reformy wprowadzajacej OFE do polskiego systemu emerytalnego
w 1999 r., poprzez nowelizacje ustawy o OFE, spor wokot charakteru prawnego srodkéw w
nich gromadzonych i konstytucyjnosci reformy z 2014 r., az po aktualny projekt likwidacji
OFE. Historia polskich funduszy emerytalnych zostanie zestawiona z rozwojem lub
demontazem instytucji kapitatowych w systemach zagranicznych.

Czwarty rozdziat bedzie dotyczyt dobrowolnego filaru kapitalowego w Polsce pod
postacig: pracowniczych programow emerytalnych, indywidualnych kont emerytalnych,
indywidualnych kont zabezpieczenia emerytalnego, pracowniczych planéw kapitatowych. W

tym obszarze zostanie prze$ledzony wyrazny rozwdj nieobligatoryjnych konstrukcji
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kapitatowych w krajowym systemie emerytalnym oraz zostang wyodrebnione cechy
poszczegblnych form prawnych drugiego filaru.

W rozdziale pigtym w oparciu o wczesniej przeprowadzone analizy postaram si¢
wykaza¢, iz w Polsce system emerytalny powinien mie¢ charakter mieszany, czyli
repartycyjno-kapitatowy, dzigki czemu obie metody finasowania $wiadczenia uzupetnialyby
si¢ nawzajem. To znaczy, ze powinien opierac si¢ na pierwszym bazowym, publicznoprawnym,
przymusowym, filarze emerytalnym, ztozonym z dominujacego elementu repartycyjnego oraz
uzupeltniajacego kapitatowego, przy czym do czgsci kapitatlowej pierwszego filaru powinna by¢
kierowana jedynie niewielka cze$¢ sktadki emerytalnej. Natomiast drugi filar powinien sktadaé
si¢ z szeregu roznorodnych instytucji kapitatowych, korzystajacych ze wsparcia panstwa lub
pracodawcow, ktorych cechami wspolnymi powinny by¢ dobrowolno$¢ uczestnictwa i
prywatnoprawny charakter gromadzonych s$rodkéw. W zwigzku z tak zakreSlong teza
konieczne begdzie przedstawienie postulowanych cech OFE jako instytucji kapitalowej
pierwszego filaru oraz wskazanie, czym powinny si¢ charakteryzowac instytucje kapitalowe
drugiego filaru.

Odnosnie do OFE rozwazg¢ ponizsze problemy. Czy obnizenie sktadki zasilajacej
fundusze emerytalne nalezy oceni¢ jako stuszne? Czy zlikwidowanie ustawowych
minimalnych stop zwrotu bylo prawidlowa decyzja? Jakie skutki ma wprowadzenie
dobrowolnosci uczestnictwa w OFE? Czy zakaz nabywania obligacji 1 innych papieréw
dhuznych moze przyczyni¢ si¢ do wzrostu stopy zwrotu? Czy pozostawienie petnej swobody
inwestycyjnej OFE byloby stusznym rozwigzaniem? W szczeg6lnos$ci czy nalezatoby
umozliwi¢ inwestycje poza gietd¢ papierow wartosciowych oraz zezwoli¢ na nielimitowane
inwestycje zagraniczne? Czy pozostawienie OFE w polskim systemie emerytalnym
przyczynitoby si¢ do wzrostu zaufania do metody kapitatowej a takze do pozostatych instytucji
kapitatowych?

W zakresie dobrowolnego filaru podejme probe udzielenia odpowiedzi na nastgpujace
kwestie. Czy mozliwos$¢ ingerencji panstwa w ksztalt portfela inwestycyjnego w stosunku do
prywatnoprawnych $rodkéw powinna by¢ wylaczona? Jakie podmioty powinny finansowac
sktadke? Czy wsparcie oszczedzajacych przez panstwo powinno odbywac si¢ raczej w formie
ulg podatkowych czy bezposrednich doptat? Jaka forme¢ powinno przyja¢ $wiadczenie
dozywotnie? Czy produkty finansowe powinny by¢ ukierunkowane wytgcznie na gromadzenie
kapitalu na staro$¢, czy tez nalezy dopusci¢ pokrywanie réwniez innych ryzyk

ubezpieczeniowych?
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Ponadto w rozprawie postaram si¢ zbada¢, ktory system — zdefiniowanej sktadki czy
zdefiniowanego $wiadczenia — jest wlasciwy do zastosowania przy kapitalowych instytucjach
emerytalnych oraz ktora z metod - kapitalowa czy repartycyjna - wykazuje wigksza podatnosé
na réznej natury kryzysy. Interesujgce moze by¢ tez rozwazenie czy jedng z podstawowych
przyczyn niezadowalajacych stop zwrotu systeméw kapitatowych nie byly nadmierne optaty
pobierane przez fundusze emerytalne oraz czy limitowanie optat funduszy emerytalnych nie
powinno by¢ jednym z gléwnych celéw przy konstruowaniu elementu kapitalowego w systemie
emerytalnym w pierwszym lub drugim filarze. Tym bardziej, jesli wezmie si¢ pod uwage, ze
oplaty pobierane przez fundusze emerytalne sa warto$cig znang, przewidywalng i na ktorg
mozna mie¢ realny wptyw — w przeciwienstwie do stop zwrotu funduszy, ktérych kontrolowac
nie sposob. Oceni¢ tez warto mechanizm ,,suwaka”, wystepujacy aktualnie w OFE, oraz
automatyczny wpis, majacy zastosowanie odnosnie do cztonkostwa w PPK. Wskazana wydaje
si¢ tez analiza konstrukcji minimalnych ustawowych stop zwrotu — czy rzeczywiscie motywuja
fundusze do osiggania wysokich zyskow, czy tez odnosza skutek przeciwny do zamierzonego,
prowadzac do hamowania decyzji inwestycyjnych, kopiowania portfeli inwestycyjnych innych
funduszy, przektadajac si¢ na nizsze stopy zwrotu.

Zakladajac, iz funduszom emerytalnym nalezy pozostawi¢ swobode inwestycyjna,
tworzac je trzeba rozstrzygnaé, czy nie nalezy jednak ogranicza¢ mozliwosci nabywania przez
nie dluznych papierow skarbowych lub zminimalizowa¢ oplaty za alokacj¢ kapitalu w te
aktywa. W tym kontekscie zasadne wydaje si¢ odniesienie do pytania, czy nabywanie przez
fundusze emerytalne (te ktore sg czgécia sktadowg systemu bazowego) bonow skarbowych nie
prowadzi do mechanizmu btgdnego kota. W tym zakresie nalezy wzia¢ pod uwage, 1z panstwo
jest zobowigzane sfinansowac ubytek sktadki emerytalnej w systemie repartycyjnym poprzez
emisj¢ obligacji. Fundusze emerytalne, ktore ten ubytek spowodowaty, nabywaja te obligacje,
pobierajac za to wysoka optate. Nastepnie panstwo jest zobowigzane wykupi¢ te obligacje, w
konsekwencji czego w istocie to panstwo finansuje wyplate emerytur z czgsci obligacyjnej
aktywow. Interesujace jest to, czy w tym lancuchu jedynym beneficjentem nie stajg si¢
fundusze emerytalne, ktére uzyskuja wysokie optaty a nie odcigzaja panstwa od finansowania
wyplaty emerytur. Natomiast ubezpieczeni uzyskuja nizsze §wiadczenia niz wynikaloby to z
oprocentowania obligacji, poniewaz ich kapital pomniejszany jest o oplaty dla funduszy
emerytalnych. Wreszcie jawi si¢ tez pytanie, czy wprowadzanie kapitalowego systemu
emerytalnego powinno stuzy¢ tworzeniu gietdy, czy raczej jednak to interes ubezpieczonych, a
nie krajowego rynku kapitatowego, nie powinien by¢ podstawowym celem kazdego systemu

emerytalnego.
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Zbadam prawdziwo$¢ tezy, ze metoda kapitatowa pozwala na uodpornienie systemu
emerytalnego na negatywne tendencje demograficzne. Jednocze$nie rozwazg, czy zezwolenie
funduszom emerytalnym na inwestycje zagraniczne moze przetozy¢ si¢ na zapewnienie realnej
ochrony przed starzeniem si¢ spoteczenstwa, skoro dzigki takiej alokacji kapitat mogtby by¢
inwestowany w krajach o dojrzalych rynkach finansowych i korzystnej strukturze
demograficznej. Czy w takiej sytuacji poczatkowy odptyw kapitatu z danego kraju nie zostatby
zrbwnowazony nastepnie przez powrot kapitatu powiekszonego o wysokie stopy zwrotu.

W oparciu o analiz¢ historyczng systeméw emerytalnych sprébuje ustali¢ stopien
wrazliwosci systemu kapitatowego na kryzysy — gospodarcze, wojenne, polityczne. Warto przy
tej okazji zauwazy¢, ze przeciez niektore systemy emerytalne, jak te w Niemczech, Szwecji, w
Polsce, czy na Wegrzech w latach 20-tych XX wieku korzystaly z metody kapitatowe;.
Jednakze po Wielkim Kryzysie z lat 1929-1933 oraz po II wojnie $wiatowej zostaly one

przeksztalcone w repartycyjne.

13



Rozdziat ]

1. Kons‘tmkcj e systemow emevytalnych

11. Repartycyjna oraz kap itafowa metoda ﬁnansowania $wiadczen

emevyta[nych

W ubezpieczeniach spotecznych wystepuja dwie metody finansowania $wiadczen
emerytalnych: repartycyjna i kapitatowa. Metoda repartycyjna (pay-as-you-go) polega na
repartycji wydatkdw, to jest rozdziale biezacych wpltywoéw ze sktadek na pokrycie biezacych
wydatkow na $§wiadczenia. Systemy emerytalne, czy same filary emerytalne, finansowane w
ten sposob uzupetniane sg zazwyczaj dotacjami budzetowymi, gdyz najczesciej wystepuje
niedobdr wptywow ze sktadek w stosunku do wydatkow. Skoro Zroédltem finansowania przy
metodzie repartycyjnej jest biezaca skladka, to gromadzony fundusz ma charakter
konsumpcyjny. System repartycyjny przewaza w bazowych systemach emerytalnych®. W
oparciu o klasyfikacje unijng programy z finansowaniem repartycyjnym charakteryzujg si¢ tym,
ze podmiot prowadzacy program jest bezwarunkowo zobowigzany do wyptaty emerytur oraz
w calosci ponosi ryzyko finansowe. Dopuszczalne jest tworzenie rezerw kapitatowych w takich
systemach, ale pod warunkiem ze nie beda gtéwnym zrédlem finansowania $wiadczen®. Nalezy
podkresli¢, iz koniecznos¢ doptat do systemdéw repartycyjnych nie jest regulg. Nadwyzki
finansowe wystgpowaly w wigkszosci systemow repartycyjnych w poczatkowej fazie ich

istnienia i malaly wraz z czasem oraz rozwojem systemu emerytalnego®. Obecnie nadwyzki

3 K. Antonéw, Finansowanie Ubezpieczer Spotecznych [W:] Prawo pracy i ubezpieczen spotecznych, (red.) K.
Baran, Warszawa 2019, s. 778, oraz 1. Jedrasik-Jankowska, Pojecia i konstrukcje prawne ubezpieczenia
spotecznego, Warszawa 2016, s. 36.

4 K. Bielawska, Klasyfikacja kapitatowych systemow emerytalnych w swietle dokumentow UE i jej znaczenie dla
polskiego systemu emerytalnego, Zarzadzanie i Finanse 2013, nr 2 cz. 5, s. 31.

5 Raport Banku Swiatowego: Averting the Old Age Crisis. Policies to Protect the Old and Promote Growth,
Oxford University Press 1994, documents.worldbank.org/curated/en/973571468174557899/pdf/multi-page.pdf.
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wystepuja w amerykanskim repartycyjnym filarze emerytalnym oraz sporadycznie w
szwedzkim systemie emerytalnym®.

Zdaniem 1. Jedrasik-Jankowskiej system repartycyjny stanowi narzedzie redystrybucji
miedzypokoleniowej. Wynika on z niepisanej umowy spolecznej, ktéra zaklada, ze obecne
pokolenie pracujacych musi ponies¢ zobowigzania wobec aktualnych §wiadczeniobiorcow w
celu podtrzymania obietnic umowy, z ktérej oni sie wcze$niej wywigzali’. Jednakze
K. Antonow zwraca uwagg, ze z prawnego punktu widzenia taka umowa nie istnieje i nie ma
podstaw do jej zawarcia, gdyz pokolenia, ktore nie s3g podmiotami prawa, nie mogtyby wyrazié¢
swojej woli, a przez to sta¢ si¢ jej stronami. Zdaniem autora prawo kazdego ubezpieczonego
do konkretnego $wiadczenia nie wynika z solidarno$ci migdzypokoleniowej, lecz jest
rezultatem wystgpienia indywidualnego tytulu do $wiadczenia, czyli wlasnego ubezpieczenia
powiazanego z wczesniej oplacong sktadka. Natomiast solidarno$¢ miedzypokoleniowg nalezy
rozumie¢ inaczej. Chodzi o to, aby mtodemu pokoleniu zapewni¢ wtasciwe warunki do rozwoju
oraz perspektywy na przyszto$¢, co pozwoli naturalnie zachowac zastgpowalnos¢ pokolen.
Niedopuszczalne jest za$ naktadanie coraz wiekszych ciezaréw na pokolenie pracujace®. W
mojej ocenie faczna analiza tych pogladow prowadzi do tezy, iz umowa migdzypokoleniowa
wystepuje gtdéwnie na plaszczyznie moralnej. Istnieje etyczny obowigzek opieki nad starszym
pokoleniem, a w szczegdlnosci obowiazek opieki dzieci nad swoimi starzejacymi si¢ rodzicami.
Na marginesie nalezy jednak wskaza¢, iz istnieje podstawa prawna, wyrazona w art. 128 w zw.
zart. 129 § 112 w zw. z art. 133 § 2 kodeksu rodzinnego i opiekunczego, ktéra pozwala
rodzicom znajdujacym si¢ w niedostatku dochodzi¢ alimentow od swoich dzieci, co oznacza,
ze obowigzek utrzymania starszego pokolenia przez mtodsze ma rowniez podtoze normatywne.
Natomiast jesli chodzi o prawo do emerytury, to na ptaszczyznie prawnej wynika ono z wtasnej
aktywnos$ci zarobkowej ubezpieczonego, ktorej emanacja jest tytut do ubezpieczenia
emerytalnego. Zatem prawo do emerytury przystuguje niezaleznie od sytuacji demograficznej
kraju, a odpowiedzialno$¢ za wyptate §wiadczen co do zasady obcigza panstwo. Wynika to ze
zobowigzania panstwa wobec danego ubezpieczonego pochodzacego z faktu uprzedniego
podlegania przez niego ubezpieczeniu emerytalnemu i optacania przez niego sktadki. Na

gruncie prawa emerytalnego brak jest wi¢zi prawnej pomi¢dzy emerytami a pokoleniem w

8. Francis, E. Fultz, The US Public Pension System in Presidential Campaign Discourse, Polityka Spoteczna
2016, nr 11-12, s. 9 oraz Swedish Pension Agency, Orange Report 2018,
https://www.pensionsmyndigheten.se/other-languages/english-engelska/english-engelska/publications0 , s. 4-5,
a ponadto zostanie to szerzej omowione w rozdziatach o szwedzkim oraz amerykanskim systemie emerytalnym.
"1. Jedrasik-Jankowska, Pojecia i konstrukcje...., s. 36.

8 K. Antonéw, Finansowanie Ubezpieczen Spotecznych...., s. T79.
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wieku produkcyjnym. Dlatego konieczne jest stworzenie takiego systemu emerytalnego, ktory
bedzie pokrywal potrzeby nie tylko emerytow, ale takze pokolenia aktywnego zawodowo. W
przeciwnym razie osoby mtode, niezadowolone z obowigzku uiszczania nadmiernych danin
publicznych, moga chociazby wyjecha¢ z kraju i zerwa¢ obowigzujaca na plaszczyznie
moralnej umowe miedzypokoleniows.

System repartycyjny jest podatny na czynniki demograficzne, gdyz jego zdolno$¢
finansowania $wiadczen emerytalnych jest bezposrednio zwigzana z liczbg 0sob pracujacych i
odprowadzajacych sktadki, a jego wydatki z liczbg os6b w wieku poprodukcyjnym. Dlatego
obcigzenie systemu repartycyjnego mozna okresla¢ poprzez ustalenie stosunku liczby ludnosci
w wieku produkcyjnym do liczby ludnosci w wieku poprodukcyjnym, czyli wspdtczynnika
obcigzenia demograficznego (dependency ratio)®. System repartycyjny nie jest natomiast
podatny na inflacje, poniewaz skladka jest od razu wydatkowana, a wigc brak jest uptywu
czasu, ktory moglby spowodowaé deprecjacje pienigdza. Ponadto system repartycyjny nie
wplywa na rynek kapitalowy'®. Zwolennicy systemoéw repartycyjnych wskazuja, ze: przy
korzystnej strukturze demograficznej ich finansowanie jest proste; sg one bardziej odporne na
kryzysy gospodarcze i procesy inflacyjne; zapewniaja poczucie bezpieczenstwa socjalnego,
gwarantujagc wszystkim ubezpieczonym szeroka ochrong¢ w razie zaj$cia sytuacji
uniemozliwiajacej zarobkowanie; mozna je wprowadzi¢ od razu bez konieczno$ci akumulacji
kapitalu; majg niskie koszty obstugi; nie ma mozliwosci przeznaczenia przez panstwo
zgromadzonych $rodkéw na inny cel w sytuacjach ekstremalnych®,

Natomiast przeciwnicy systemow repartycyjnych twierdza, ze: System repartycyjny
generuje wysokie koszty administracyjne oraz wymaga coraz wyzszych sktadek, ktore hamuja
wzrost gospodarczy, zwigkszajac koszty pracy 1 zmniejszajagc popyt na prace; System
repartycyjny zachgca do nielegalnego zatrudnienia; jest niestabilny 1 wrazliwy politycznie; nie
pobudza wzrostu gospodarczego; z uptywem czasu system repartycyjny wyptaca coraz nizsze
$wiadczenia®?,

Metoda kapitatowa (funded pension system) oznacza zabezpieczenie wyplaty

przysztych $wiadczen w drodze kapitalizacji sktadki, czyli osiggania dochodow z

¥ R. Murkowski, Ocena obcigzenia demograficznego Polski w latach 2010-2025, Modelowanie i prognozowanie
gospodarki narodowej, Wydzial Zarzadzania Uniwersytetu Gdanskiego 2011, s. 436.

K. Antondw, Finansowanie Ubezpieczen Spotecznych...,s. 779.

11 Raport Banku Swiatowego Transition — paying for a shift from pay-as-you-go financing to funded pensions,
2005, World Bank pension reform primer series. Washington,
http://documents.worldbank.org/curated/en/964361468340745524/Transition-paying-for-a-shift-from-pay-as-
you-go-financing-to-funded-pensions.

12 Averting the Old Age Crisis. Policies to Protect the Old and Promote Growth, Oxford University Press 1994,
documents.worldbank.org/curated/en/973571468174557899/pdf/multi-page.pdf.
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akumulowanego i inwestowanego kapitalu. Tworzony w drodze Kapitalizacji fundusz ma
charakter inwestycyjny, poniewaz wymaga lokowania srodkéw w inwestycjach przynoszacych
okreslony doch6d™®. W przeciwienstwie do systeméw o charakterze repartycyjnym, w
systemach kapitatlowych gromadzenie aktywow finansowych ma na celu zapewnienie srodkow
na wyplate przysztych $wiadczen. W tych systemach gléwnym zrodtem ryzyka finansowego
jest stopa zwrotu z inwestycji. Jednocze$nie zaznacza si¢, ze uczestnicy takiego systemu nie sg
bezposrednio wlascicielami aktywow, a zachowuja jedynie uprawnienia do rezerw
kapitalowych, ktore podlegaja ewidencji jako ,udzialy netto gospodarstw domowych w
rezerwach funduszy emerytalnych” w ramach sektora gospodarstw domowych'*.

Na cechy systemu kapitatowego doniosty wptyw ma wybor aktywow, w ktore kapitat
jest inwestowany. Podstawowymi rodzajami aktywow, w ktore fundusze emerytalne lokuja
swoje $rodki, sg akcje oraz obligacje. Jednakze wystepuja rowniez takie systemy kapitatowe,
w ktorych portfel inwestycyjny zawiera w sobie papiery wartoSciowe innego typu. Oprocz tego
w niektorych systemach kapitalowych dopuszczalne sg inwestycje poza rynkiem papieréw
wartosciowych np. we wlasne przedsiebiorstwo pracodawcy przy wykorzystaniu instytucji
rezerwy ksiegowej®. Stusznie twierdza A. Czerniak i M. Michalik, ze pejoratywny wptyw na
wzrost gospodarczy maja Systemy emerytalne, w ramach ktorych gromadzone sktadki
inwestowane sg na rynku kapitalowym, ale wytacznie w obligacje skarbowe. Systemy te tworza
jedynie dtug publiczny wobec przysztych emerytow i nie podnoszg faktycznej stopy inwestycji
w gospodarce. Co wigcej, wysoki dtug publiczny moze prowadzi¢ do obnizenia zdolnosci
obstugi zobowigzan przez panstwo i do wzrostu rynkowych stop procentowych, co w
konsekwencji hamuje dtugookresowy wzrost gospodarczy*®. Jest to silny argument przeciwko
dopuszczeniu inwestowania w papiery dtuzne w ramach systemu kapitatowego.

Nalezy wskaza¢ na jeszcze jedng rdznice pomiedzy systemem kapitatlowym a
publicznym systemem repartycyjnym - chodzi o réznic¢ w kosztach funkcjonowania obydwu
systemoOw. Publiczny system repartycyjny jest zasadniczo tanszy w utrzymaniu od funduszy

emerytalnych. Ponadto z perspektywy ubezpieczonego uczestnictwo w panstwowym systemie

B K. Antondw, Finansowanie Ubezpieczen Spotecznych..., s. 778 oraz 1. Jedrasik-Jankowska, Pojecia i
konstrukcje..., S. 36.

14 K. Bielawska, Klasyfikacja kapitatowych systemow..., s. 31.

5 D. Rajnes, The Evolution of Japanese Employer-Sponsored Retirement Plans, Social Security

Bulletin, Vol. 67, No. 3, 2007 rok oraz J. Fodor, German Pension System, Berlin maj 2018 r. oraz
https://www.actuaries.org/IAA/Documents/CMTE_SSC/Meetings/Berlin_2018/Minutes/4_German_Pension_Sy
stem.pdf, s. 18. Instytucja rezerwy ksiegowej wystepujaca w Niemczech oraz Japonii i zostanie szerzej
omowiona w podrozdziatach po§wigconych systemom emerytalnym tych panstw.

16 A. Czerniak, M. Michalik, Systemy emerytalne na swiecie. Rekomendacje dla pracowniczych planéw
kapitalowych, Polityka Insight, Warszawa 2018, s. 13.
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repartycyjnym nie wigze si¢ z ponoszeniem jakichkolwiek optat, gdyz faktycznie koszt
funkcjonowania aparatu urzedniczego obstugujacego repartycyjny system emerytalny obcigza
wylacznie Skarb Panstwa (za wyjatkiem szwedzkiego systemu repartycyjnego, gdzie jego koszt
obcigza ubezpieczonych)!’. Koszt funkcjonowania publicznego systemu emerytalnego nie
wplywa na wysoko$¢ emerytury. Odmiennie wyglada sytuacja w systemie kapitalowym,
ktorego koszty funkcjonowania pobierane w formie optat od sktadek czy oplat za zarzadzanie
obnizaja wysokos$¢ zgromadzonego kapitatu i $wiadczenia emerytalnego z tego systemu.

Nalezy zwroci¢ uwage, iz nie wszyscy autorzy dostrzegali powyzsze wady kapitatowe;j
metody finansowania systemu emerytalnego. Przyktadowo wsréd zwolennikéw prywatyzacji
emerytur w Stanach Zjednoczonych znajdowat si¢ Cato Institute, ktory opowiadat si¢ za tym,
by panstwowy system emerytalny funkcjonujgcy w ramach Social Security zostat catkowicie
zastgpiony systemem prywatnym, opartym na rynku finansowym, nie dostrzegajac ryzyka
utraty $rodkéw w wyniku inwestycji gieldowych?®, W okresie poprzedzajacym wprowadzenie
w Polsce OFE zwracano uwagg prawie wylacznie na koszty transformacji systemu
repartycyjnego w kapitatowy, wskazujac to jako jedyng wade wprowadzenia kapitatowego
systemu emerytalnego. Przyjmowano apriorycznie, iz system kapitalowy bedzie odporny na
negatywne trendy demograficzne 1 zapewni zdecydowanie wyzsza stope zwrotu (nie
dopuszczano mozliwo$ci straty inwestycyjnej) od waloryzacji zapewnianej w systemie
repartycyjnym. Powyzsza argumentacja zostala przedstawiona mie¢dzy innymi w raporcie
Banku Swiatowego z 1994 roku: ,, Zapobieganie kryzysowi starzejacego si¢ spoteczenstwa.
Opracowanie polityki chronigcej osoby starsze oraz promujgcej wzrost gospodarczy *°.
Obecnie przyjmuje si¢, iz inwestowanie moze prowadzi¢ zarowno do zyskéw, jak i do strat w
kapitale ubezpieczonych?.

Czg$¢ doktryny ocenia system kapitalowy jako odporny na skutki niekorzystnych
trendow demograficznych?!. K. Antonéw oraz U. Kalina-Prasznic jednakze stusznie wskazuja,
1z obie metody finansowania ubezpieczen spotecznych sg podatne na wpltyw czynnikdéw

demograficznych. Faktycznie o wysokosci §wiadczenia decyduja bowiem uwarunkowania

17 Swedish Pension Agency, Orange Report 2018..., s. 19, a ponadto dalsze rozwazania zostang przeprowadzone
w rozdziale poswigconym szwedzkiemu systemowi emerytalnemu.

18 The Pension Privatization Revolution, Cato Institute Report 2000, vol. 22, no. 3,
http://www.cato.org/sites/cato.org/files/serials/files/policy-report/2000/5/pensionconf.html.

°Averting the Old Age Crisis. Policies to Protect the Old and Promote Growth, Oxford University Press 1994,
documents.worldbank.org/curated/en/973571468174557899/pdf/multi-page.pdf, a ponadto raport Banku
Swiatowego zostanie opisany szczegotowo w dalszej czesci rozprawy.

20 K. Antondw, Finansowanie Ubezpieczen Spotecznych..., s. 778 oraz 1. Jedrasik-Jankowska, Pojecia i
konstrukcje..., S. 36.

2L 1. Jedrasik-Jankowska, Ubezpieczenie spoteczne tom 1, czesé ogéina, Warszawa 2003, s. 44-45 oraz K.
Antonéw, Finansowanie Ubezpieczen Spolecznych..., s. 779.
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gospodarcze w momencie przejscia na emeryture, to jest sita nabywcza $wiadczenia, ktora
uzalezniona jest rowniez od biezacego dochodu wytworzonego przez pokolenie pracujace, a
wiec spadek liczby osob aktywnych zawodowo przeklada si¢ na nizsza ceng aktywow, a tym
samym na nizsze emerytury. K. Antondw wskazuje rowniez, iz oba systemy ulegajg
negatywnemu wpltywowi wysokiej stopy bezrobocia?’. Warto zwroci¢ uwage, ze niektorzy
autorzy, jak E. Reynaud oraz N. Barr twierdza, iz efektywno$¢ obu metod finansowania
systemOw emerytalnych jest zblizona. A w konsekwencji zmiana jednej metody na drugg nie
zmienia zasadniczo poziomu ochrony ryzyka emerytalnego?.

Majac powyzsze na uwadze, metode¢ kapitalowa finansowania systemow emerytalnych
nalezy zdefiniowac¢ jako polegajaca na gromadzeniu realnych srodkow przez okres aktywnosci
zawodowej ubezpieczonego. Srodki te nie sa przeznaczane na biezaca wyplate emerytur
starszemu pokoleniu, lecz sg inwestowane — najczesciej do czasu rozpoczecia wyplaty
Swiadczenia emerytalnego, a czasem nawet dtuzej, czyli takze w trakcie wyptacania emerytury.
Zaklada sig, ze inwestycje powinny przynies¢ ubezpieczonemu dodatnig stope zwrotu, chociaz
istnieje rzeczywiste ryzyko poniesienia straty. Metod¢ kapitatowa charakteryzuje znaczacy
wplyw na rynki kapitalowe, gdyz fundusze emerytalne staja si¢ inwestorami dysponujacymi
aktywami wielkich rozmiarow. Dziala to stymulujaco na gietdg, tworzac staty i zwiekszony
popyt na papiery wartosciowe. Z kolei dobre wyniki gietdy i dokapitalizowanie spotek
akcyjnych moga przetozy¢ si¢ na wyzszy wzrost gospodarczy. Jednakze pozytywny wpltyw
systemu kapitatowego na gietde i gospodarke nie wystepuje, gdy alokacja kapitatu nastgpuje w
papiery dluzne danego kraju. Metoda kapitalowa potencjalnie pozwala na osiagnigcie wyzszej
stopy zwrotu ze sktadek ubezpieczonych niz system repartycyjny. Z drugiej strony system
kapitalowy jest wrazliwy na inflacje, gdyz gromadzenie kapitalu trwa latami 1 w tym czasie
pieniadz moze ulec deprecjacji; chociaz inflacja powoduje rowniez wzrost stop procentowych,
co przektada si¢ na wyzsze oprocentowanie papieréw dluznych, co stanowi pewne
zniwelowanie efektu spadku wartosci pienigdza w czasie. Koszt funkcjonowania systemu
kapitalowego obniza wysokos¢ Swiadczen emerytalnych w przeciwienstwie do kosztu
funkcjonowania systemu repartycyjnego, ktdry pozostaje irrelewantny wobec wysokoS$ci

emerytur.

2 K. Antondw, Finansowanie Ubezpieczen Spotecznych..., s. 779 oraz U. Kalina-Prasznic, Spoteczne
zabezpieczenie emerytalne pracownikéw. Miedzy prawem a rynkiem, Warszawa 2012, s. 44-46.

2 E. Reynaud, Financing Retirement Pensions: Pay-as-you-go and Funded Systems in the European Union,
Institute for Social Science Research 1995, no. 3-4 oraz N. Barr, Myths, Truths and Policy Choices, Institute for
Social Science Research 2002, No.2.
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Pierwsze niemieckie ubezpieczenia spoleczne byly zorganizowane na zasadzie
kapitatowej. Juz wtedy zwracano uwagge na niebezpieczenstwo gromadzenia duzego kapitatu z
tatwym dostepem do niego wiadzy publicznej 1 niebezpieczenstwem jego utraty lub
uszczuplenia wskutek inflacji lub wojny. Wielka recesja w latach 1929-1932, hiperinflacja czy
IT wojna $wiatowa istotnie naruszaly zebrane uprzednio rezerwy. Na skutek tych kryzysow po
IT wojnie $wiatowej wszystkie powszechne systemy emerytalne w Europie odeszty od
stosowania metody kapitalowej na rzecz repartycyjnej?*. Kapitatowa metoda finansowania
systemu emerytalnego byla stosowana takze w Polsce w okresie miedzywojennym. Po
wybuchu II wojny §wiatowej krajowy system kapitatlowy przestat funkcjonowac. Do dzisiaj nie
ustalono, co stato si¢ z kapitalem zgromadzonym w polskim Funduszu Ubezpieczen

Spotecznych po 1939 r.2®

l.o. System zdeﬁniowanego $wiadczenia oraz sys’cem zdeﬁniowanej

sktadki j ako sposoby ustalania WYso kodci $wiadczen emerytalnych

Dwoma podstawowymi sposobami ustalania wysokosci emerytury sg system
zdefiniowanego §wiadczenia oraz system zdefiniowanej sktadki. Wybdr danego systemu ma co
do zasady donioste znaczenie dla wysokosci przysziej emerytury, stopy zastapienia (rozumianej
jako stosunek procentowy wysokosci $wiadczenia emerytalnego do przecigtnych zarobkow
uzyskiwanych w trakcie aktywnosci zarobkowej ubezpieczonego), charakteru systemu
emerytalnego jako catosci. Wptywa on takze na motywacje ubezpieczonych do uczestnictwa w
systemie emerytalnym i odprowadzania sktadek. System zdefiniowanego $wiadczenia i System
zdefiniowanej sktadki nie maja definicji legalnej. Nalezy uznac je za swoje przeciwienstwa
badz alternatywy?®.

System zdefiniowanego $wiadczenia (defined benefit) oznacza, ze wysoko$¢ emerytury
jest obliczana na podstawie wzoru matematycznego, uwzgledniajacego roézne ustawowo
okreslone elementy. Co do zasady taki sposob obliczania wysokos$ci emerytury sprawia, ze nie
jest ona wprost proporcjonalna do wysokosci uzyskiwanych w trakcie aktywnos$ci zawodowe;j
zarobkoéw 1 odprowadzanych od nich skladek, ale wysoko$¢ odprowadzanych sktadek i

zarobkoéw ma wptyw na wysoko$¢ §wiadczenia emerytalnego (cho¢ teoretycznie mozliwe jest

24 1. Jedrasik-Jankowska, Pojecia i konstrukcje..., s. 36.
5 1. Jedrasik-Jankowska, Ubezpieczenie spoteczne tom 1 ..., s. 44.
%], Jonczyk, Prawo zabezpieczenia spotecznego, Zakamycze 2006, s. 111.
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wystgpienie takiej sytuacji faktycznej, w ktérej oba systemy dadzg taki sam rezultat). W
sytuacji niewielkiego udzialu ubezpieczonego w finansowaniu systemu emerytalnego jego
$wiadczenie moze by¢ wyzsze niz wynikatoby to z sumy odprowadzonych przez niego sktadek,
gdyz zgodnie z zatozeniami tak dzialajacego systemu emerytalnego powinno ono zaspokajac
podstawowe potrzeby emeryta?’. Na wysokos$é $wiadczenia moga mieé wpltyw takze inne
czynniki okreslone w formule zdefiniowanego $wiadczenia, takie jak liczba dzieci czy nawet
wykonywany zaw6d?®. W systemach zdefiniowanego $wiadczenia wysoko$¢ $wiadczenia
emerytalnego pozostaje niezalezna od oczekiwanego okresu, przez jaki ubezpieczony miatby
je pobiera¢?®. Dodatkowo nalezy zauwazyé, ze w systemie zdefiniowanego $wiadczenia nie
oblicza si¢ sumy zaewidencjonowanych sktadek. Przy tej metodzie ta warto$¢ nie ma bowiem
znaczenia dla wysoko$ci emerytury.

W systemie zdefiniowanego $wiadczenia zawarty jest przewaznie mechanizm
splaszczenia §wiadczen, co oznacza, ze osoby o nizszych zarobkach uzyskaja wyzsza stope
zastgpienia od 0s6b o wyzszych zarobkach. Jednakze emerytury osob lepiej zarabiajacych beda
w warto$ciach bezwzglednych co do zasady wyzsze. Ten efekt mozna uzyskaé poprzez: progi
wynagrodzenia, maksymalng podstawe wymiaru $wiadczen, a takze zastosowanie we wzorze
stuzacym obliczaniu wysokosci $wiadczen tak zwanej kwoty statej. Technika progow
zarobkowych polega na podzieleniu kwoty podstawy wymiaru §wiadczenia na 2-3 czesci,
ustaleniu roéznych stop procentowych od kazdego progu, zmniejszajacych si¢ z kazdym
nastepnym progiem, i dodaniu otrzymanych kwot. Przyktadowo technika progéw zarobkowych
byla stosowana w polskim systemie emerytalnym w latach 1954-1991%,

Kolejny sposob splaszczania $wiadczen to okreslenie gornej granicy zarobkow
przyjmowanych do podstawy wymiaru §wiadczenia, co zawsze prowadzi do zmniejszenia si¢
stopy zastapienia w przypadku osob najlepiej zarabiajacych. W latach 1991-1998 r. w polskim
systemie emerytalnym obowigzywato ograniczenie podstawy wymiaru $wiadczenia do 250%
podstawy wymiaru §wiadczenia, ale sktadke pobierano réwniez od zarobkéow wyzszych®!.
Ograniczenie podstawy wymiaru sktadki do 250% przecigtnego wynagrodzenia zostato

wprowadzone dopiero z dniem 1 stycznia 1999 r. na mocy art. 19 ust. 1 ustawy systemowej.

27 1. Jedrasik-Jankowska, Pojecia i konstrukcje..., s. 144,

8 A, Czerniak, M. Michalik, Systemy emerytalne na swiecie..., s. 9.

2 F. Chybalski, Adekwatnos¢ dochodowa, efektywnosé i redystrybucja w systemach emerytalnych. Ujecie
teoretyczne, metodyczne i empiryczne, C.H. Beck 2016, s. 19-20.

30 1. Jedrasik-Jankowska, Pojecia i konstrukcje..., s. 144-145.

311. Jedrasik-Jankowska, Pojecia i konstrukcje..., s. 144-145.
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Kolejnym mechanizmem systemu zdefiniowanego swiadczenia jest kwota stata, bedaca
jednym z czynnikow wzoru wysokosci $wiadczenia, ktéry ma jednakowa wartos¢ dla kazdego
ubezpieczonego niezaleznie od wysoko$ci odprowadzanych sktadek. Wprowadzenie kwoty
stalej do wzoru wysokosci $wiadczenia emerytalnego, jako jednego ze skladnikéw, stuzy
sptaszczeniu $§wiadczen, poniewaz przybliza emerytury wszystkich ubezpieczonych do tej
samej wartosci. Dzieki temu emerytury oséb gorzej zarabiajacych staja si¢ wyzsze a lepiej
zarabiajacych nizsze. Tytutem przyktadu mozna wskaza¢, iz stosownie do art. 53 w zw. z art.
19 ustawy emerytalnej przy obliczaniu emerytur ze ,,starego systemu” wystgpowata kwota stata
(zwana rowniez ,kwota socjalng”) wynoszaca 24% przecigtnego wynagrodzenia z
poprzedniego roku kalendarzowego®2.

Degresja w obliczaniu wysokosci $wiadczenia w systemie zdefiniowanego $wiadczenia
jest przejawem solidarnosci wspoélnoty ryzyka. Przy jej udziale dochodzi bowiem do
wyréwnania socjalnego®. Nalezy zgodzi¢ sic z K. Antonowem, iz system zdefiniowanego
swiadczenia prowadzi do skorygowania zasady przyznawania $§wiadczen ,,wedtug pracy”
zasada ,,wedhug potrzeb™3.

System zdefiniowanej sktadki (defined contribution) wyrost z krytyki systemu
zdefiniowanego $§wiadczenia. W latach 90-tych XX wieku zacz¢to argumentowac, iz bardziej
sprawiedliwa bedzie formuta uzalezniajaca wysokos¢ emerytury bezposrednio od sumy sktadek
wplaconych do funduszu. W systemie zdefiniowanej sktadki okreslona jest jedynie wysokos¢
sktadki. System ten zrywa z zasada solidaryzmu ubezpieczonych na etapie wymiaru

$wiadczen®®.

Istota systemu zdefiniowanej sktadki polega na przeniesieniu ryzyka i
odpowiedzialnoéci z zakladu ubezpieczen na poszczegdlnych ubezpieczonych. System
zdefiniowanej sktadki wigze si¢ z utworzeniem indywidualnego rachunku ubezpieczonego, na
ktérym ewidencjonowane sg (zapisywane) optacone (lub nalezne) sktadki. Ostateczna
wysoko$¢ $wiadczenia stanowi iloraz sumy zgromadzonych sktadek (indeksowanych badz
inwestowanych) oraz przewidywanej liczby miesigcy, przez okres ktorych emerytura bedzie
wyplacana, czyli najczesciej przecietnej dtugosci zycia liczonej od dnia przejScia na emeryture.

Przykladem systemu zdefiniowanej sktadki jest polski ,,nowy” system emerytalny,

321. Jedrasik-Jankowska, Pojecia i konstrukcje..., s. 148.

33 M. Zukowski, Wielostopniowe systemy zabezpieczenia emerytalnego w Unii Europejskiej i w Polsce. Miedzy
panstwem a rynkiem, Akademia Ekonomiczna w Poznaniu 1997, s. 43.

34 K. Antonow, Ubezpieczenie emerytalne [w:] Prawo pracy i ubezpieczer spotecznych, (red.) K. Baran,
Warszawa 2019, s. 816.

%5 1. Jedrasik-Jankowska, Pojecia i konstrukcje..., s. 145.

3 E. Zelinsky, The Defined Contribution Paradigm, The Yale Law Journal 2004, vol. 114.
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wprowadzony 1 stycznia 1999 r.3” Obliczanie wysoko$ci emerytury zgodnie z systemem
zdefiniowanej sktadki ma swoja podstawe prawng w art. 25 ust. 1 w zw. z art. 26 ust. 1 ustawy
emerytalnej®®. W praktyce wystepuja rowniez systemy zdefiniowanej sktadki, w ktorych
$wiadczenia nie sg wyptacane dozywotnio, ale przez czas okreslony np. 10-letni. Wtedy
zgromadzony kapitat lub suma sktadek dzielone sg przez odpowiednio mniejszg liczbe miesigcy
np. 120 miesiecy™.

Z punktu widzenia osoby ubezpieczonej zasadniczo korzystniejsze sg systemy
zdefiniowanego $wiadczenia, ktore co do zasady precyzyjnie okreSlajg poziom naleznych
$wiadczen niezaleznie od sposobu 1 wysokosci optacanych sktadek. W tego typu systemach
udzial panstwa jest przewaznie obligatoryjny i1 zawsze wigkszy niz w systemach o
zdefiniowanej skladce. Systemy o zdefiniowanej skladce precyzyjnie okreslaja wysokosé
optacania sktadek, natomiast wysoko$¢ naleznych $wiadczen jest uzalezniona od dlugosci
okresow oplacania tych sktadek i ich wysokosci®C.

Wybor pomiedzy systemem zdefiniowanej sktadki a systemem zdefiniowanego
swiadczenia ma istotne znaczenie w praktyce. Mozliwa jest zmiana sposobu obliczania
wysokosci $wiadczenia emerytalnego juz w trakcie istnienia systemu emerytalnego.
Najczesciej spotykang sytuacja jest przejscie z systemu zdefiniowanego $wiadczenia do
systemu opartego o zdefiniowang sktadke. Legalno$¢ takiej transformacji budzi kontrowersje
czgsci doktryny. Zdaniem J. Jonczyka cechy systemu zdefiniowanej sktadki skutkujg odejsciem
od zasady solidarnosci ubezpieczonych, a przez to wprowadzenie Systemu emerytalnego

opartego na zdefiniowanej sktadce byto w Polsce niezgodne z Konstytucja*.

1.3. Charakterystyka filaréw emerytalnych

Nie istnieje definicja legalna filaru emerytalnego a w doktrynie koncepcje filarowosci
roznig si¢ migdzy sobg. Dlatego dla zachowania spojnosci rozwazan konieczne jest

wypracowanie Kklasyfikacji filarow systemow emerytalnych, wskazujac ich cechy

371. Jedrasik-Jankowska, Pojecia i konstrukcje prawne..., Warszawa 2014, s. 223.

38 K. Antondéw [w:] R. Babinska-Gorecka, M. Bartnicki, S. Gajewski, B. Suchacki, M. Zieleniecki, K.

Antonow, Komentarz do ustawy o emeryturach i rentach z Funduszu Ubezpieczen Spolecznych [w:] Emerytury i
renty z FUS. Emerytury pomostowe. Okresowe emerytury kapitatowe. Komentarz do trzech ustaw emerytalnych,
wyd. I, Warszawa 2019, art. 25 i 26.

39 Taka ratalna forma wyptaty §wiadczenia wystepuje przykladowo w polskich pracowniczych planach
kapitalowych zgodnie art. 99 ust. 1 pkt 2 ustawy o pracowniczych planach kapitatowych.

40 R. Garbiec, Finansowanie i obliczanie wysokosci swiadczen emerytalnych w publicznym systemie ubezpieczen
spotecznych w Polsce, Zeszyty naukowe Politechniki Czgstochowskiej Zarzadzanie 2018, nr 30, s. 56.

4], Jonczyk, Prawo zabezpieczenia spotecznego, Zakamycze 2006 r., s. 112.
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charakterystyczne. Wedlug tak utworzonego podziatu zostang pogrupowane wszystkie
instytucje wypracowane w systemach emerytalnych poszczegdlnych analizowanych krajow.

Juz w opublikowanym w 1942 r. w Wielkiej Brytanii opracowaniu ,,Ubezpieczenie
spoteczne i1 ustugi powigzane” (Social Insurance and allied services), zwanym raportem
Beveridge’a, postulowano zréznicowanie zrodel finansowania dochodow na zabezpieczenie
ryzyka staro§ci w formie modelu trojfilarowego. Podstawowym elementem systemu
emerytalnego mialo by¢ powszechne ubezpieczenie spoteczne finansowane z przymusowe;j
sktadki. Miato by¢ onO uzupelniane przez pomoc spoteczng oraz przez dobrowolne
ubezpieczenia emerytalne. System przymusowy miat zapewnia¢ jedynie zabezpieczenie na
poziomie minimum egzystencji a dopiero dodatkowe ubezpieczenia emerytalne miaty pozwoli¢
na zapewnienie wyzszych §wiadczef emerytalnych®?. Pierwszy filar miat by¢ finansowany ze
srodkow budzetu panstwa, drugi filar ze sktadek pracodawcow, a trzeci filar stanowi¢ miaty
zgromadzone na staro$¢ $rodki whasne obywateli®®,

Nieco odmienny podziatl zostal wypracowany w niemieckim systemie emerytalnym.
Bismarckowski model ubezpieczenia spotecznego ze wzgledu na powigzanie wysoko$ci
$wiadczenia emerytalnego z wysokoscig osktadkowanych zarobkoéw zapewnial w okresie
nastepujacym po II wojnie $wiatowej stosunkowo wysokie emerytury. Z tego wzgledu nie
wymagat on tworzenia dodatkowych filaréw emerytalnych, a motywacja ubezpieczonych do
samodzielnego poszukiwania dodatkowych form zabezpieczenia dochodow na okres starosci
byta ostabiona*. Jednakze kryzys gospodarczy w latach siedemdziesigtych XX wieku sprawit,
ze takze w krajach o bismarckowskim modelu systemu emerytalnego wprowadzono system
dodatkowych emerytur zapewnianych przez pracodawcoéw, co stanowito drugi filar. Ponadto
kazdy ubezpieczony mial mozliwo$¢ indywidualnego odktadania na dodatkowag emeryture
korzystajac z instytucji finansowych dziatajacych na wolnym rynku, co stanowito trzeci filar®.

Z kolei W. Szubert twierdzil, ze prawidlowy system emerytalny powinien by¢ ztozony
z trzech filaréw: podstawowego — gwarantujagcego godziwe minimum $wiadczen, opartego na
zasadzie sprawiedliwosci spotecznej; drugiego — opartego na zasadach ubezpieczeniowych oraz
zapewniajgcego dochody odpowiednie do poprzednich zarobkéw; trzeciego — w postaci
przezornosci indywidualnej. Autor ten uznawat jednakze, iz w polskich warunkach nie jest

realne urzeczywistnienie tej idei. W pierwszej kolejnosci nalezatoby zapewnié, by system

42W. Szubert, Plan Beveridgea, Polski Instytut Stuzby Spotecznej 1946, s. 5-6.

431, Jedrasik-Jankowska, Pojecia i konstrukcje prawne..., s. 371.

4 U. Kalina-Prasznic, Spoteczne zabezpieczenie emerytalne pracownikow — miedzy prawem a rynkiem,
Warszawa 2012, s. 15.

45 1. Jedrasik-Jankowska, Pojecia i konstrukcje prawne..., s. 372.
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podstawowy gwarantowat godziwe minimum wszystkim osobom utrzymujacym si¢ z rent i
emerytur. Urzeczywistnienie wizji trzech filaréw nalezatoby zatem odlozy¢. Reforma systemu
ubezpieczen spolecznych w Polsce powinna by¢ przeprowadzona przez naprawe aktualnego
systemu na zasadzie czeSciowych zmian w roznych zakresach (mig¢dzy innymi poprzez
zrownanie wieku emerytalnego kobiet i mezczyzn)*®.

W latach 80-tych XX wieku, czyli w poczatkach swego funkcjonowania, Bank
Swiatowy postulowal rowniez koncepcje tréjfilarowa systemu zabezpieczenia starosci.
Pierwszy filar winien by¢ finansowany z budzetu, mie¢ charakter powszechny i wyptacac
$wiadczenie na poziomie minimum socjalnego. Drugi filar powinien zapewnia¢ $wiadczenia
proporcjonalne do wysokos$ci zarobkow i1 by¢ organizowany przy wspotudziale pracodawcow,
dzigki czemu bytby on niewrazliwy na decyzje polityczne. Trzeci filar powinien by¢ oparty na
przezornosci wiasnej ubezpieczonych*’. Byla to idea bliska klasycznemu podzialowi na filary
przedstawionemu przez Williama Beveridge’a.

W raporcie z 1994 roku Bank Swiatowy zmodyfikowat swoje stanowisko, postulujac
utworzenie drugiego filaru kapitalowego, zasilanego cz¢écig publicznej sktadki emerytalne;.
Pierwszy obligatoryjny filar repartycyjny powinien byt by¢ mozliwie niewielki a jego cele
ograniczone. Miat on zapewnia¢ jedynie minimalng podstawowa emeryture niezalezng od
poprzednich dochodéw albo zalezng w matym stopniu. Drugi filar mial mie¢ charakter
kapitatowy oraz przymusowy 1 by¢ zarzadzany przez prywatne podmioty w postaci
indywidualnych kont inwestycyjnych niepowigzanych z pracodawca albo pracowniczych
programow emerytalnych. Wyplaty z tego filaru mialy by¢ zalezne od osiaganych dochodow.
Trzeci filar stanowié miaty fakultatywne sposoby oszczedzania na emeryture,

W XXI wicku Bank Swiatowy ponownie zmienit koncepcje i przedstawil idee
pieciofilarowego systemu emerytalnego. Zaktadata ona funkcjonowanie: filaru zerowego,
bedacego wyrazem opiekunczo$ci panstwa, na ktora sktadaja si¢ rozwigzania dotyczace
najnizszej emerytury oraz pomoc spoteczna; pierwszego filaru opartego na ubezpieczeniu
spotecznym, przymusowych sktadkach ubezpieczonych i doptat z budzetu panstwa; drugiego
obligatoryjnego filaru opartego o kapitalowa metod¢ finansowania $wiadczen i obejmujacego
pracownicze programy emerytalne oraz indywidualne konta emerytalne, trzeciego filaru,

ktorego istotg sa komercyjne indywidualne formy oszczgdzania; czwartego filaru, ztozonego z

46 W. Szubert, Refleksje nad reformq..., s. 9.

47 A. Kolek, O. Sobolewski, System emerytalny 2020, Dziennik Gazeta Prawna, Warszawa 2019, s. 13.

48 Raport Banku Swiatowego: Averting the Old Age Crisis. Policies to Protect the Old and Promote Growth,
Oxford University Press 1994, documents.worldbank.org/curated/en/973571468174557899/pdf/multi-page.pdf.
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innych form oszczednos$ci oraz inwestycji, ktorych kapitalizacja nastgpi z chwilg przejscia na
emeryturg lub umozliwi uzyskiwanie dlugoterminowego dochodu po zakonczeniu aktywnos$ci
zawodowej*°.

Z analizy dynamicznie zmieniajacych si¢ stanowisk Banku Swiatowego — od zblizonego
do klasycznego trojfilarowego systemu emerytalnego poprzez dzielenie systemu bazowego na
dwa filary (repartycyjny i kapitalowy) az do systemu pigciofilarowego — wynika, iz
odchodzenie od klasycznych wzorcow trojfilarowosci nie jest dobrym kierunkiem. Zmiennos¢
postulatow Banku Swiatowego dezawuuje jego kolejne, odchodzace od klasycznej trojfilarowe;
koncepcji, stanowiska, gdyz przy konstrukcji systemu emerytalnego, gdzie jego wieloletnia
stabilno$¢ jest kluczowa, niedopuszczalne i niekorzystne sg tak czeste i powazne zmiany.

Zdaniem I. Jedrasik-Jankowskiej klasyczny trojfilarowy system emerytalny sktada si¢
z pierwszego filaru, begdacego systemem panstwowym, obowigzkowym, zapewniajgcym
emerytur¢ bazowa (gwarantowang przez panstwo), finansowang ze sktadki albo z budzetu
panstwa. Drugi filar ma charakter uzupeilniajacy w stosunku do emerytury bazowej,
finansowany jest przez pracodawcoéw, moze by¢ obowigzkowy lub dobrowolny, s$rodki
gromadzone w nich maja charakter prywatnoprawny, brak jest gwarancji wyptaty, podstawe
wyliczenia §wiadczenia stanowi sktadka inwestowana na rynku kapitatowym. Swiadczenie
moze by¢ wyplacane w formie comiesigcznych rat albo jednorazowo. Trzeci filar ma takze
charakter uzupelniajacy, jest wynikiem indywidualnej przezorno$ci obywateli 1 jest
finansowany z ich indywidualnej sktadki. Srodki gromadzone w trzecim filarze stanowia
prywatng wlasno$é ubezpieczonych. Panstwo nie gwarantuje ich wyptaty>C.

Podobnie wypowiada si¢ K. Antonow, ktory stwierdza, ze w tradycyjnej konstrukcji
wielostopniowego zabezpieczenia emerytalnego zakladowe systemy emerytalne stanowig 11
stopien tego zabezpieczenia. Natomiast specyfika polskich rozwigzan polega na tym, ze za tak
zwany Il filar przyjeto si¢ uwazaé prywatny segment emerytalny w postaci OFE, podczas gdy
faktycznie stanowi on, wraz z systemem publicznym (ZUS-em), element bazowego
ubezpieczenia emerytalnego, czyli I filar®L,

W najnowszych publikacjach wyréznia si¢ jeszcze inny podzial na filary - wedlug
kryterium podmiotu administrujgcego i1 zarzadzajacego gromadzonymi $rodkami. A. Kolek 1

O. Sobolewski twierdza, ze w latach 1999-2019 pierwszym filarem polskiego systemu

49 R, Holzmann, R. Hinz, Old-Age Income Support in the 21st Century: An International Perspective on Pension
Systems and Reform, World Bank, Washington D.C. 2005, s. 1-2 oraz A. Kolek, O. Sobolewski, System
emerytalny 2020..., s. 13.

S0 1. Jedrasik-Jankowska, Pojecia i konstrukcje prawne..., . 374.

1 K. Antondw, Ubezpieczenie emerytalne..., s. 827.
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emerytalnego byt FUS, drugim filarem OFE, a trzecim: pracownicze programy emerytalne
(PPE), indywidualne konta emerytalne (IKE), indywidualne konta zabezpieczenia emerytalne
(IKZE). Natomiast od 2020 r., stosujac nowe kryteria, pierwszym filarem polskiego systemu
emerytalnego bedzie FUS, drugim filarem: PPE oraz pracownicze plany kapitatowe (PPK), a
trzecim: IKE oraz IKZE®2. Wydaje sie, ze nalezy odrzuci¢ taki podziatl na filary przede
wszystkim z uwagi na brak konsekwencji i jednolitych kryteriow. Wedtug autoréw PPE do
2019 r. byly w trzecim filarze a od 2020 r. w drugim filarze, mimo iz nie nastgpila zmiana w
ich konstrukcji. A przeciez konieczne jest stworzenie uniwersalnych kryteriow podziatu na
filary, wedlug ktorych mozliwe bedzie jednolite i ponadczasowe grupowanie instytucji
emerytalnych.

W polskiej nomenklaturze (gtéwnie w opracowaniach popularyzatorskich oraz
ekonomicznych) nastgpito odejscie od klasycznego podziatu na filary wypracowanego przez
system Beveridge’a czy Bismarcka. Pierwszym filarem okreslono jedynie emeryture z czesci
repartycyjnej sktadki emerytalnej w wysokosci 12,22% kierowang na konto indywidualne w
ZUS-ie. Drugim filarem okreslano emeryture z kapitatowej cz¢$ci sktadki w wysokosci 7,3%,
ktéra poczatkowo byla kierowana w calosci do OFE, a od 1 lutego 2014 roku do OFE i na
subkonto. Lacznie pierwszy i drugi filar sktadal si¢ na emeryture bazowa, czyli pierwszy filar
emerytalny przy zastosowaniu klasycznego podziatu na filary>®. Stusznie twierdzi 1. Jedrasik-
Jankowska oraz K. Antonow, ze OFE tworzace polski ,,drugi filar” nie byly systemem
doubezpieczenia emerytalnego, ale czegscig systemu bazowego. Emerytura z ,,drugiego filaru”
pochodzi bowiem nie z dodatkowej sktadki, ale z obowigzkowej sktadki emerytalne;j.
Wprowadzenie OFE nie oznaczato dodatkowego ubezpieczenia emerytalnego zapewniajacego
wyzszg emeryture za dodatkowa skladke. Oprocz tego doptata do emerytury minimalnej
nastgpowala, jesli obie czesci emerytury w sumie nie osiggaly kwoty minimalnej emerytury.
Natomiast polski trzeci filar to odpowiednik drugiego filaru w ujeciu klasycznym. W tej
sytuacji klasyczny trzeci filar (tworzony w wyniku inicjatywy prywatnej) nalezatoby nazwac
czwartym filarem®,

Majac na uwadze powyzsze koncepcje filarowosci wydaje si¢, ze z punktu widzenia
dalszych analiz oraz perspektywy polskiego systemu emerytalnego przydatny bedzie klasyczny
model podziatu systemu emerytalnego na trzy filary. Wystepowat on w niemieckiej doktrynie

od lat 70-tych XX wieku, w koncepcji Williama Beveridge’a, byt postulowany przez Bank

52 A. Kolek, O. Sobolewski, System emerytalny 2020..., s. 10-11.
53 1. Jedrasik-Jankowska, Pojecia i konstrukcje prawne..., . 374.
541, Jedrasik-Jankowska, Pojecia i konstrukcje prawne..., s. 374-375.
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Swiatowy w latach 80-tych XX wieku oraz opisany przez 1. Jedrasik-Jankowska. Z tego
wzgledu, ze klasyczny podziat na trzy filar byt uyymowany przez powyzszych autorow w sposob
nieznacznie odmienny, konieczne jest doprecyzowanie kryteriow, wedtug ktorych zostang
uszeregowane poszczegdlne elementy kazdego z analizowanych systemow emerytalnych.

Pierwszy filar cechuje przymus uczestnictwa. Jednakze pierwszy filar nie musi by¢
repartycyjny. Metoda gromadzenia srodkéw — repartycyjna czy kapitalowa — nie implikuje
przynaleznosci do pierwszego filaru emerytalnego. To znaczy, ze pierwszy filar moze
przyjmowac postac: czysto repartycyjng, repartycyjno-kapitatowa czy tez czysto kapitatlowg
(jak w Chile od 1981 roku) pod warunkiem, iz uczestnictwo w nim wigze si¢ z przymusem
panstwowym (przymusem prawnym) i jest obligatoryjne. Jednoczes$nie nalezy zaznaczy¢, ze
najczesciej pierwszy filar jest filarem czysto repartycyjnym. Pierwszy filar obejmuje swym
zakresem t¢ instytucj¢ albo te instytucje systemu emerytalnego, ktoére sa finansowane z
przymusowej sktadki emerytalnej.

Nalezy pamigta¢ rowniez o czgsto wystgpujacej na $wiecie instytucji rezerwowego
funduszu emerytalnego. Rezerwowe fundusze emerytalne moga zosta¢ utworzone jako
mechanizm stabilizujacy w kazdym systemie publicznym. Gromadzenie $srodkow na pokrycie
zwigkszonych wydatkow emerytalnych w przysztosci pomaga upora¢ si¢ z dwoma
potencjalnymi problemami: relatywnie gorszym traktowaniem bardziej licznych pokolen
emerytow (np. generacji wyzu demograficznego) oraz konieczno$cig znacznej redukcji
wysoko$ci $§wiadczen emerytalnych, ktora bylaby niezbgdna dla utrzymania réwnowagi
wplywoéw 1 wydatkéw emerytalnych przy niezmienionym poziomie sktadki. Racje ma
J. Rutecka, twierdzac, 1z fundusze rezerwowe powinny gromadzi¢ $rodki w okresach
relatywnie dobrej sytuacji demograficznej, ktore zostang wykorzystane w okresach wigkszego
demograficznego obcigzenia systemu emerytalnego. Wykorzystanie srodkéw zgromadzonych
w funduszach rezerwowych powinno zatem nastagpi¢ dopiero po kilkunastu lub nawet
kilkudziesigciu latach od ich utworzenia, czyli w okresie, kiedy na emerytur¢ zaczng
przechodzi¢ pokolenia wyzu demograficznego®. Z tego wzgledu, ze fundusze rezerwowe sg ze
swej istoty funduszami publicznymi, $rodki w nich gromadzone maja charakter
publicznoprawny i stuzg finansowaniu emerytury bazowej, nalezy je uznac za czg$¢ pierwszego
filaru. Dysponentem $rodkéw gromadzonych w funduszu rezerwowym jest panstwo

(najczescie) rzad).

%5 J. Rutecka, Parnstwowe fundusze majqgtkowe o celu emerytalnym — charakterystyka i zasady funkcjonowania,
Rozprawy Ubezpieczeniowe 2012, nr 13, s. 17.
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Podobnie nalezy oceni¢ instytucje emerytury minimalnej wystgpujacej powszechnie w
publicznych systemach emerytalnych. Jest to $wiadczenie przystugujace osobom
niespelniajacym warunkow do przyznania emerytury w systemie powszechnym lub osobom,
ktore wypracowaty $wiadczenie w wysokosci nizszej od emerytury minimalnej i spehity
okreslone ustawowo przestanki przyznania emerytury minimalne;j. Jest to §wiadczenie taczace
w sobie cechy metody ubezpieczenia spotecznego oraz pomocy spotecznej, finansowane z
przymusowych danin w postaci sktadek oraz podatkow (mozliwe jest finansowanie wytacznie
z podatkéw). Staz pracy (wyjatkowo okres zamieszkania) stanowi w tym przypadku warunek
konieczny do otrzymania $wiadczenia na minimalnym, gwarantowanym ustawowo poziomie.
Staz ma zatem charakter gwarancyjny czy socjalny, a nie ubezpieczeniowy, czyli warunkujacy
uzyskanie prawa do $wiadczenia®®. Emerytury minimalne stuza finansowaniu emerytury
bazowej, a wigc nalezy je uznac za czg$¢ pierwszego filaru. W odniesieniu do ubezpieczonych
objetych systemem zdefiniowanej skladki posiadanie odpowiedniej dlugosci stazu daje
gwarancj¢ otrzymania minimalnej emerytury w sytuacji, gdy $rodki zgromadzone przez
ubezpieczonego nie pozwalajg na osiggniecie tej kwoty®’.

Drugi filar stanowig te instytucje, ktore pochodzg z dobrowolnej sktadki emerytalne;j,
a uczestnictwo w nich jest dobrowolne. Panstwo lub pracodawcy wspierajg oszcz¢dzanie na
cele emerytalne w tych instytucjach. Panstwo dokonuje tego poprzez doptaty do sktadki lub
zwolnienia z podatkow a pracodawcy poprzez finansowanie czeséci sktadki. Srodki gromadzone
w drugim filarze maja zasadniczo charakter prywatnoprawny, cho¢ czes$¢ srodkow pochodzaca
z doplat panstwa czy pracodawcow jest zwykle warunkowo prywatna, co znaczy, zZe staje si¢
wlasno$cig prywatng ubezpieczonego dopiero po spetnieniu ustawowych przestanek, na
przyklad osiagniecia okreslonego wieku®®.

Z kolei trzeci filar trafnie definiuje K. Rubel, uznajac, ze pod pojeciem tym sensu stricto
nalezy rozumie¢ formy oszczedzania, ktére jednoczesnie speiniaja wymagania ustawowe i
wynikaja z przezornosci wiasnej, czyli dobrowolnego oszczgdzania, pod warunkiem, ze
rozporzadzanie tymi §rodkami nie nastagpi wczesniej niz po osiggnieciu wieku emerytalnego.
Sensu largo za trzeci filar nalezy uznaé¢ wszelkie dobrowolne formy majace zapewnié

przysztemu emerytowi dodatkowe zrodto egzystencji, niepodlegajace zadnym ustawowym

% A. Szybkie, Rola emerytur minimalnych w systemie sktadkowym a rola niesktadkowych gwarancji
minimalnych. Aksjologia systemu i wyzwania prawne, Ubezpieczenia Spoteczne. Teoria i Praktyka 2018, nr 1, s.
5.

57 1. Jedrasik-Jankowska, Pojecia i konstrukcje prawne..., Warszawa 2014, s. 123.

%8 Pojecie ,,warunkowej prywatnosci” odnosnie srodkéw gromadzonych w dobrowolnych instytucjach
kapitatowych wprowadzita M. Szuba w artykule: Pracownicze Plany Kapitatowe (PPK) — ratunek dla polskiego
systemu emeryalnego?, PiZS 2019, nr 8, s. 21.
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ograniczeniom oraz przywilejom®®. Za szerokim rozumieniem trzeciego filaru, jako wszelkich
dobrowolnych form oszczg¢dzania zapewniajacych przysztemu emerytowi dodatkowe srodki po
przejsciu na emeryture, opowiada sie rowniez J. Wantoch-Rekowski®. Nalezy przychyli¢ sie
do szerokiego rozumienia tego pojecia przez K. Rubla, aprobowanego przez J. Wantoch-
Rekowskiego, i uzna¢, ze trzeci filar stanowig wszelkie pozostate formy gromadzenia kapitatu
na finansowe zabezpieczenie starosci, ktore nie sg wspierane przez panstwo czy pracodawcow.
Moze by¢ to przyktadowo wynajmowanie nieruchomosci, oszcze¢dzanie pieni¢dzy na lokacie.
Warto podkresli¢, ze o trzecim filarze mozna mowi¢ wtedy, gdy spoteczenstwo faktycznie
dysponuje wolnymi $srodkami finansowymi, ktore mogg zosta¢ przeznaczone na oszczednoS$ci
lub inwestycje. Mozliwo$¢ tworzenia trzeciego filaru ograniczaja wysokie daniny
publicznoprawne, w tym wysokie sktadki na ubezpieczenie spoleczne, oraz niski poziom
wynagrodzen. Stad tak istotne dla rozwoju trzeciego filaru jest prowadzenie przez panstwo
polityki wysokiej ptacy. Nalezy podkresli¢, ze formy prawne pozwalajace na oszcz¢dzanie na
staro$¢, korzystajace ze wsparcia panstwa lub pracodawcow, nalezy uzna¢ za drugi a nie trzeci
filar ze wzglgedu na dobrowolno$¢, charakter dodatkowy (ponad system bazowy) oraz wtasnie
korzystanie ze wsparcia panstwa lub pracodawcow (brak wsparcia charakterystyczny jest dla
trzeciego filaru).

Trzeci filar nie stanowi czeSci systemu ubezpieczen spolecznych. Przyjecie takiej tezy
mozna uzasadnia¢ réznymi celami trzeciego filaru oraz ubezpieczen spotecznych. Celem
istnienia systemu ubezpieczen spotecznych jest realizacja konstytucyjnego prawa do
zabezpieczenia spolecznego okreslonego w art. 67 Konstytucji. Natomiast trzeci filar stuzy
zapewnieniu srodkow pozwalajacych na utrzymanie wyzszego standardu bytowego po zajsciu
ryzyka zaprzestania dziatalnosci zawodowej ze wzgledu na wiek®:. Nalezy zatem stwierdzi¢,
ze trzyfilarowo$¢ to cecha systemu emerytalnego a nie ubezpieczeniowego. Ze wzgledu tak
przyjeta definicje trzeciego filaru, jako przezorno$ci wilasnej niekorzystajacej z wsparcia
panstwa czy pracodawcy, a przez to pozostajacej poza dziedzing prawa ubezpieczen
spotecznych, rozwazania na jego temat nie beda obszerne.

Znamienne dla niniejszego modelu jest ustalenie, iz OFE stanowig element pierwszego

filaru, poniewaz sg czg$cig bazowego, panstwowego i powszechnego systemu emerytalnego.

59 K. Rubel, [w:] System ubezpieczer spotecznych — zagadnienia podstawowe, (red.) G. Szpor, Warszawa 2004,
s. 189-190.

60 J. Wantoch-Rekowski, Skfadki na ubezpieczenie emerytalne. Konstrukcja i charakter prawny, Toruf 2005, s.
56.

61 M. Balcerowski, Uzasadnienie szczegolnej ochrony ubezpieczonych na gruncie III filaru emerytalnego,
Uniwersytet Mikotaja Kopernika w Toruniu 2016, s. 12.
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Przyjecie tego modelu oznacza zatem aprobate tez 1. Jedrasik-Jankowskiej oraz K. Antonowa,
ze W klasycznym podziale na filary OFE stanowia czes¢ pierwszego filaru.

Przyjecie niniejszego modelu nie ma na celu zakwestionowania innych
przedstawionych w doktrynie podziatow na filary, lecz zdaniem autora jest rozwigzaniem
najbardziej uzytecznym z punktu widzenia koniecznos$ci zaszeregowania wszystkich instytucji
emerytalnych omawianych w dalszych rozdziatach z perspektywy polskiego systemu
emerytalnego.

W tym miejscu nalezy zaznaczy¢, ze wystepuja sytuacje, w ktorych ustawodawca,
ksztaltujac system emerytalny, przenosi nieefektywna konstrukcje prawng z drugiego do
trzeciego filaru likwidujac wsparcie dla niej. Mozliwa tez jest sytuacja odwrotna, gdy
ustawodawca pozytywnie ocenia trzeciofilarowa forme prawna i udziela jej preferencji (np. ulg
podatkowych) i w ten sposob przenosi ja do drugiego filaru®.

Przyjmuje stanowisko, iz jeden filar systemu emerytalnego nie oznacza, iz musi by¢ on
przeznaczony wytacznie dla jednej instytucji systemu emerytalnego. Przeciwnie, jeden filar
moze grupowaé¢ w sobie kilka instytucji systemu emerytalnego, o ile wszystkie speiniaja
kryterium przynaleznos$ci do danego filaru.

Zakladam réwniez zwigzek pomiedzy przymusem uczestnictwa w danym filarze
emerytalnym a charakterem prawnym $rodkow gromadzonych w ramach tego filaru.
Przyjmuje, ze przymus skladkowy oznacza publicznoprawny charakter $rodkow a
dobrowolnos¢ odprowadzania sktadki wskazuje na prywatnoprawny charakter $srodkow.
Obowigzek sktadkowy oznacza bowiem, iz sktadka stanowi daning publiczng, a wigc nie jest
wlasno$cig ubezpieczonego, lecz panstwa. Natomiast dobrowolno$¢ uiszczania sktadki
oznacza, ze ubezpieczony ma prawo decydowac i rozporzadzaé swoja skladka tak jak swoja

r-63

wlasno$cig, co wskazuje na jej prywatnoprawny charakter®. Dalsze badania zweryfikuja

stusznos¢ tej tezy.

62'W Japonii panstwo zupelnie wycofato wsparcie dla rezerwy ksiegowej, a na Wegrzech preferencjami
podatkowymi objeto ubezpieczenie emerytalne na zycie; te watki zostang rozwinigte w dalszej czesci rozprawy;
Raport Dai-ichi Mutual Life Insurance Company, IGP country profile: Japan, 2006, John Hancock Financial
Services, International Group Program oraz A. Pandurics, P. Szalai, The Role of the Second and Third Pension
Pillar in the Hungarian Pension System, Public Finance Quarterly 2017, nr 2, s. 221-223.

8 Taka argumentacja stanowita podstawe wyroku Trybunatu Konstytucyjnego o sygnaturze K 1/14, gdzie
stwierdzono, iz $rodki zgromadzone w OFE maja charakter publicznoprawny. Dalsze rozwazania na temat
charakteru prawnego $rodkoéw zgromadzonych w OFE zostana przeprowadzone I11.5.
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Tabela nr 1 obrazujaca model filarowosci przyjety w niniejszej rozprawie®.

charakter prywatnoprawny;
filar jest wspierany przez
panstwo w formie doptfat
lub ulg podatkowych Ilub

przez panstwo i
pracodawcow; zasadniczo
system kapitatowy,

zdefiniowanej sktadki albo
zdefiniowanego
$wiadczenia.

| filar I filar 11 filar

Bazowy filar emerytalny — obligatoryjne | Dodatkowy filar | Przezorno$é¢

uczestnictwo, finansowany z przymusowej sktadki | emerytalny - instytucje o | wlasna

emerytalne;j, srodki maja charakter | charakterze dodatkowym, w | niewspierana

publicznoprawny;  finansowany ~w  sposob | ktorych uczestnictwo jest | przez ~ panstwo

repartycyjny, kapitatowy albo mieszany (moze si¢ | dobrowolne co najmniej dla | ani

sktada¢ z  elementow  repartycyjnych i | ubezpieczonych pracodawcow;

kapitatowych); system zdefiniowanego §wiadczenia | (utrzymywanie  instytucji | srodki maja

albo zdefiniowanej sktadki. moze by¢ obligatoryjne dla | charakter
pracodawcow), sktadka | prywatnoprawny;
dobrowolna, $rodki majg | oszczedzanie w

ramach Il filaru
jest ze swej istoty
dobrowolne.

Fundusz rezerwowy — $rodki w nim gromadzone
majg charakter publicznoprawny i kapitatowy,
srodki zgromadzone zwykle w okresie nadwyzek
finansowych pierwszego filaru; $rodki moga
réwniez pochodzi¢ z innych Zzrédet takich jak:
biezaca publicznoprawna sktadka emerytalna,
dotacja  budzetowa, S$rodki  pozyskane z
prywatyzacji, dochody panstwa w zwigzku z
eksploatacja surowcoéw; ubezpieczonemu nie
przyshuguje roszczenie wobec srodkow
zgromadzonych w funduszu rezerwowym, gdyz ich
dysponentem jest panstwo.

Emerytury minimalne — $wiadczenia przystugujace
osobom niespetniajagcym warunkéw do przyznania
emerytury w systemie powszechnym lub osobom,
ktére wypracowaly $wiadczenie w wysokos$ci
nizszej od emerytury minimalnej i spetnily
okreSlone ustawowo  przestanki  przyznania
emerytury minimalnej; $wiadczenie na styku
metody ubezpieczenia spolecznego oraz pomocy
spotecznej, finansowane z przymusowych danin w
postaci  sktadek oraz podatkow (mozliwe
finansowanie tylko z podatkow).

84 Opracowanie wiasne.
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1.4. Poglady doktryny na temat kapitatowego systemu emerytalnego

1.4.1. Raport Banku Swia‘cowego 21994 roku

Transformacje ustrojowe oraz ogélnoswiatowe starzenie si¢ spoteczenstwa daty asumpt
naukowcom, dzialajacym pod auspicjami Banku Swiatowego, do stworzenia w 1994 roku
raportu o nazwie ,,Zapobieganie kryzysowi starzejacego si¢ spoteczenstwa: opracowanie
polityki chroniacej osoby starsze oraz promujacej wzrost gospodarczy”®. Z tego opracowania
czerpali rowniez tworcy reformy polskiego systemu emerytalnego z 1999 roku. Wiele
argumentéw w nim sformutowanych zostalo wykorzystanych nast¢pnie do uzasadnienia
wprowadzanej reformy.

Autorzy raportu argumentowali nastgpujaco. W Ameryce Lacinskiej oraz krajach
Europy Wschodniej 1 bylego Zwigzku Radzieckiego, gdzie dalsze finansowanie
rozbudowanych systeméw socjalnych jest niemozliwe, presja na reforme systemow
emerytalnych jest jeszcze wigksza niz w innych regionach $wiata. Liczne mozliwos$ci przejscia
na wczesniejsza emeryture spowodowaty koniecznos$¢ podwyzszenia sktadek. Przelozylo si¢ to
na wzrost szarej strefy zatrudnienia, w szczeg6lnosci w Ameryce Lacinskiej. Wywotato to
koniecznos$¢ dalszego podnoszenia sktadek. Poza tym wysokos¢ $wiadczen na wspomnianym
ostatnio kontynencie ulegta dewaluacji na skutek inflacji, za przyzwoleniem rzadzacych.
Jedynym krajem, ktory opart si¢ temu trendowi byto Chile. Kraje wysoko rozwinigte nalezace
do grupy OECD takze borykaja si¢ z podobnymi problemami. Do tej pory publiczne systemy
emerytalne, obejmujace prawie calo$¢ spoteczenstwa, dzialaly sprawnie 1 wyptacaly wysokie
Swiadczenia. Doprowadzity do obnizenia ubdstwa wsrdd osob starszych. Starzenie si¢ ludnosci
poskutkuje jednak konieczno$ciag podwyzszenia sktadek oraz obnizenia $wiadczen, wzmagajac
konflikt pokolen w szczegdlnosci pomiedzy majetnymi osobami starszymi a mlodymi
pozbawionymi aktywow i obcigzonymi wysokimi daninami publicznymi. Dlatego takze te
panstwa musza poszukiwaé sposoboéw na stworzenie systemow emerytalnych mozliwych do
sfinansowania oraz wplywajacych na wzrost gospodarczy.

Autorzy raportu zaczynaja od wskazania, iz starzenie si¢ spoleczenstw jest trendem

ogolnoswiatowym, ktory w przysztosci si¢ nasili, dotykajac takze kraje rozwijajace sie.

8 Averting the Old Age Crisis. Policies to Protect the Old and Promote Growth, Oxford University Press 1994,
documents.worldbank.org/curated/en/973571468174557899/pdf/multi-page.pdf.
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Ponadto podkreslajg niewydolnos¢ publicznych repartycyjnych systeméw emerytalnych,
podajac ponizsze racje. Publiczne systemy emerytalne generuja wysokie koszty
administracyjne oraz wymagaja coraz wyzszych skladek hamujacych wzrost gospodarczy,
zwiekszajac koszty pracy i1 zmniejszajac popyt na prace. Przyktadem tego sg Wegry, gdzie
sktadki podniesiono do 33% a efektywny wiek emerytalny, przy licznych mozliwosciach
przejScia na wczesniejsza emerytur¢, wynosit $rednio tylko 54 lata. Emerytury sa
niedostatecznie waloryzowane. W konsekwencji inflacja sprawia, ze ich realna warto$¢ spada
w czasie. Tak stato si¢ w Wenezueli, gdzie sita nabywcza §wiadczen emerytalnych obnizyta si¢
o okoto 60% w latach 1980-1990. Wydatki publiczne na emerytury rosng z roku na rok, co
powoduje niedostatek srodkow w innych sektorach. W 1989 roku w Austrii wydatki emerytalne
pochtaniaty 15% PKB i 40% wszystkich wydatkow publicznych.

W takich krajach jak Holandia, Szwecja, Wielka Brytania oraz Stany Zjednoczone
nastapil rozw6j zabezpieczenia spolecznego, co implikuje przyjecie zatozenia wystgpienia
teoretycznej silnej redystrybucji dochodéw od bogatych do biednych. Jednakze bogaci zyja
dtuzej niz biedni, co prowadzi do tego, ze dtuzej pobieraja §wiadczenia emerytalne. Przez to,
biorac pod uwage cata dtugos¢ zycia, faktyczna redystrybucja dochodéw nie jest znaczna. Przez
okolo pierwsze trzydzieSci lat funkcjonowania publicznych repartycyjnych systemow
emerytalnych suma otrzymanych $wiadczen przez ubezpieczonych przechodzacych na
emeryture byla znacznie wyzsza niz suma wplaconych sktadek. Po uptywie tego okresu
proporcje zaczety sie odwraca¢. Do takiej konkluzji doprowadzito zbadanie systemoéw w
Stanach Zjednoczonych, Holandii oraz Szwecji. Poczatkowa sytuacja nadwyzki pobranych
przez ubezpieczonych swiadczen nad wplaconymi sktadkami wynikata z nabywania swiadczen
emerytalnych po osiggnieciu wieku emerytalnego niezaleznie od stazu pracy, a wigc takze przy
krotkim stazu pracy.

Bank Swiatowy argumentowal, ze gdy System repartycyjny rozpoczyna swoje
funkcjonowanie 1 czesto generuje nadwyzki, politycy obiecujg wysokie swiadczenia. Wraz z
uplywem czasu zaczynaja one male¢ a sktadki rosng¢. Mtode pokolenie zauwaza, ze suma
wplaconych do systemu skltadek bedzie nizsza niz laczna wysoko$¢ otrzymanych z systemu
$wiadczen. Zatem uczestnictwo w nim staje si¢ dla niego nieoptacalne, co prowadzi do unikania
osktadkowania. To materializuje si¢ w postaci wzrostu szarej strefy zatrudnienia, co pozwala
ponadto na jednoczesne otrzymywanie zasitkow socjalnych, powiekszajac obcigzenie systemu.
Pracodawcy niebedacy w stanie finansowac sktadek obnizaja wynagrodzenia albo rezygnuja z
zatrudniania. Pracownicy uprawnieni do zazwyczaj licznych wariantow wczes$niejszych

emerytur korzystaja z nich, zwickszajac obcigzenia mlodego pokolenia i zabierajac z rynku
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pracy swoje doswiadczenie. Te negatywne skutki istnienia wytacznie filaru repartycyjnego sg
wigksze w krajach o niestabilnym rynku pracy i nieefektywnym aparacie skarbowym.
Jednofilarowy repartycyjny system emerytalny nie pozwala na rozwini¢cie rynku kapitatowego
1 gromadzenie oszcz¢dnos$ci. Stale podwyzszajaca si¢ skladka utrudnia ubezpieczonym
oszczgdzanie we wlasnym zakresie. Taki system zabiera spoteczenstwu mozliwos¢
inwestowania swoich srodkéw oraz osiggania z nich wysokich zyskow opartych na procencie
sktadanym. Brak oszczednosci pocigga brak inwestycji, co hamuje wzrost gospodarczy.

Bank Swiatowy stwierdzil, ze gdy jednofilarowy repartycyjny system emerytalny
zaczyna zawodzi¢ i1 przestaje wyplaca¢ obiecane srodki, to emeryci zostaja pozostawieni sami
sobie. Jednofilarowo$¢ oznacza wyzsze ryzyko dla emerytow. Jednofilarowy repartycyjny
system emerytalny jest niewydolny dtugookresowo, nie zapewnia odpowiedniej redystrybucji,
stanowi tylko obciazenie dla gospodarki. Inne jednofilarowe systemy emerytalne takze
zawodza. W Afryce popularne sg jednofilarowe kapitalowe systemy emerytalne. Fundusze
emerytalne inwestuja przede wszystkim w bony skarbowe, zapewniajac niskg stope zwrotu.
Ponadto $rodki zarzadzane przez panstwo sg przedmiotem licznych defraudacji.

Bank Swiatowy podnosit, iz nalezy stworzy¢ taki system emerytalny, ktéry nie tylko
zapewnia bezpieczenstwo, ale, co rownie istotne, przyczynia si¢ do wzrostu gospodarczego.
Taki system emerytalny powinien spelnia¢ nastgpujace Kryteria: utatwiaé oszczgdzanie
dochodow z lat aktywnosci zawodowe] na okres jej utraty; przynie$¢ dodatkowe wsparcie
najbiedniejszym; minimalizowac ukryte koszty systemow emerytalnych takie jak: zwigkszone
bezrobocie, zmniejszone oszczednosci wlasne, nadmierne obcigzenia fiskalne, unikanie
osktadkowania; by¢ wydolny dlugookresowo oraz przejrzysty tak, by ubezpieczeni mogli
dokonywa¢ $wiadomych wyboréw co do sposobu zarzadzania swoimi sktadkami. Dla
osiggnigcia powyzszych rezultatéw konieczne jest wprowadzenie wielofilarowego systemu
emerytalnego. Jednofilarowy system emerytalny nie jest w stanie zapewni¢ zarazem wzrostu
oszczednosci, redystrybucji 1 zabezpieczenia na staro$c.

Zdaniem Banku Swiatowego optymalnym rozwiazaniem jest trdjfilarowy system
emerytalny. Pierwszy obligatoryjny filar repartycyjny powinien by¢ mozliwie niewielki a jego
cele ograniczone. Ma on zapewnia¢ jedynie minimalng podstawowa emerytur¢ niezalezng od
poprzednich dochodéw albo zalezng w matym stopniu. Drugi filar ma mie¢ charakter
kapitatowy oraz przymusowy i by¢ zarzadzany przez prywatne podmioty, ktore powinny
przybra¢ posta¢ indywidualnych kont inwestycyjnych niepowigzanych z pracodawca albo
pracowniczych programéw emerytalnych. Wyptaty z tego filaru beda zalezne od osigganych

dochoddéw. Inwestycje prowadzone przez drugi filar napedza gospodarke do tego stopnia, ze
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zwigkszone wplywy budzetowe zrekompensuja ubytek sktadki w pierwszym filarze oraz
zapotrzebowanie na pierwszy filar zacznie zanika¢. Emerytury pochodzace z drugiego filaru
beda przewyzsza¢ te pochodzace z pierwszego. Trzeci filar stanowi¢ begda fakultatywne
sposoby oszczedzania na emeryture. R6znorodnos$¢ metod zapewniajacych wyptate §wiadczen
emerytalnych zapewni bezpieczenstwo oraz ochron¢ przysziym emerytom. Wprowadzenie
proporcjonalno$ci pierwszofilarowego $wiadczenia do dochodow (zamiast zapewniania
jedynie emerytury minimalnej) jest rozwigzaniem niekorzystnym, poniewaz prowadzitoby do
wysokich kosztéw funkcjonowania pierwszego filaru. Lepiej przeznaczy¢ mozliwie najwigkszg
cze$¢ sktadki do drugiego i trzeciego filaru.

W opinii autoréw raportu niewlasciwym rozwigzaniem byloby pozostawienie filaru
kapitatlowego pod zarzadem publicznym. Zazwyczaj fundusze emerytalne sterowane przez
panstwo przynosza nizsze stopy zwrotu niz prywatne, gdyz maja portfel inwestycyjny
ograniczony do bondéw skarbowych albo innego rodzaju bondéw i inwestycji powigzanych z
sektorem panstwowym. Prywatne fundusze emerytalne inwestuja korzystniej w optymalng
kombinacjg¢ akcji oraz obligacji.

Bank Swiatowy postulowat, aby filar kapitatowy przyjat forme zdecentralizowanych
obligatoryjnych funduszy emerytalnych zamiast dobrowolnych pracowniczych programow
emerytalnych. Dzigki temu moglby obja¢ wszystkich ubezpieczonych. Pracownicze programy
emerytalne sg tworzone czesciej dla pracownikow Srednio 1 dobrze zarabiajacych, wyltaczajac
najbiedniejszych. Aby mozliwe byto funkcjonowanie funduszy emerytalnych konieczne jest
istnienie sprawnego systemu bankowego oraz gietdy papierow wartosciowych. W przypadku
jej braku nalezy ja ustanowi¢. Aby zmniejszy¢ wyplaty ze starego jednofilarowego systemu
nalezy podnies¢ wiek emerytalny, zlikwidowa¢ mozliwos¢ przejScia na wczesniejsza
emeryturg, obnizy¢ wysoko$¢ S$wiadczen oraz zmniejsza¢ szarg strefe zatrudnienia. W
konkluzjach raportu stwierdza si¢, ze trojfilarowy system emerytalny jest docelowym
rozwigzaniem dla kazdego kraju.

Po zestawieniu powyzszych idei z polska reformg emerytalng z 1999 roku mozna
dostrzec, iz polscy reformatorzy wzorowali si¢ na raporcie, urzeczywistniajac wigkszos¢ jego
tez. Nie przejeto jedynie postulatu minimalnych, nieuzaleznionych od dochodéw, $wiadczen z
ZUS-u. Nalezy zauwazy¢, ze autorzy raportu nie wskazali zadnych wad wprowadzenia
obligatoryjnego elementu kapitatowego za wyjatkiem ubytku sktadki finansujacej czesé
repartycyjng systemu. Jednoczesnie ta reperkusja zostata umniejszona do$¢ nierealnym
wytlumaczeniem, iz deficyt sktadki w systemie repartycyjnym zostanie zrekompensowany

poprzez wyzsze wplywy budzetowe wynikajace z wyzszego wzrostu gospodarczego
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wypracowanego przez system kapitalowy. Nie ustalono o ile wzrost gospodarczy musiatby
przyspieszy¢, ani na ile system kapitatlowy mialby si¢ do tego przyczyni¢. Oprocz tego
zalozono, bez wnikliwej analizy, iz stopa zwrotu w Systemie kapitatowym znacznie przewyzszy

indeksacj¢ srodkow w systemie repartycyjnym.
1.4.2. Raport Banku Swiatowego z 2005 roku

Po 11 latach od ukazania si¢ raportu z 1994 roku Bank Swiatowy zmienit swoje
stanowisko w przedmiocie systemow kapitatowych. W raporcie z 2005 roku: “Koszt
transformacji systemu emerytalnego z repartycyjnego w kapitatowy”® krytycznie
skomentowat wiele tez prezentowanych w raporcie z 1994 roku, odnoszac si¢ wprost do tej
publikacji. Argumentowano, ze gtbwnym minusem wprowadzenia obligatoryjnych elementéw
kapitatlowych byl znaczny wzrost aktualnego dlugu publicznego, ktérego koszty obstugi sa
coraz wyzsze. Okazalo si¢, ze stopy zwrotu osiggane przez fundusze emerytalne nie
rekompensuja odsetek od dhugu przez nie wygenerowanych. Niskie stopy zwrotu funduszy
emerytalnych wynikaja migdzy innymi z nadmiernej alokacji srodkow w bony skarbowe oraz
zbyt wysokich optat pobieranych przez fundusze. Pokolenie aktualnie pracujace ma obowigzek
optacania emerytur starszego pokolenia i gromadzenia $§rodkéw na wilasnych funduszach, co
stanowi podwojne obcigzenie, podczas gdy w systemie repartycyjnym ci¢zarem bytoby tylko
finansowanie $wiadczen obecnych emerytow. Prowadzi to do hamowania wzrostu
gospodarczego 1 ucieczki od osktadkowania. Koszty przejscia z systemu repartycyjnego na
kapitalowy okazaty si¢ zbyt wysokie. Trudno jest je pokry¢ bez naruszania innych wydatkow,
takich jak wydatki na nauke czy ochrong zdrowia.

W raporcie tym, dla odmiany, podkre§la si¢, iz system repartycyjny ma szereg
nastepujacych zalet. Mozna z niego od razu wyplaca¢ §wiadczenia, gdy tylko zostanie on
ustanowiony — podczas gdy przy systemie kapitatowym konieczny jest uptyw zycia calego
pokolenia. W systemie repartycyjnym tatwiejsza jest redystrybucja miedzypokoleniowa. To
rzad ustala wysoko$¢ §wiadczen dla kazdego pokolenia. Dzigki temu moze na przyktad hojnie
uposazy¢ pokolenia dotknig¢te druga wojng $§wiatowa czy depresjami gospodarczymi. Gdy
spoteczenstwo jest mtode i kazde nastepne pokolenie jest liczniejsze od poprzedniego,

finansowanie systemu repartycyjnego jest tatwe.

8Raport Banku Swiatowego Transition — paying for a shift from pay-as-you-go financing to funded pensions,
World Bank pension reform primer series. Washington 2005,
http://documents.worldbank.org/curated/en/964361468340745524/Transition-paying-for-a-shift-from-pay-as-
you-go-financing-to-funded-pensions.
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System repartycyjny jest zawsze niezbedny. Powinien on gwarantowa¢ co najmniej
minimalne ptaskie $wiadczenia zabezpieczajace emerytow przed ubdstwem. Filar kapitatowy
powigksza obecny dlug publiczny. Z kolei system repartycyjny prowadzi do wzrostu tak
zwanego ukrytego dtugu publicznego (implicit debt). Ukryty dlug publiczny stanowig przyszte
zobowigzania Skarbu Panstwa, ktére nie sg wykazywane w aktualnym budzecie. Chodzi tu
przede wszystkim o zobowigzania do wyptaty przysztych §wiadczen emerytalnych. Dla
wickszosci rzadow dalsze powigkszanie obecnego dlugu publicznego jest niedopuszczalne,
wiec koszty przej$cia na system kapitatowy sg nieakceptowalne. Poczatkowo koszty obstugi
funduszy emerytalnych mogg by¢ bardzo wysokie, poniewaz podmioty te dopiero zaczynaja
gromadzi¢ kapitat. Kapital najpierw jest zerowy, nastgpnie niewielki, wigc optlaty od
zgromadzonych aktywOw nie sg wystarczajace do pokrycia kosztéw funkcjonowania funduszy.
Zatem niezbg¢dne jest pobieranie wysokich optat od sktadek zanim te wptyng na rynek. Ta
sytuacja ulega zmianie w czasie wraz z powigkszaniem si¢ gromadzonego kapitatu. Wtedy
optaty moga by¢ mniejsze.

Panstwo moze finansowaé przejscie do systemu kapitatowego poprzez: podwyzszenie
podatkéw, powiekszenie dlugu publicznego, zmniejszenie wydatkéw, prywatyzacje.
Transformacje systemu emerytalnego mozna ztagodzi¢ poprzez ustanowienie elementu
kapitalowego w niewielkim rozmiarze i stopniowe powigkszanie go, obnizenie swiadczen z
systemu repartycyjnego. Wprowadzenie systemu kapitalowego jest nadal korzystne, poniewaz
stopy zwrotu funduszy z rynkoéw kapitalowych wyprzedzaja o okoto 2% tempo wzrostu
wynagrodzen, ktore jest podstawa wplywow 1 indeksacji filaru repartycyjnego. Dlatego sktadka
wplywajaca do systemu kapitalowego moze by¢ mniejsza niz do systemu repartycyjnego a da¢
wyzsze Swiadczenie emerytalne.

Emerytury pochodzace z systemu kapitatowego odznaczajg si¢ wysoka zmiennos$cia i
sa nieprzewidywalne, a wysokie koszty administracyjne istotnie zmniejszaja $wiadczenie
nalezne przysztemu emerytowi. Autorzy raportu dostrzegli takze potrzebg dialogu spotecznego
przy wprowadzaniu reform emerytalnych, w tym takze dialogu ze zwigzkami zawodowymi.
Jak pokazata praktyka réznych krajow, gdzie przeprowadzono prywatyzacje¢ emerytur, dialog

taki prawie nie miat miejsca®’.

7 R. Holzmann, R. Hinz, Old-Age Income Support...
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1.4.3 Systemy kap itatowe w literaturze zagranicznej

Dyskusja w przedmiocie wad oraz zalet kapitalowej 1 repartycyjnej metody
finansowania systemow emerytalnych toczy si¢ od wielu lat w literaturze krajowej oraz
zagranicznej. Naukowcy przytaczajg liczne argumenty na poparcie swoich stanowisk a te same
zagadnienia sg analizowane z roznych perspektyw. Autor rozprawy przedstawia ponizej szereg
racji kontestujacych oraz aprobujgcych kapitalowy system emerytalny, wyrazonych przez
doktryn¢ migdzynarodows3.

System kapitatowy, jak stwierdza N. Barr, nie uwalnia emerytur od problemu
demografii. Proces starzenia si¢ spoteczenstwa prowadzi do zmniejszenia liczby o0sob
pracujacych, zmniejsza si¢ wigc strumien sktadek kierowanych do systemu repartycyjnego.
Proces ten niesie nieuniknione efekty takze dla metody kapitalowej, jezeli bowiem na
emerytur¢ przechodzi liczne pokolenie, zebrane aktywa finansowe trzeba spieniezy¢, by
wyplacaé tym osobom emerytury. Jezeli tymi aktywami sg akcje, to ich wyprzedaz przez liczne
starsze pokolenie przekracza mozliwosci nabycia tych aktywow przez duzo mniej liczne
mtodsze pokolenie. Prowadzi to do spadku cen akcji, a w rezultacie do nizszych emerytur.
Jezeli tymi aktywami sg $rodki zgromadzone na rachunkach bankowych, wyzsze wydatki
licznego pokolenia emerytéw spowoduja presje inflacyjna, ktoéra doprowadzi do spadku realnej
wartosci $§wiadczen emerytalnych. Barr odniost si¢ takze do eksponowanego przez
zwolennikow systemu kapitalowego argumentu, ze dzigki temu filarowi nastepuje
dywersyfikacja ryzyka w systemie emerytalnym. Otdéz wskazat on, Zze zardwno system
repartycyjny, jak i kapitalowy narazone sg na ryzyko makroekonomiczne, demograficzne oraz
to, ktore jest zwiazane z decyzjami politycznymi. Z systemem kapitatlowym wiaze si¢ jednak
dodatkowe ryzyko zwigzane z mozliwymi oszustwami 1 niekompetencja w zarzadzaniu
funduszami emerytalnymi. Kluczowe ryzyko dotyczy jednak duzej zmienno$ci warto$ci
rynkowej akcji i innych aktywow znajdujacych si¢ w funduszach. Oznacza to, ze dwie osoby
wnoszace przez ten sam okres takie same sktadki mogg ostatecznie otrzymac bardzo réznigce
si¢ wysokoscig emerytury. Za bezzasadne N. Barr uznat takze twierdzenie, ze w dhugiej
perspektywie dzigki emeryturom z systemu kapitatowego wydatki publiczne na emerytury beda
mniejsze. Wieloletni okres przejsciowy wywota bowiem skutek odwrotny, czyli zwigkszy

wydatki publiczne. Sktadki idace do funduszy emerytalnych nie moga by¢ uzyte na
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finansowanie emerytur starszych pokolen. Zmusza to rzad do znalezienia pieni¢dzy na pokrycie
powstatego deficytu®®,

L. Kotlikoff charakteryzujac w 1999 r. podejscie Banku Swiatowego do reformowania
systemu emerytalnego zwrocit uwage na to, ze w praktyce kapitatowe sktadki emerytalne
lokowane sg w wigkszosci w obligacje skarbowego danego kraju. Fakt dominacji obligacji
rzadowych w portfelu inwestycyjnym nowo tworzonych funduszy emerytalnych w krajach,
ktore zastosowaly sie do postulatow Banku Swiatowego, sktonit autora do postawienia pytania:
czy ta cala reforma nie jest po prostu wymys$lng pusta gra? W tej grze pracownicy wptacaja
sktadki do funduszy emerytalnych zamiast rzadowi do budzetu, a fundusz emerytalny nastgpnie
przekazuje z powrotem sktadki rzadowi w formie pozyczek, ale z potraceniem dla siebie optaty.
W rezultacie strumien gotowki od pracownikéw do rzadu pozostaje ten sam®. Nalezy w tym
miejscu nadmieni¢, ze w istocie strumien gotowki jest mniejszy, bo pomniejszony o optate dla
funduszu.

Dodatkowo N. Barr i P. Diamond zwracaja uwagg na to, ze krajowe skarbowe papiery
dluzne nie zapewniaja zadnej rezerwy demograficznej, poniewaz stanowig one takie samo
roszczenie wobec przysztych podatnikow jak w przypadku emerytur z systemu repartycyjnego.
W rzeczywisto$ci system kapitalowy opierajacy si¢ na zobowigzaniach panstwa z tytulu
obligacji jest rtOwnowazny systemowi repartycyjnemu, a jedyna réznica sprowadza si¢ do tego,
7e zobowigzania w systemie repartycyjnym beda splacane z przysztych sktadek emerytalnych
oraz z przysztych wplywow podatkowych, natomiast zobowigzania z tytutu obligacji tylko z
wyzszych podatkdw w przysztosci. Dazenie rzadow do ponownego uzyskania wiadzy w
wyniku wybordw silnie ogranicza mozliwos$¢ nagtej duzej redukcji obecnych emerytur 1 praw
nabytych do przysztych emerytur. Metoda kapitalowa nie tylko nie rozwigzuje problemow
systemu emerytalnego, ale moze je znacznie poglebi¢. Przymusowy system kapitatowy
powoduje bowiem powazne obcigzenia finansOw publicznych ze wzgledu na koniecznos$é
pokrycia ubytku sktadki idacej do niego zamiast na wyptate biezacych emerytur’,

W 2012 r. przedstawiciel Banku Swiatowego R. Holzmann stwierdzit, ze od samego
poczatku istnienia przymusowego systemu kapitalowego w réznych krajach wysokie koszty 1

oplaty pobierane przez instytucje finansowe zarzadzajace funduszami emerytalnymi byty

% N. Barr, The Truth About Pension Reform, Finance and Development, International Monetary Fund 2001, vol.
28, no. 3, [w:] L. Oreziak, OFE katastrofa prywatyzacji emerytur w Polsce, Instytut Wydawniczy Ksigzka I
Prasa 2014.

8 L. Kotlikoff, The World Bank’s Approach and the Right Approach to Pension Reform, The National Bureau of
Economic Research 1999, s. 16-17.

"0N. Barr, P. Diamond, Pension Reform. A Short Guide, Oxford University Press, New York 2010, s. 63, 70,
195, [w:] L. Ore¢ziak, OFE Katastrofa prywatyzacji...
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przedmiotem krytyki. Jezeli takie optaty wynosza 1% lub wigcej, to powoduje to zmniejszanie
finalnego $wiadczenia emerytalnego o 20% i wiccej ™.

Oceniajac  wprowadzenie elementéw kapitatowych do niemieckiego systemu
emerytalnego W. Lamping oraz F. Rub stwierdzili, ze rynek finansowy okazat si¢ glownym
(jezeli nie jedynym) beneficjentem czgsciowej prywatyzacji emerytur w Niemczech. Autorzy
postawili pytanie, czy zyski wynikajgce z rozszerzenia dziatalno$ci na prywatne emerytury byty
efektem ubocznym, czy tez gtéwnym (choé ukrytym) jej celem’?. J. Sommer oraz D. Wehlau
wskazali, ze instytucji finansowe w walce o swoje interesy potrafia wykorzystywaé
najrozniejsze metody lobbingu. Do najbardziej widocznych nalezg darowizny przekazywane
na rzecz partii politycznych. Wpltyw bankéw, towarzystw ubezpieczeniowych i innych
inwestorow instytucjonalnych na partie w niemieckim parlamencie skutkowat powazng zmiang
paradygmatu w polityce emerytalnej w okresie poprzedniej dekady. Zmiana ta oznaczata z
jednej strony zredukowanie §wiadczen emerytalnych z systemu publicznego, a z drugiej
wsparcie finansowe panstwa, w tym poprzez ulgi podatkowe, dla prywatnych i zaktadowych
emerytur, a w szczeg6lnosci dla programu Riester-Rente. W okresie od ogloszenia przez rzad
w 1998 r. zamiaru przeprowadzenia zmian w systemie emerytalnym do czasu wej$cia w zycie
reformy emerytalnej w 2001 r. darowizny pochodzace od sektora finansowego na rzecz partii
politycznych byly ponaddwukrotnie wyzsze niz w poprzedniej kadencji i stanowity 79%
wszystkich darowizn™. S. Targett uzupelnial powyzsza negatywna oceng niemieckie;
kapitatowej reformy emerytalnej argumentujac, iz przedstawiciele niemieckich bankéw, w tym
najwigkszego z nich - Deutsche Banku, postulowali wprowadzenie przymusu gromadzenia
srodkoéw na emeryture w prywatnych instytucjach finansowych wskazujac, ze majacy woéwczas
miejsce (w 2002 r.) spadek cen akcji na gietdach nie zachecat ludzi do kupowania produktow
oszczedno$ciowych w ramach tego filaru™,

R. Blackburn twierdzil, ze prywatyzacja emerytur stala si¢ uzupetnieniem prywatyzacji
majatku pafnstwowego propagowanej przez Bank Swiatowy. Zarzadzajacy prywatnymi

funduszami emerytalnymi za pienigdze ze skladek mogli nabywa¢ m.in. akcje

"R. Holzmann, Global Pension Systems and Their Reform. Worldwide, Trends, and Challenges, The World
Bank 2012 [w:] L. Oreziak, OFE katastrofa prywatyzacji. ..

"2W. Lamping, F. Rub, From the Conservative Welfare State to an “Uncertain Something Else”: German
pension politics in comparative perspective, Policy and Politics 2004, no. 32, s. 169-191, [w:] L. Oreziak, OFE
katastrofa prywatyzacji...

8 Sommer J., Wehlau D., Spendable Finanzbranche — Privatisierte Alterssicherung?, WSI-Miteilungen,
Wirtschafts- und Sozialwissenschafliches Institut 2012 nr 6, s. 419-426 [w:] L. Oreziak, OFE katastrofa
prywatyzacji emerytur...

4 3. Targett, German pensions crisis looms: Deutsche Bank may lobby governemnt for compulsory private
schemes, Financial Times, 17.06.2002 [w:] L. Oreziak, OFE katastrofa prywatyzacji...
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prywatyzowanych firm. Powstato zatem nowe dodatkowe pole do dziatania dla bankow, firm
ubezpieczeniowych, menedzerow funduszy oraz gietd papierow warto$ciowych. To panstwo w
sposob przymusowy S$ciggato sktadki na rzecz funduszy emerytalnych. Zatem instytucje
publiczne zostaty przeksztalcone w agencje dziatajace na rzecz podmiotow komercyjnych. W
efekcie takiego podejscia, tak krytykowane w neoliberalnej ideologii panstwo, uznano za
kluczowy elementy realizujacy interesy sektora finansowego w procesie prywatyzacji
emerytur’®,

R. Blackburn argumentowat réwniez, iz Bankowi Swiatowemu latwiej byto forsowaé
prywatyzacje emerytur w krajach Europy Wschodniej i Ameryki Lacinskiej niz w krajach
rozwinigtych. Wynikalo to z tego, ze kraje 6wczesnej Unii Europejskiej wykazywaty duza
podejrzliwo$¢ do rynkowej ideologii Banku. Dawne kraje socjalistyczne znajdowaly si¢
natomiast w sytuacji przymusowej, gdyz powaznie dotknela je terapia szokowa i z tego powodu
byly mniej odporne na drastyczne neoliberalne reformy. Z kolei kraje Ameryki Lacinskiej
doswiadczyly hiperinflacji, dyktatury wojskowej i dostosowan strukturalnych wymuszonych
przez MFW. Wszystko to stanowito traume dla spoleczenstw i stworzyto dobre podioze dla
prywatyzacji emerytur. Autor podkresla, ze Bank Swiatowy i MFW warunkowaty
przeprowadzeniem prywatyzacji emerytur udzielane przez siebie pozyczki, ktorych kraje
Ameryki Lacinskiej i Europy Srodkowej i Wschodniej bardzo potrzebowaty®.

W ocenie J. Hardy Europa Zachodnia 1 Stany Zjednoczone agitowaly za
wprowadzeniem obligatoryjnych systemow kapitalowych na $§wiecie, gdyz potrzebowaty
nowych rynkéw dla swoich najwigkszych 1 przynoszacych najpowazniejsze zyski firm
finansowych. Chodzito zwtaszcza o Stany Zjednoczone 1 Wielkg Brytanie, ktore zdominowaty
globalny rynek uslug finansowych 1 sg najwigkszymi beneficjentami liberalizacji. Oba te kraje
energicznie i bezkompromisowo lobbuja takze na forum Swiatowej Organizacji Handlu na
rzecz otwarcia sektora finansowego przez inne kraje. Odnoszac si¢ do aktywnosci globalnych
instytucji finansowych w Polsce, J. Hardy zwraca uwage na to, ze w rezultacie trwajagcego w
Polsce rozdrapywania majatkow w sektorze finansowym pojawil si¢ ogromny kapitat
zagraniczny’’. Uzupehiajac powyzsze stanowisko nalezy dodaé, Ze kraje Zachodu wykazaty
si¢ hipokryzja, poniewaz silnie rekomendowaty, a czasami narzucaly innym krajom polityke

inng niz ta, ktora realizowaly u siebie. W Stanach Zjednoczonych administracja Billa Clintona

5 R. Blackburn, Chronicle of a Disaster:Pension Privatization and the Credit Crunch, 2009, [w:] L. Oreziak,
OFE katastrofa prywatyzacji, s. 51.

6 R. Blackburn, Glad to be grey?, New Statesman, 26.01.2009, [w:] L. Oreziak, OFE katastrofa prywatyzacji...
7J. Hardy, Nowy polski kapitalizm, Warszawa 2010, s. 76, 100.
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obronita w kraju publiczne ubezpieczenia spoteczne, kategorycznie sprzeciwita si¢ ich
prywatyzacji, podkreslajac, ze system ten jest tani i bezpieczny. Dowodzono, ze witasnie dzigki
temu systemowi niemal catkowicie wyeliminowano bied¢ wsrdd ludzi starszych. Natomiast
innym krajom zalecono system kapitatowy 8.

Reformy emerytalne sg generalnie trudne do przeprowadzenia w panstwach
demokratycznych, gdyz — jak zauwaza S. Ney — spoteczenstwo ma w nich duze mozliwosci
wyrazania sprzeciwu wobec planowanych zmian. Istotne jest tez to, ze decydenci
wprowadzajacy nieakceptowalne spotecznie reformy mogg zosta¢ ukarani w wyborach. Z tego
powodu w dojrzatych demokracjach niektére rozwigzania sg z gory wykluczone z zestawu
mozliwych wariantow zmian. Odnoszac si¢ do reform systemow emerytalnych
przeprowadzonych w krajach Europy Wschodniej, gdzie demokracja byta jeszcze niedojrzata,
S.Ney podkresla, ze nieliczna grupa neoliberalnych ekspertow zdominowata tam
podejmowanie decyzji w sprawie tych reform. W krajach tych politycy wykorzystywali
ztozono$¢ reformy utrudniajaca ocene jej skutkéw przez spoteczenstwo do maskowania
obnizek emerytur’®.

Podobne wnioski odnosnie do roli neoliberalnych ekonomistow w prywatyzacji
emerytur przedstawita K. Muller, po przeprowadzeniu analizy reform emerytalnych w
Argentynie, Boliwii, Polsce i na Wegrzech. Autorka ta stwierdzita, ze neoliberalni ministrowie
finanséw 1 gospodarki byli wazng sitg napedzajaca te reformy. Wsparly ich doradztwo oraz
srodki finansowe pochodzace od migdzynarodowych instytucji finansowych takich jak Bank
Swiatowy®.

Zdaniem B. DelLong prywatne emerytury sg w istocie falszywa obietnicg. Nie sg w
stanie zapewni¢ na staro$¢ takiego bezpieczenstwa, jakiego ludzie potrzebuja. Bezpieczny
system emerytalny moze by¢ zorganizowany wylacznie przez panstwo. A zatem jezeli ustuga
lub $wiadczenie mogg by¢é zapewnione tylko przez panstwo, to panstwo powinno je zapewni¢®?,

Proces stosowania przez Bank Swiatowy oraz MFW pozyczek, jako narzedzia
wspierajgcego, a czesto wymuszajacego wprowadzenie systemoéw kapitatowych w réznych

krajach, opisuje takze M. Orenstein. Wskazuje on, ze jednym z warunkéw udzielenia

8T, Kowalik, Www.polskatransformacja.pl, Warszawa 2009, s. 245.

%S, Ney, The rediscovery of Politics: Democracy and Structural Pension Reform in Continental Europe, [w:]
Pension Refom in Europe: Process and Progres, (red.) Holzmann R., Orenstein M.A., Rutkowski M., World
Bank, Washington D.C. 2003.

80 K. Muller, The Making of Pension Privatization in Latin America and Easter Europe, [w:] Pension Reform in
Europe: Process and Progress, (red.) Holzmann R., Orenstein M.A., Rutkowski M., World Bank, Washington
D.C. 2003.

81 J. Bradford DeLong., the False Promise of Private Pensions, 17.01.2006, http://www.project-
syndicate.org/commentary/the-false-promise-of-private-pensions.
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Argentynie w 1992 roku pozyczki w wysokosci 40 mld dolaréw przez MFW bylo
wprowadzenie do systemu emerytalnego systemu kapitatowego. Dodatkowo, Bank Swiatowy
w latach 1996-1997 udzielit Argentynie pozyczek w wysokosci 320 min dolaréw, by wesprze¢
realizacje reformy emerytalnej. M. Orenstein podkresla, ze zaréwno Bank Swiatowy, jak i
MFW, a takze regionalne banki rozwoju czgsto warunkowaty udzielanie pozyczek oraz r6znych
form pomocy poszczegdlnym krajom przeprowadzeniem przez nie kapitalizacji emerytur.
Jednoczesnie instytucje te byty gotowe zapewni¢ pozyczki na sfinansowanie luki w finansach
publicznych powstajacej z powodu skierowania do funduszy zarzadzanych przez prywatne
instytucje czg$ci sktadek emerytalnych. Bez tych pozyczek trudno byloby wyptacac biezace
emerytury®?,

Systemy kapitalowe majg rowniez wielu zwolennikéw. Wsrdéd nich znajduje sie
H. Siebert, ktory w 1996 r. postawit tezg, iz systemy oparte o fundusze emerytalne maja wyzsza
stope zwrotu od systemow repartycyjnych. Koszty funkcjonowania funduszy emerytalnych sa
nizsze niz instytucji zarzadzajacych systemami repartycyjnymi. Wprowadzenie systemu
kapitatlowego zwicksza poziom oszczednos$ci oraz strumien inwestycji, wptywajac pozytywnie
na rynek pracy®. W konsekwencji system kapitatowy pozwoli na sfinansowanie wyzszych
Swiadczen emerytalnych niz system repartycyjny, wplywajac pozytywnie na wzrost
gospodarczy. Autor skupial si¢ wylacznie na przedstawieniu sposobu transformacji systemu
repartycyjnego w kapitatowy, ktorego upatrywal w stopniowym wygaszaniu systemu
repartycyjnego poprzez zmniejszanie wysokos$ci sktadki oraz $wiadczen z niego pochodzacych
1 zapewnieniu minimum socjalnego przy wykorzystaniu pomocy spotecznej. Wskazywat
ponadto na koniecznosé¢ roztgczenia obowigzku sktadkowego z tytulem do ubezpieczen
spotecznych. W jego koncepcji przymus sktadkowy miatby zosta¢ ograniczony wylacznie do
niezbednego minimum; pozwalajgc ubezpieczonemu na wybor wysokosci uiszczanej sktadki®.

Amerykanski Cato Institute jako koronny argument za wprowadzeniem kapitatowego
systemu emerytalnego wskazywat przyktad matzenstwa zarabiajacego tacznie 20 000 dolaréw
rocznie i placacego sktadki w Social Security w wysokosci 5 000 dolarow rocznie. Gdyby te
5000 dolaréw bylo inwestowanych na rynku finansowym i przynosito stope zwrotu w

wysokosci 7% rocznie, to po uptywie 45 lat, gdy matzonkowie przeszliby na emeryture, mieliby

8 M. A. Orenstein, Privatizing pensions. The Transnational Campaign for Social Security Reform, Princeton
University Press, Princeton-Oxford 2009, s. 89, 152, wyd. pol. Orenstein M. A., Prywatyzacja emerytur.
Transnarodowa kampania na rzecz reform zabezpieczenia spotecznego, \Warszawa 2013 [w:] L. Oreziak, OFE
katastrofa prywatyzaciji...

8H. Siebert, Pay-as-you-go versus capital funded pension systems: the issues, Kiel 1997, s. 4.

8 H. Siebert, Pay-as-you-go versus..., s. 4, 33-34.
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w banku zgromadzong kwote 1 500 000 dolaréw. Same odsetki od tej kwoty miatyby zapewni¢
wigcej niz emerytura mozliwa do uzyskania w Social Security. Po ich $mierci zgromadzone
oszczednos$ci przypadlyby ich dzieciom. Niemozliwo$¢ uzyskania wszystkich tych korzysci
przez wskazane osoby, w opinii reprezentowanej przez Cato Institute, stanowi strate, ktorg
ponosza one z powodu istnienia Social Security w dotychczasowej postaci®.

Wyzsza stopa zwrotu systemu kapitalowego jest takze akcentowana przez finskiego
autora M. Kotamikiego. Jednakze wskazuje on, iz system kapitatowy dziata efektywniej w
krajach stabilnych gospodarczo. Autor dostrzega podatnos$¢ systemu kapitatowego na kryzys
demograficzny. Przechodzenie pokolen wyzu demograficznego bedzie bowiem powodowaé
odptyw kapitatu z gieldy, ktorego nie zrownowazy wptyw sktadek od pokolen mniej licznych.
Niemniej jednak M. Kotamaiki postuluje transformacj¢ systemow repartycyjnych w systemy
kapitalowe w krajach stabilnych gospodarczo. Autor twierdzi, ze zmiana amerykanskiego
repartycyjnego systemu Social Security w system kapitatlowy pozwolitaby na zmniejszenie
wysokosci sktadki®®.

L. Willmore z kolei jako gldwna zalete systeméw kapitatowych wskazuje rownosé
wszystkich ubezpieczonych, ktéra wynika z tego, ze wysoko$¢ ich swiadczen wynikaé bedzie
z wysokos$ci odprowadzonych sktadek. Zatem nie bedzie zalezna od decyzji panstwa, czy
formuty obliczania §wiadczenia. Wysoko$¢ emerytur w systemach repartycyjnych nie jest
Scisle powigzana z wysokoscig sktadki, co sprawia, ze cze$¢ ubezpieczonych uzyskuje wysoka,
dodatnig stop¢ zwrotu ze swoich sktadek, ale dzieje si¢ to kosztem innych, ktorych sktadki
przynosza ujemna stopg zwrotu. Autor zwraca uwage, ze cze$¢ doktryny nie ufa panstwu, iz
wywigze si¢ ze swych zobowigzan pochodzacych z systemu repartycyjnego®’. Odnoszac sie do
tych tez stwierdzam, iz autor btednie przypisat zalety systemu zdefiniowanej sktadki systemowi
kapitatowemu. Ponadto system kapitalowy zapewnia rowno$¢ ubezpieczonych, ale jedynie
tych, ktorzy przechodza na emeryture w tym samym czasie. Natomiast inna bedzie wysoko$¢
Swiadczenia emerytalnego z systemu kapitatlowego emerytow, ktorzy przeszli na emeryture w
trakcie gieldowej hossy, od ubezpieczonych, ktorzy rozpoczgli pobieranie §wiadczen w trakcie
bessy — nawet pomimo odprowadzenia identycznej wysokosci sktadek. Z kolei obawy o

wywigzanie si¢ ze swych zobowigzan przez panstwo nalezy uzna¢ za uzasadnione.

8 The Pension Privatization Revolution...

8 M. Kotamiki, The pension scheme need not be pay-as-you-go: an overlapping generations approach, Finnish
Economics Paper 2013, vol. 26, no. 2, s. 69-70.

87 L. Willmore, Public versus Private Provision of Pensions, DESA Discussion Paper 1998, no. 1, s. 10.
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R. Holzmann, R. Palacios, A. Zviniene podnosza, iz konieczne jest mierzenie i
upublicznienie danych dotyczacych ukrytego dlugu publicznego panstw, ktore pokaza
wysoko$¢ przyszlych zobowigzan finansowych krajow, wynikajacych gtéwnie z koniecznos$ci
wyplaty emerytur z systemow repartycyjnych. Dopiero odniesienie si¢ do tej wielkos$ci pozwoli
prawidtowo oceni¢ kapitatlowe reformy emerytalne. Co prawda ubytek sktadki w systemie
repartycyjnym, bedacy pochodng utworzenia funduszy emerytalnych, zwigksza wysokos¢
dlugu publicznego, ale jednoczesnie zmniejsza ukryty dlug publiczny. Wysokos¢ ukrytego
dlugu publicznego panstwa powinna by¢ znana jego spoteczenstwu (wyborcom) oraz
inwestorom na tej samej zasadzie co wysoko$¢ zobowigzan spotki akcyjnej, dzieki czemu
inwestorzy maja wiedze, czy warto nabywac jej akcje®.

Warto zwréci¢ uwage, ze w najnowszej migdzynarodowej literaturze naukowej
pojawiaja si¢ poglady, iz system kapitatlowy oraz repartycyjny wcale nie musza by¢ sobie
przeciwstawne. Przeciwnie, zdaniem P. Devolder i1 R. Mellis powinny si¢ uzupetniac i tworzy¢
,optymalng kombinacje”. Systemy te sa bowiem wobec siebie komplementarne, maja rézne
funkcje. Ponadto systemy repartycyjno-kapitalowe same przez si¢ zapewniajg dywersyfikacje
ryzyka. Obie metody finansowania $wiadczen emerytalnych maja wady i zalety, przez co
niemozliwe jest wskazanie, ktory system jest bezwzglednie najlepszy. Konieczne jest
znalezienie rownowagi pomi¢dzy nimi. Szwedzki system emerytalny jest wskazywany jako

taczacy elementy repartycyjne i kapitatowe®®.

1.5. Podsumowanie

Wystepowanie wielosci pogladow w doktrynie krajowej oraz $wiatowe] w
przedmiotach: repartycyjnej oraz kapitalowej metody finansowania systemoéw emerytalnych,
systemu zdefiniowanego $wiadczenia 1 zdefiniowanej sktadki, charakterystyki filaréw
emerytalnych, wymaga uscislenia. Konieczne jest przyjecie jednolitych kryteriow, wedtug
ktorych szeregowane 1 oceniane beda poszczegdlne elementy analizowanych systemow
emerytalnych.

Mimo braku definicji legalnej, nie ma sporu w zakresie rozumienia, czym jest metoda

kapitalowa oraz repartycyjna, system zdefiniowanej sktadki i zdefiniowanego $§wiadczenia.

8 R. Holzmann, R. Palacios, A. Zviniene, Implicit Pension Debt: Issues, Measurement and Scope in
International Perspective, Social Protection Discussion Paper Series 2004, no. 403, s. 26-27.

8 P, Devolder, R. Mellis, Optimal mix between pay as you go and funding for pension liabilities in a stochastic
framework, Astin Bulletin 2015, vol. 45, issue 3, s. 1-2, 20-21.
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Dyskusja sprowadza si¢ do oceny efektywnosci kazdej z tych metod oraz dopuszczalnosci ich
przeksztalcania.

Inaczej w doktrynie przedstawia si¢ podzial systemu emerytalnego na filary. W tym
zakresie spOr ma zasieg ogolnoswiatowy 1 dotyczy nie tylko samej wydajnosci kazdego z
filaréw, ale takze kwestii, czym jest i co charakteryzuje kazdy segment systemu emerytalnego.

Na potrzeby niniejszej rozprawy doktorskiej przyjmuje klasyczng trdjfilarowa
klasyfikacj¢ systemow emerytalnych, w ktérym instytucje kapitalowe stanowigce cze$¢
bazowego systemu emerytalnego i finansowane z przymusowej sktadki emerytalnej stanowig
element pierwszego filaru. Majagc powyzsze na uwadze przyjmuje, ze pierwszy filar to
wszystkie instytucje finansowane z publicznej i przymusowej skiadki emerytalnej. Srodki
gromadzone w pierwszym filarze majg charakter publicznoprawny niezaleznie od przyjetej
metody finansowania — repartycyjnej czy kapitalowej. Pierwszy filar wyplaca emeryturg
bazowg a uczestnictwo w nim jest obligatoryjne. Drugi filar to wszystkie instytucje
finansowane z dobrowolnej, dodatkowej 1 prywatnej sktadki ubezpieczonego, przy czym te
instytucje powinny korzysta¢ ze wsparcia panstwa lub pracodawcow pod postacig doptat czy
zwolnien podatkowych. Srodki pochodzace z dobrowolnej skladki ubezpieczonego maja
charakter bezwzglednie prywatnoprawny. Trzeci filar to $rodki pochodzace z przezornosci
wilasnej ubezpieczonych. Nie sg one wspierane przez panstwo ani pracodawcow. Teoretycznie
moze by¢ on tworzony zawsze. Jednakze realnie wystgpuje wtedy, gdy wynagrodzenia netto w
danym kraju s3 na tyle wysokie, Ze spoteczenstwo posiada wolne $rodki na to, by realnie moc
gromadzi¢ Swoje oszczgdnosci. Pozytywny wptyw na taki stan rzeczy ma prowadzona przez
panstwo polityka wysokiej placy.

Przyjmuje, podobnie jak 1. Jedrasik-Jankowska, ze systemy zdefiniowanego
Swiadczenia i1 zdefiniowanej sktadki nie sa w sposob uniwersalny faczone z danym filarem.
Instytucje wchodzace w sktad pierwszego filaru moga opierac si¢ na zasadzie zdefiniowanej
sktadki albo zdefiniowanego §wiadczenia. Podobnie poszczegolne elementy stanowigce drugi
filar mogg korzysta¢ z systemu zdefiniowanej sktadki albo zdefiniowanego §wiadczenia, przy
czym drugi filar zazwyczaj bedzie w calosci systemem zdefiniowanej sktadki. Silnym
argumentem przemawiajacym za brakiem bezwzglgdnego powigzania metody obliczania
$wiadczenia z danym filarem jest fakt, ze mozliwe jest przejscie danego filaru z systemu
zdefiniowanego §wiadczenia na system zdefiniowanej sktadki (w teorii mozliwa bytaby takze

odwrotna transformacja).
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Podobnie metody finansowania nie implikujg filaru emerytalnego. Przyktadowo
pierwszy filar moze by¢ (i jest to najczesciej spotykane) w caloSci repartycyjny, czy tez
repartycyjno-kapitatowy, a nawet w catosci kapitatowy.

Nalezy jednak zauwazy¢, ze systemy kapitalowe co do zasady 1 w przewazajacej
wiekszosci sg systemami zdefiniowanej sktadki. Chociaz wyjatkowo systemy kapitalowe moga
przyjac¢ posta¢ zdefiniowanego $wiadczenia. Wtedy najczesciej inwestuja kapital w papiery
dhuzne, aby zapewni¢ stabilno$¢ finansowg systemu.

System repartycyjny moze natomiast przyjmowaé posta¢ systemu zdefiniowanego
$wiadczenia albo zdefiniowanej sktadki i tym zakresie nie ma zasady. Mozna jedynie dostrzec
tendencje, iz systemy repartycyjne w poczatkowej fazie istnienia opieraty si¢ o systemy
zdefiniowanego $wiadczenia (wtedy byta to zasada), a dopiero w pdzniejszych okresach
funkcjonowania cze¢§¢ z nich zostata przeksztalcona w systemy zdefiniowanej sktadki.
Wynikato to z tego, iz przy pogarszajacej si¢ sytuacji demograficznej repartycyjne systemy
zdefiniowanego $wiadczenia nie byly w stanie finansowa¢ hojnych §wiadczen emerytalnych.
Uzasadniano to jednakze konieczno$cig wzigcia indywidualnej odpowiedzialnosci przez
ubezpieczonego za wysoko$¢ emerytury. Taka ewolucja i argumentacja miata miejsce
przyktadowo w polskim systemie emerytalnym.

Mozliwe jest uzyskanie wyzszego $§wiadczenia Z systemu repartycyjnego niz z
kapitatowego przede wszystkim dlatego, ze wysokos¢ swiadczenia z systemu repartycyjnego
nie jest uzalezniona od wynikdéw inwestycyjnych. To ustawodawca wraz z wladza wykonawcza
decyduja na jakim poziomie okresli¢ indeksacje¢ srodkow w systemie repartycyjnym w danym
roku czy tez jak oblicza¢ wysokos$¢ emerytury — wedtug systemu zdefiniowanej sktadki albo
zdefiniowanego $wiadczenia (zasadniczo korzystniejszego dla ubezpieczonych 1
kosztowniejszego dla systemu emerytalnego). W systemie repartycyjnym mozliwe jest
oderwanie wysokosci §wiadczen od wysokosci wptaconych sktadek.

Podkreslenia wymaga, iz najbardziej zarliwy spor w doktrynie oscyluje wokoét ustalenia,
ktora z metod — kapitalowa czy repartycyjna — sprawdza si¢ najlepiej przy finansowaniu
systemOow emerytalnych. Z zestawienia pogladow doktryny na temat kapitatlowego systemu
emerytalnego zauwazalna jest zmiana stanowisk wraz z biegiem czasu — od nadmiernie
optymistycznych odnosnie do metody kapitatowej z poczatku lat 90-tych XX wieku, poprzez
negatywne wystepujace bezposrednio po kryzysie gospodarczym z 2008 roku, az do
umiarkowanych obecnie.

Brak jest jednolitosci w zakresie okreslenia wad oraz zalet metody kapitalowej. W

dalszej kolejnosci podejmg probe zestawienia przedstawionych w pierwszym rozdziale tez z
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analizg konstrukcji emerytalnych instytucji kapitatowych w konkretnych panstwach. Dzigki
temu mozliwe bedzie ustalenie rzeczywistych wilasciwosci instytucji kapitalowych oraz

wypracowanie rozwigzan dla polskiego systemu emerytalnego.
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Rozdziat 11

1. Zagraniczne systemy emevyta[ne
1. 1. Repartycyjne systemy emerytalne z Vozbudowanym

filarem kapitatowym
11.1.1. Wielka Brytania - obowigzek tworzenia pracowniczych

programc’)w emevy’ca[nych przez wszystkich pracodawcéw

N.1.1.1. Kontekst spojfeczno—ekonomiczny

Wielka Brytania w 2020 rok liczyta 65,8 min ludnos$ci. PKB per capita liczone wedlug
sity nabywczej wynosi 44 300 USD, co plasuje kraj na 39. miejscu na §wiecie. Wspotczynnik
Giniego wynosi 31,6, co oznacza 1z nierownosci spoteczne w zakresie dochodu sg na poziomie
przecigtnym. Mieszkancy w wieku co najmniej 65 lat stanowia 17.9% calos$ci populacji. Liczba
0sob w wieku produkcyjnym to 33,17 mIn. Na osobe¢ w wieku poprodukcyjnym przypada 3,6
osoby w wieku produkcyjnym, co stanowi do$¢ korzystng relacje. Kraj jest otwarty na
imigrantow. Wspolczynnik imigracji netto wynosi 2,5/1000 osob, co oznacza iz imigracja
przewyzsza znaczaco emigracj¢. Przewidywana $rednia dlugo$¢ zycia wynosi 80,7 lat.
Wspoélczynnik dzietnosci to 1,86 dziecka na kobiete, co jest wynikiem przewyzszajacym
przecietng dzietno$¢ krajoéw OECD (okoto 1,6), lecz nadal niezapewniajacym zastepowalnosci
pokolen. Liczba ludnosci Zjednoczonego Krolestwa stale wzrasta — od 56,3 min w 1982 roku
do 65,8 min w 2020 roku, cho¢ dynamika przyrostu jest coraz nizsza. Dtug publiczny jest dos¢
wysoki i wynosi 87,5% PKB, przy czym w ostatnich latach jego relatywna wysoko$¢ w
stosunku do PKB obnizata si¢. Struktura demograficzna Wielkiej Brytanii, mimo iz
spoteczenstwo dotkniete jest uniwersalnym problemem starzenia si¢, pozostaje nadal dobra w
tym znaczeniu, ze stosunek liczby 0sob w wieku poprodukcyjnym to do liczby os6b w wieku

produkcyjnym jest niewysoki. Dzieje si¢ to na skutek wysokiej imigracji oséb w wieku
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produkcyjnym oraz wspotczynnika dzietnoSci przewyzszajacego przecigtny, choc

niewystarczajacego do zapewnienia zastepowalnosci pokolen®.
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Diagram nr 1 przedstawiajacy strukture demograficzng Wielkiej Brytanii w 2020 roku®?.

Z powyzszego diagramu wynika, ze najliczniejsza grupg wiekowa w populacji Wielkiej
Brytanii stanowig osoby w wieku 50-59 lat. Sg to zatem osoby jeszcze aktywne zawodowo.
Niemniej jednak w ciggu kilku lub kilkunastu lat osiggng one wiek emerytalny i silnie obcigza
system emerytalny obowigzkiem wyptaty swiadczen. Jednoczesnie nalezy zwroci¢ uwage, ze
dot diagramu, obrazujacy liczbe osoéb w wieku przedprodukcyjnym, jest wezszy od $rodka
diagramu, wskazujacego liczbe o0sob w wieku produkcyjnym. W dluzszej perspektywie
czasowej oznacza to, iz liczne pokolenie osob w wieku produkcyjnym przejdzie na emeryture
i zostanie zastgpione przez mniej liczne pokolenie. Zatem aktualnie struktura demograficzna
Wielkiej Brytanii jest wtasciwa w kontek$cie mozliwosci finansowania repartycyjnego systemu

emerytalnego, jednakze w przysztosci ulegnie ona umiarkowanemu pogorszeniu.

% The World Factbook, https://www.cia.gov/library/publications/the-world-factbook/geos/uk.html.
% Diagram pochodzi ze The World Factbook: United Kingdom, https://www.cia.gov/library/publications/the-
world-factbook/geos/uk.html.
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11.1.1.2. Historia systemu emevytalnego

Przed XX wiekiem w Wielkiej Brytanii nie istniat jednolity system emerytalny. W XIX
stuleciu zaczely powstawaé zakltadowe systemy emerytalne, z reguly najpierw w sektorze
publicznym, jak rowniez ubezpieczenia prywatne, ktore oferowaty pewne zabezpieczenie na
staro$¢. Okoto 1900 roku wszystkie systemy emerytur zakladowych obejmowatly okoto 5%
pracujacych, przy tym ograniczaty sie¢ gldéwnie do pracownikéw umystowych. Zatem wigkszos¢
pracujacych pozbawiona byta do poczatku XX wieku zabezpieczenia emerytalnego®.

W 1908 roku wprowadzono emerytury finansowane z podatkow przystugujace po
ukonczeniu 70. roku zycia osobom, ktorych dochody nie przekraczaty ustalonych wielkosci i
ktére spetniaty okreslone warunki moralne. Okreslano te emerytury jako przeznaczone dla
bardzo starych, bardzo ubogich i1 bardzo biednych. Wyjatkowo niskie zaangazowanie panstwa
w zabezpieczenie spoteczne wynikato z dominacji ideologii liberalizmu. Odrzucono przymus
ubezpieczenia, poniewaz prowadzil on do wiladzy panstwa nad jednostka, niszczyl nawyk
oszczedzania oraz samopomocy®.

Swiadczenia sktadkowe wprowadzono w 1925 roku dla ograniczonej grupy oséb:
gléwnie robotnikéw 1 innych osob o niskich dochodach w wieku od 65 do 70 lat. Emerytura
byta wyptacana w jednolite] wysokosci z rownych sktadek pracodawcow 1 pracownikow. Od
70. roku zycia emeryt otrzymywat emeryture ze starego systemu z 1908 roku®*.

Istotng zmiang¢ w podej$ciu do systemu emerytalnego wprowadzita publikacja tak
zwanego raportu Williama Beveridge’a w 1942 roku (Social Insurance and Allied Services),
ktory przewidywal powszechny udzial spoleczenstwa oraz wprowadzenie zasady
ubezpieczenia spotecznego, ale jedynie w znaczeniu zrdodla finansowania systemu.
Postulowano obowiazek wprowadzenia skladki przy jednoczesnym ustaleniu jednolitej
emerytury niezaleznej od wysokosci dochodow. Jako cel gtéwny wskazano zapobieganie
ubdstwu w wieku starszym wszystkich grup spotecznych. Raport przewidywal niewysokie
stopy zastgpienia wynagrodzenia przez emeryture. Srodkéw finansowych miaty dostarczaé
skapitalizowane sktadki placone przez osoby pracujace. Wedlug Williama Beveridge’a

pierwsze wyplaty z systemu mialy nastapi¢ dopiero po 20 latach od wprowadzenia obowigzku

9 L. Hanna, Inventing Retirement. The development of Occupational Pensions in Britain, Cambridge University
Press, Cambridge 1986.

% P, Thane P, Non-contributory versus Insurance Pensions, 1878-1908, [w:] The Origins of the British Social
Policy, ed. P. Thane, Croom Helm, London 1978.

% T. Szumlicz, M. Zukowski, Systemy emerytalne w krajach Unii Europejskiej, Twigger 2004, s. 308.
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sktadkowego, zatem system emerytalny w swych zatozeniach miat mie¢ charakter
kapitatowy®®. Na marginesie warto doda¢, ze zmiana w podejsciu do polityki socjalnej Wielkigj
Brytanii wynikata w gtownej mierze z nastrojow spolecznych zwigzanych z udziatem i
poswieceniem Brytyjczykow w czasie II wojny $wiatowej. Powszechne bylo woéwczas
przekonanie, iz za wltozony w walke trud nalezy si¢ narodowi wymierna gratyfikacja. Oprocz
tego rzad dazyl do zminimalizowania ryzyka rewolucji robotniczej i ekspansji ideologii
komunistycznej.

Zdaniem W. Szuberta plan Beveridge’a posiada wielkg wage jako dokument mysli
spotecznej szukajacej drog Smiatej i realnej przebudowy. U podstaw planu Beveridge’a lezy
postulat wolno$ci od niedostatku. System ubezpieczen spotecznych miat zapewni¢ dochod
jedynie na poziomie minimum koniecznego dla utrzymania si¢ i zaspokojenia podstawowych
potrzeb. Ponad tak pojete minimum egzystencji wychodzity jedynie $wiadczenia ubezpieczen
dobrowolnych, stwarzajac mozliwosci zagwarantowania dochodu o wyzszym wymiarze. W
planie wysnuto postulat powszechnosci i petnosci, tj. objecia ubezpieczeniem wszystkich 0sob
w stosunku do wszelkich grozacych im ryzyk, mozliwych do uwzglednienia w ramach
ubezpieczen. Plan Beveridge’a domagat si¢ objecia zakresem ubezpieczen spolecznych ogotu
obywateli, bez wzgledu na charakter ich pracy (najemny czy samodzielny), a nawet bez
wzgledu na to, czy pracuja w ogodle zarobkowo, czy tez utrzymujg si¢ z innych zrédet. Plan
Beveridge’a wyodrebniat kobiety zamegzne jako osobng klase ubezpieczonych, stwarzajac dla
nich szeroko rozbudowany system §wiadczen, opartych na ubezpieczeniu me¢za, bez obowiazku
optacania skladek przez same kobiety na wlasny rachunek. Opierajac si¢ na tradycji
anglosaskiej Beveridge postuluje jednolity wymiar $wiadczen, odpowiadajacy minimum
egzystencji, pragnie jednak nada¢ tej jednolitoSci szersze niz dotychczas znaczenie,
uniezalezniajac wysoko$¢ swiadczen nie tylko od pobieranych uprzednio zarobkéw, lecz takze
od rodzaju ryzyka losowego, ktore wywotato utrate zarobku. Staje on bowiem na stanowisku,
ze potrzeby cztowieka czy rodziny, pozbawionej dotychczasowych zrodet egzystencji, sa w
zasadzie we wszystkich przypadkach ryzyk jednakowe. Ustalajac jako granice wieku starczego
65 tat dla mezczyzn i 60 lat dla kobiet, Beveridge stwierdza rownocze$nie, ze warunkiem
uzyskania tej renty ma by¢ faktyczne zaprzestanie pracy. Przewiduje si¢ przy tym premiowanie
opoznionych zgloszen o rentg starcza, w celu stworzenia pewnej dodatkowej zachgty do
dhuzszego pozostawania w aktywnos$ci zawodowej. Zachowana zostaje zasada przyznawania

Swiadczen ubezpieczeniowych na mocy przepisow prawa, dajacych podstawe do

% Z. Czepulis-Rutkowska, Przeobrazenia systemu emerytalnego w Wielkiej Brytanii, Ubezpieczenia Spoteczne.
Teoria i Praktyka 2014, nr 6, s. 13.
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podmiotowych roszczen — bez badania majatku i dochodéw (means test). Zachowane zostaja
réwniez sktadki ubezpieczeniowe zardéwno pracownika jak pracodawcy, i to w podwyzszone;j
wysokosci, odpowiadajacej planowanej rozbudowie $wiadczen. Uzupelnieniem systemu
ubezpieczen spolecznych miaty by¢ ubezpieczenia dobrowolne oraz opieka spoteczna.
Ubezpieczenia dobrowolne, w swej najczestszej postaci tzw. ludowych ubezpieczen na zycie
(industrial assurance) rozwingty si¢ w Anglii niezwykle szeroko, o czym $wiadczy najlepiej
liczba polis wynoszaca w 1939 r. 103 miliony tj. ok. 2,5 na jednego obywatela. Beveridge,
doceniajgc w pelni t¢ forme dodatkowego zabezpieczenia stosownie do posiadanych
indywidualnie s$rodkow, pragnat jednak podda¢ je pewnej reformie, zapobiegajacej
nadmiernym kosztom administracyjnym i naduzyciom akwizycji prywatnej. Najwlasciwsze
wydawato mu si¢ upanstwowienie ubezpieczen ludowych, za czym przemawia takze czeste
powiazanie organizacyjne tej galezi ubezpieczen z powszechnymi ubezpieczeniami
spotecznymi w tych samych instytucjach, zajmujacych si¢ wykonywaniem obu rodzajow
ubezpieczenia. Zalecenie to przyjeto ze zrozumialg opozycja i protestem sfer zainteresowanych
finansowo istnieniem prywatnych ubezpieczen. Beveridge zaktadat, iz mimo osktadkowania
pracownikow oraz pracodawcow Skarb Panstwa bedzie zobligowany do finansowania okoto
50% wydatkéw systemu ubezpieczen spotecznych. Nalezy zgodzi¢ si¢ z W. Szubertem, ze
System zabezpieczenia spolecznego, ujety powszechnie i wszechstronnie, da si¢ zrealizowac
tylko w oparciu o ogdélng zamoznos¢ spoteczenstwa 1 uprzednig rozbudowe instytucji
ubezpieczeniowych. Dlatego plan Beveridge’a ma charakter specyficznie angielski i nie moze
by¢ uwazany za wzor godny pelnego nasladowania w kazdych warunkach. Kazdy kraj stoi
wobec odrgbnej problematyki w dziedzinie zabezpieczenia spotecznego 1 musi szukaé
rozwigzan, odpowiadajacych jego strukturze spoteczno-gospodarczej, szczegolnym warunkom
1 potrzebom, psychice obywateli etc. Mechaniczne nasladowanie obcych wzoréw nie moze da¢
w tej dziedzinie nigdy dobrych wynikow. Zawsze mozliwe i celowe jest jednak spozytkowanie
cudzych do$wiadczen oraz przeanalizowanie ich z wtasnej perspektywy®®.

Powyzsze idee w sposob zmodyfikowany zostaly uzewnegtrznione w ustawie o
ubezpieczeniu narodowym z 1946 r., ktora weszta w zycie w 1948 r. Wprowadzony w 1948 r.
system emerytury podstawowej (basic statutory pension, BSP) réznit si¢ od postulowanych
wczesniej rozwigzan. Przede wszystkim przyjeto inng zasad¢ finansowania — repartycje
zamiast metody kapitalowej — po to, aby obja¢ ochrong rowniez te pokolenia, ktore nie zdotaty

ptaci¢ sktadek. Ubezpieczeni placili zatem sktadki. Jednak w przeciwienstwie do koncepcji

% W. Szubert, Plan Beveridge’a..., s. 5-20.
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Beveridge’a, ktory zakladat, ze sktadki bedg kalkulowane w odniesieniu do planowanej
wysokos$ci $wiadczen, ich wysokos$¢ obliczano w zaleznos$ci od aktualnych wyptat. Nie jest
wiec system BSP klasycznym systemem skladkowym, chociaz uprawnienie do emerytury
zwigzane jest z (ograniczonym) wymogiem placenia sktadek lub ich kredytowania. William
Beveridge w swojej koncepcji nie przewidywat indeksacji $wiadczen. Ustalona kwota
Swiadczenia nie miata by¢ podwyzszana, poniewaz emerytury panstwowe miaty na celu
zapobieganie jedynie ubdstwu. Koszty zapobiegania biedzie relatywnej uznano wtedy za zbyt
wysokie. Wiek emerytalny wyniost 60 lat dla kobiet oraz 65 lat dla m¢zczyzn. Emerytury byty
nizsze niz zaktadat to raport. Panstwo wprost opowiedziato si¢ za takg koncepcjg systemu
emerytalnego, w ktorej publiczna emerytura jest na tyle niska, ze stanowi ochrong jedynie przed
ubdstwem. Konsekwencja tego bylo pozostawienie pola dla rozwoju prywatnych form
ubezpieczenia emerytalnego, w szczegdlnosci pracowniczych (zakladowych) programow
emerytalnych®’.

W 1961 roku wprowadzono emerytury stopniowane (graduated pensions). Byly to
nieduze dodatki do $wiadczen przystugujacych dotychczas, finansowane z dodatkowych
sktadek pracownikéw 1 pracodawcow. Wysokos¢ sktadek i1 emerytur byla powigzana z
zarobkami. Z obowigzku dodatkowego ubezpieczenia mogli by¢ zwolnieni pracownicy objeci
systemem emerytur zakladowych, gwarantujacych $wiadczenia nie nizsze niz emerytury
stopniowane. Ta zasada, nazwana wyjSciem z umowy (contracting out), oznacza wybor miedzy
dodatkowym zabezpieczeniem panstwowym lub zaktadowym. Pozostata ona trwala czescia
brytyjskiego systemu emerytalnego. W 1978 roku wprowadzono dla pracownikow system
dodatkowych emerytur zaleznych od zarobkow — SERPS (State Earnings-Related Pension
Scheme). Po 20 latach opftacania skladek emerytura dodatkowa miata stanowi¢ 25%
zrewaloryzowanych zarobkow danej osoby z 20 najkorzystniejszych lat aktywnosci
zawodowej. Zatem byt to typowy system zdefiniowanego $wiadczenia. Z tej emerytury rOwniez
mogta zwalnia¢ przynalezno$¢ do rownorzednego systemu zaktadowego. Od 1980 roku zaczeto
ogranicza¢ zabezpieczenie spoteczne poprzez przejscie na waloryzacje wedlug cen, co
spowodowato spadek realnej warto$ci emerytur podstawowych. Wstepne plany likwidacji
emerytur dodatkowych SERPS napotkaty opor. W konsekwencji ograniczono si¢ w 1986 roku
do wyraznej redukcji ich wysokos$ci. Ustanowiono takze zachety do rezygnacji z SERPS i to

nie tylko na rzecz emerytur zakladowych ze zdefiniowanymi §wiadczeniami, ale takze ze

97 Z. Czepulis-Rutkowska, Przeobrazenia systemu emerytalnego..., s. 14.
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zdefiniowanymi sktadkami lub na rzecz systeméw indywidualnych, ktore okazaty si¢ bardzo
popularne®,

Z czasem w 1973 roku zastosowano jednak indeksacje §wiadczen. Odczuwalne ubdstwo
relatywne emerytéw doprowadzito rowniez do wprowadzenia roznych §wiadczen zaleznych od
dochodu. Poczatkowo te $wiadczenia byly wyplacane przez pomoc spoleczng (national
assistance) zamieniong w 1966 roku na $wiadczenie dodatkowe (supplementary benefit),
pozniej — wsparcie dochodowe (income support, IS), a w koncu na minimalny dochdd
gwarantowany (minimum income guarantee, MIG). Regularna indeksacja poczatkowo
przebiegala zgodnie ze wzrostem wyzszego z dwoch wskaznikow: wzrostu plac lub cen,
pozniej juz tylko cen. Wskaznik inflacji spowodowal, Zze warto$§¢ realna S$wiadczen
emerytalnych znaczaco spadta. W 2009 roku wprowadzono wskaznik wzrostu $wiadczen
wynoszacy 2,5%. Wkrotce zastosowano nastgpng korekte — od 2011 roku $wiadczenie jest
indeksowane zgodnie z najwyzszym z trzech wskaznikow: inflacji, wzrostu plac lub wzrostu
$wiadczen (2,5%). W 2003 roku minimalny dochod gwarantowany zostal zamieniony na
pension credit (PC).W latach 2009-2010 samotny emeryt — wedlug kryteribw przyznania
$wiadczen zaleznych od dochodu — miat uprawnienie do kwoty 130 funtéw tygodniowo,
podczas gdy system emerytury podstawowej (BSP) zapewniat jedynie 95 funtow tygodniowo®.

Przy ustalaniu uprawnien brany jest pod uwage zar6wno okres optacania sktadek, jak i
w duzym stopniu okres pelnienia — gtéwnie przez kobiety — obowigzkow opiekunczych nad
dzie¢mi oraz osobami starszymi. W ramach systemu emerytury podstawowej istnieje system
zachet do dtuzszej aktywnosci zawodowej. Przepisy w tym zakresie czgsto ulegaty zmianie. Od
1975 roku odsunigcie momentu rozpoczecia pobierania emerytury skutkowato podniesieniem
wysokosci $wiadczenia. Do 1989 roku osoby otrzymujace emerytury moglty uzyskiwaé
dodatkowo dochdd z pracy jedynie do okreslonej kwoty. Przepisy te miaty na celu ograniczenie
wydatkow emerytalnych, ale zawieraly silne bodzce dezaktywujace. Dlatego zasada
ograniczonych dochoddéw zostata wycofana w 1989 roku. Eksperci zajmujacy si¢ zmianami w
brytyjskim systemie emerytalnym zwracajag uwage na zachodzace czesto zmiany w prawie,
ktére prowadza do skomplikowania systemu i trudno$ci w zrozumieniu rzadzacych nim
zasad'®, Brytyjski system ulega cigglym modyfikacjom, a jednoczes$nie shizy jedynie

zapobieganiu ubdstwu.

% T. Szumlicz, M. Zukowski, Systemy emerytalne w..., s. 309-310.
9 T. Szumlicz, M. Zukowski, Systemy emerytalne w..., s. 309-310.
100 H, Pemberton, Politics and pensions in post-war Britain, www.historyandpolicy.org.
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Do konca marca 2010 roku wiek emerytalny dla kobiet wynosit 60 lat a dla m¢zczyzn
65 lat. Na podstawie ustawy o emeryturach z 2007 roku, nowelizowanej w 2011 roku (pensions
act 2007, 2011), od kwietnia 2010 roku wiek emerytalny kobiet byt stopniowo réwnany z
wiekiem emerytalnym mezczyzn. Proces ten zakonczyt si¢ w listopadzie 2018 roku. Ponadto
nie pdzniej niz do 2046 roku wiek emerytalny dla obu ptci ma zosta¢ podniesiony do 68 lat.

Drugim waznym elementem brytyjskiego Systemu zabezpieczenia starosci byty
pracownicze programy emerytalne, ktore W okresie powojennym w Zjednoczonym Krolestwie
rozwinely si¢ zar6wno w sektorze publicznym, jak 1 prywatnym. Takie systemy istnialy juz
wcezesniej, lecz po II wojnie §wiatowe] wystapily wzajemnie powigzane czynniki, ktore
przyczynity si¢ do znaczacego wzrostu znaczenia tych systemow. Gospodarka rozwijala si¢
szybko, szczegblnie w sektorze przemystowym. Istniaty w nim nadwyzki, ktore mozna byto
przeznaczy¢ na dodatkowe zabezpieczenie dla pracownikow (gldéwnie robotnikow
przemystowych). Silne zwiazki zawodowe tworzyly efektywny nacisk na pracodawcow, aby ci
organizowali i finansowali emerytalne systemy pracownicze. Pracodawcy wobec nadwyzki
popytu nad podaza sity roboczej zainteresowani byli tworzeniem dodatkowych zache¢t do
zatrudnienia, cho¢ zdecydowanie istotniejszym czynnikiem byta presja zwigzkow
zawodowych®l, Czasy powojenne nie bez powodu okresla sie okresem rzadow zwiazkow
pracowniczych, ktore zakonczyty si¢ dopiero wraz z rozpoczeciem reform Margaret Thatcher.

W pierwszych trzech dekadach powojennych system brytyjski byt uznawany za wzor
rozwigzan emerytalnych, ktore z jednej strony zabezpieczaly minimalny poziom dochodow
przez system panstwowy (emerytury podstawowe i zalezne od dochodu) oraz z drugiej strony
rozwijaly prywatne systemy pracownicze i1 zachecaly do oszczednosci indywidualnych.
Pracowniczy system emerytalny miat szeroki zakres podmiotowy (o ile w 1953 roku wynosit
on 28,3%, o tyle w 2000 roku — 50,7%)%2. Ta tendencja wzrostowa zatrzymata si¢ jednak wraz
ze zmiang struktury gospodarczej panstwa z gospodarki z przewagg przemyshu na gospodarke
z rozwinigtym sektorem uslugowym. W sektorze ustugowym nie oferowano powszechnie
uczestnictwa w systemach pracowniczych, a ponadto hojne systemy o zdefiniowanym

$wiadczeniu zastepowane byly przez systemy o zdefiniowanej sktadce®

. Wladze uswiadomity
sobie, ze prywatne pracownicze zabezpieczenie emerytalne nie moze juz zapewnial

podwyzszonego poziomu dochodéw na emeryturze. Potrzebne bylo inne rozwigzanie, ktore

101 T, Szumlicz, M. Zukowski, Systemy emerytalne w..., s. 307-308.

102 G.L. Clark, The UK Occupational Pension System in Crisis [w:] Britan’s Pension Crisis: History and Policy,
ed. by H. Pemberton, P. Thane, N. Whiteside, Oxford University Press/British Academy 2006.

103 B, Natali, Public/private mix in pensions in Europe. The role of state, market and social partners in
supplementary pensions, European Trade Union Institute 2009, No. 10.
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powodowatoby, ze pracownicy beda chcieli oszczedzaé, a pracodawcy organizowaé systemy
oszczgdzania na emeryture.
W ciggu siedemdziesigciu lat od wprowadzenia systemu inspirowanego raportem

Beverigde’a dobudowywano do niego rézne uzupetnienial®

. Z tego wzgledu, ze system polega
na zapewnieniu minimum socjalnego, adekwatno$¢ wyptat zalezy w ogromnej mierze od
prywatnych i pracowniczych dodatkowych programéw zabezpieczenia. Skomplikowanie
systemu powodowato, ze ludzie nie umieli przewidzie¢ wysokos$ci swojej przysziej
emerytury®. To z kolei negatywnie wptywato na sktonno$¢ do oszczedzania. Szacuje sie, ze
nastgpit spadek liczby oszczedzajacych dodatkowo w pracowniczych programach
(occupational pensions) z 12 min w 1967 r. do 8,2 min w 2011 roku®. Tymczasem system
panstwowy nie jest w stanie zapewni¢ adekwatno$ci swiadczen w stosunku do poprzednio
uzyskiwanych dochodow, poniewaz stopa zastgpienia dla osoby o przecietnych zarobkach
utrzymuje si¢ na poziomie okoto 32% brutto (przed opodatkowaniem)*®’,

Nalezy pamigtaé, ze pomimo ekspansji pracowniczych programéw emerytalnych, to
dopiero na poczatku XXI wieku udziat w nich przekroczyt 50% os6b aktywnych zawodowo.
Do tego czasu potaczenie dwoch okoliczno$ci takich jak niewysoki poziom emerytury
podstawowej oraz ograniczony =zasi¢g emerytur zakladowych powodowaly znaczne
zroznicowanie sytuacji finansowej emerytow. Otrzymywanie, albo nie, emerytury z
pracowniczego programu emerytalnego dzielilo Brytyjczykéw na ,,dwa narody w starosci”.
Wielu byto zdanych na pomoc spoteczna, o ktéra jednak cze$¢ ze wzgledu na stygmatyzacje
spoteczng nie wystepowalo’®®, System emerytalny Wielkiej Brytanii opiera sie w duzym
stopniu na prywatnym zabezpieczeniu kapitalowym, a rola zabezpieczenia spotecznego

ograniczona jest przede wszystkim do zapewnienia jednolitych emerytur minimalnych®®.

104 Department for Work and Pensions, Automatic into a workplace pension. Key facts, April 2014,
https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/fi le/299886/auto-key-facts-
enrolment-booklet.pdf.

105 Raport New Pension Settlement for the Twenty-First Century. The Second Report of the Pensions Commision,
http://webarchive.nationalarchives.gov.uk/+/http:/www.dwp.gov.uk/publications/dwp/2005/pensionscommreport
/main-report.pdf.

106 Securing the future of pensions, www.pensionspolicyinstitute.org.uk.

197 Raport An assessment of the Government’s options for state pension reform, June 2011,
www.pensionpolicyinstitute.org.uk.

18 R, M. Titmuss, Essays on ,, The welfare state”, Allen and Unwin, London 1963.
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11.11.3. Obecny ksztalt systemu emerytalnego

Sktadka na panstwowe ubezpieczenie spoleczne w Wielkiej Brytanii jest jedna i
obejmuje ubezpieczenie emerytalne, rentowe, chorobowe, wypadkowe oraz od utraty pracy. Na
lata 2017-2018 jej wysoko$¢ dla pracownika zarabiajacego od 157.01 funtow do £866 funtow
tygodniowo wynosita 12%. Od zarobkéw ponizej tego putapu nie jest pobierana sktadka.
Wynagrodzenia przekraczajagce wskazang granice sg obcigzone sktadka pracowniczga w
wysokosci 2%. Z kolei pracodawca obowigzany jest zaptaci¢ 13,8% sktadki od zarobkow
pracownika przekraczajacych 157 funtéw tygodniowo!™°.

Dzi$ brytyjski system zabezpieczenia starosci mozna podzieli¢ na 3 filary, w ramach
ktorych nalezy wyodrgbni¢ dalsze instytucje. Pierwszy filar zapewnia emerytur¢ ze srodkow
publicznych (state pensions). Wyptaca dwa typy $wiadczen: podstawowa emeryture
panstwowa (basic state pension) oraz dodatkowa emeryturg panstwowa (State second pension;
wczesniej State earnings-related pension scheme). Drugi filar to pracownicze programy
emerytalne (occupational pensions). Dzielg si¢ na programy o zdefiniowanej sktadce oraz o
zdefiniowanym $§wiadczeniu. Niewielka role odgrywaja takze programy mieszanego typu.
Kolejnym elementem drugiego filaru sg plany emerytalne, korzystajace ze zwolnien
podatkowych, ale juz nie z doptat pracodawcow. Przyjmuja one posta¢: regulowanego planu
emerytalnego (stakeholder pensions), grupowego planu emerytalnego (group personal
pensions), indywidualnego planu emerytalnego (self-invested personal pensions)*'!. Trzeci
filar to przezorno$¢ wtasna Brytyjczykoéw polegajaca na inwestowaniu w liczne produkty
brytyjskiego rynku finansowego, bez zwolniefn podatkowych czy doptat od pracodawcow.

Podleganie ubezpieczeniu spotecznemu w ramach panstwowej emerytury podstawowej
jest obowiazkowe. Obecnie aby otrzymac peilng podstawowa emeryture panstwowa konieczne
jest legitymowanie si¢ 35-letnim okresem sktadkowym oraz osiggnigcie wieku emerytalnego.
W okresie od 10 kwietnia 2017 roku do 10 kwietnia 2018 roku petna emerytura podstawowa
wynosita okoto 122 funtéw tygodniowo. Swiadczenie podlega corocznej indeksacji. Krotszy
okres sktadkowy powoduje proporcjonalne obnizenie §wiadczenia emerytalnego. Emerytura
podstawowa nie jest zalezna od osigganych wcze$niej dochodéw, lecz jedynie od dtugosci

oplacania sktadek?.

110 Strona rzgdowa brytyjskich ubezpieczen spotecznych, https://www.gov.uk/national-insurance-rates-letters.
111 Department of Work and Pension, https://www.gov.uk/browse/working/state-pension.
112 Strona rzgdowa brytyjskich ubezpieczen spotecznych, https://www.gov.uk/state-pension.
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Emerytura podstawowa z nowego systemu przystuguje m¢zczyznom urodzonym po 5
kwietnia 1951 roku oraz kobietom urodzonym po 5 kwietnia 1953 roku. Wiek emerytalny dla
obu pici jest sukcesywnie podnoszony do 68 lat. Ubezpieczeni, ktérzy uzyskali wiek
emerytalny przed 6 kwietnia 2016 roku otrzymaja wytacznie emeryture ze starego systemu.
Aby otrzyma¢ emeryture podstawowa z nowego systemu konieczne jest wykazanie si¢ co
najmniej 10-letnim okresem sktadkowym lub zrownanym ze sktadkowym (jak okres choroby
czy sprawowania opieki), osiggniecie wieku emerytalnego oraz zlozenie wniosku. Nie ma
wymogu rozwigzania stosunku pracy. Kontynuowanie aktywnos$ci zarobkowej po osiggnigciu
wieku emerytalnego jest mozliwe bez ograniczen a wynagrodzenie zwolnione jest W takiej
sytuacji z obowigzku sktadkowego. Nowa petna emerytura podstawowa w 2017 roku wynosita
159,55 funtéw tygodniowo i taka wysoko$¢ otrzyma ten, kto wykazal si¢ przynajmniej 35-
letnim stazem pracy. Kazdy rok zarobkowania mniej obniza $wiadczenie proporcjonalnie o
1/35. Jej podwyzszenie jest mozliwe w przypadku pdzZniejszego przejscia na emeryture.
Wysokos¢ emerytury zalezy wylacznie od stazu pracy. Nie jest ona zalezna od osigganych
dochoddéw i1 wysokosci odprowadzanej sktadki. Nowa emerytura podstawowa jest rokrocznie
waloryzowana wedtug najwyzszego z 3 wspotczynnikow: wzrostu wynagrodzen; wzrostu cen;
2,5%. Ten korzystny mechanizm podwyzszania $wiadczenia nazywany jest potrojnym
zabezpieczeniem (triple lock)**3.

P&Zniejsze zlozenie wniosku o przejscie na emeryture, po osiggnieciu powszechnego
wieku emerytalnego, powoduje podwyzszenie nowej podstawowej emerytury o 1% za kazde 9
tygodni pozniejszego przejscia. W ten sposob odroczenie ztozenia wniosku o emeryturg o rok
czasu powoduje podwyzszenie nowej podstawowej emerytury o okoto 5,8%*4.

W starym systemie wystepowata takze dodatkowa emerytura panstwowa — State Second
Pension. Dodatkowa emerytura panstwowa byta systemem zdefiniowanej sktadki i zapewniata
niewysoki dodatek do emerytury podstawowej. Poczatkowo byto to swiadczenie zalezne od
zarobkow, ale od 2007 r. rozpoczeto przeksztatcanie tego systemu w wyptacajacy emeryture w
jednolitej wysokosci. Celem tego Swiadczenia byto zapewnienie wsparcia osobom, dla ktorych
systemy pracownicze nie byty dostgpne. Ubezpieczony byt domy$lnie przypisany do optacania
sktadek do tej instytucji. Mogt zaprzestac optacania sktadki w sytuacji uczestniczenia w ktorej$
z instytucji drugiego filaru (contract-out). W nowym systemie ze wzglgdu na obowigzkowe

tworzenie pracowniczych programow emerytalnych dodatkowa emerytura panstwowa nie

113 Strona rzadowa brytyjskich ubezpieczen spotecznych, https://www.gov.uk/new-state-pension.
114 Strona rzgdowa brytyjskich ubezpieczen spotecznych, https://www.gov.uk/deferring-state-pension.
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wystepuje. Wraz z jej likwidacjg znikneta tez opcja wyjscia z tego dodatkowego systemu ze
wzgledu na udziat w drugim filarze!?®,

W ramach pierwszego szeroko pojetego panstwowego filaru emerytalnego nalezy
umiejscowi¢ takze kredyt emerytalny (pension credit). To $swiadczenie sktada si¢ z dwoch
elementow typu pomocowego. Pierwszy (guarantee credit) przeznaczony jest dla emerytow,
ktorych dochody nie przekraczajg ustalonego progu i majg stalg warto$¢. Z kolei drugi element
(savings credit) jest tym wyzszy im wigksze sa dochody emeryta wynikajace z drugiego filaru.
W ten sposdb promuje on ubezpieczonych oszczedzajagcych na emeryture w trakcie swojej
aktywnosci zawodowe;j'*e.

Nowoscig jest podejscie brytyjskiego panstwa do drugiego filaru. Jest to w calosci
prywatny kapitalowy system emerytalny oparty o pracownicze programy emerytalne. Co
istotne, na mocy ustawy o emeryturach z 2008 roku (pensions act 2008) wprowadzono
domyslne cztonkostwo pracownikow w pracowniczych programach emerytalnych, zwane tez
automatycznym wpisem (automatic enrollment), z mozliwoscig wyjécia z programu na swoj
wniosek. Ponadto poczawszy od 2012 roku wprowadzono obowigzek ustanawiania
pracowniczych programéw emerytalnych przez wszystkich pracodawcoéw wraz z obowigzkiem
optacania przez pracodawcoéw skladek na programy w Wielkiej Brytanii, zaczynajac od
najwigkszych podmiotow a konczac na mikroprzedsigbiorcach. Proces objat wszystkich
pracodawcow z konicem 2017 roku!’,

Jednoznaczne przypisanie odpowiedzialno$ci za gromadzenie oszczgdnosci
emerytalnych pracodawcom i pracownikom jest wigc jednym z najwazniejszych postulatow
przeprowadzanej zmiany, a nie — jak si¢ sadzi — 0bnizanie kosztow systemu w krotkim okresie.
Ograniczenie kosztow nastgpi w dtugim okresie, gdy zminimalizowane zostang doptaty do
minimalnych 1 dodatkowych emerytur. Uogdlniajac, mozna powiedzie¢, ze reforma ta
poprzedzona gleboka analiza ekonomiczng i aktuarialng, ale rdwniez spoteczng, stanowi
przyczynek do powrotu do pierwotnego zamyshi Beveridge’al®®.

W Zjednoczonym Krolestwie, mimo dokonywanych modyfikacji, ideowy cel systemu
emerytalnego pozostaje niezmienny. W systemie brytyjskim zmiany podejmowane w reakcji

na sytuacj¢ gospodarki i zjawiska spoleczne byly w okresie powojennym wyjatkowo liczne.

Niezmienna natomiast pozostaje przy$wiecajaca im podstawowa idea — wywodzaca si¢ z

115 7. Czepulis-Rutkowska, Przeobrazenia systemu emerytalnego..., s. 14.

116 Strona rzadowa brytyjskich ubezpieczen spotecznych, https://www.gov.uk/new-state-pension.

17 7. Czepulis-Rutkowska, Przeobrazenia systemu emerytalnego..., s. 15.

118 W, Sieczkowski, Reforma Systemu emerytalnego w Wielkiej Brytanii, Wiadomos$ci Ubezpieczeniowe 2014, nr
2,5.125.
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raportu Williama Beveridge'a z 1942 roku — ochrona ludzi przed ubodstwem w okresie
staroécil®. Dzieki temu wydatki emerytalne w Wielkiej Brytanii, cho¢ rosna, naleza do
najnizszych w Europie'®. Odzwierciedla to takze niska sktadka do publicznego systemu

ubezpieczenia spotecznego.

| filar 1 filar 11 filar

Podstawowa emerytura panstwowa | Pracownicze  Programy Emerytalne | Przezorno$¢ whasna - liczne
(basic state pension) — | (occupational pensions): zdefiniowanej | produkty finansowe
repartycyjny publiczny system | sktadki, zdefiniowanego §wiadczenia, | prowadzone przez fundusze
typu zdefiniowanego §wiadczenia; | mieszane; wszystkie sg systemami | inwestycyjne, banki,
wysoko§¢  $wiadczenia  zalezy | kapitalowymi 0 charakterze | towarzystwa ubezpieczen —
wylacznie od stazu pracy (lub | dobrowolnym i  prywatnoprawnym; | wysoki poziom partycypacji
okres6w rownowaznych). sktadka dzielona pomiedzy pracownika a | brytyjskiego spoteczenstwa

pracodawce (pracodawca ma obowigzek | powigzany z dojrzatym i
optaca¢ swoja czgs$¢ sktadki), dodatkowo | rozbudowanym  krajowym
przyshuguje zwolnienie podatkowe. rynkiem kapitalowym.
Dodatkowa emerytura panstwowa | Regulowany plan emerytalny
(state second pension) — system | (stakeholder pensions) —  system
zdefiniowanej sktadki, system | kapitalowy, zdefiniowanej  sktadki,
wygasajacy dostepny dla osoéb, | prywatnoprawny, dobrowolny,
ktore wiek emerytalny osiagnely | przystuguje zwolnienie podatkowe, ale
przed 6 kwietnia 2016 roku. brak doptat od pracodawcow.

Kredyt emerytalny (pension credit) | Grupowy plan emerytalny (group
- system bezsktadkowy | personal pensions) - system kapitatlowy,
finansowany z podatkéw dla | zdefiniowanej sktadki, prywatnoprawny,
emerytow nieuzyskujacych | dobrowolny, przyshuguje zwolnienie
emerytury na poziomie minimum | podatkowe, ale brak doptat od
socjalnego shizacy podwyzszeniu | pracodawcow.

$wiadczenia do wysokosci
emerytury minimalnej.

Indywidualny plan emerytalny (self-
invested personal pensions) - system
kapitatowy,  zdefiniowanej  sktadki,
prywatnoprawny, dobrowolny,
przystuguje zwolnienie podatkowe, ale
brak doptat od pracodawcow.

Tabela nr 2 obrazujgca obecny ksztatt brytyjskiego systemu emerytalnego®?.

11.1.1.4. Instytucje kapitatowe

W brytyjskim systemie emerytalnym instytucje kapitatlowe odgrywaja duza rolg.
Wystepuja one w drugim i trzecim filarze pod wieloma postaciami.

Organizacja pracowniczych programoéw emerytalnych opiera si¢ niemal w calo$ci na
koncepcji funduszu powierniczego (trust) — jest to warunek uzyskania zwolnien podatkowych

przez zaktadowy system emerytalny. W ten sposéb odpowiedzialno$¢ za prowadzenie systemu

119 M. Strzelecka, Wprowadzenie, Ubezpieczenia Spoteczne. Teoria i Praktyka 2014, nr 6, s. 2.
120 T, Szumlicz, M. Zukowski, Systemy emerytalne w..., s. 321.
121 Opracowanie wiasne.
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emerytalnego spada na osobg trzecig, prawnie oddzielong od pracodawcow i cztonkow. Ogdlne
wymogi wobec powiernikow — dzialania w najlepszym interesie ubezpieczonych, wraz ze
szczegbdlnymi wymaganiami wynikajacymi z ustawy emerytalnej — tworzg fundament regulacji
prywatnych systeméw emerytalnych. W mys$l ustawy emerytalnej z 1995 roku stworzono
Urzad Nadzorczy Emerytur Zaktadowych (Occupational Pensions Regulatory Authority)*?2,

Po 2000 r. rzad przygotowat kilka raportéw na temat stanu zabezpieczenia
emerytalnego, w tym prywatnych systeméw pracowniczych. Posrdod nich byl raport pod
kierunkiem A. Turnera z 2005 r. Jednym z podstawowych celow tego dokumentu bylo
pobudzenie prywatnych oszczedno$ci na rzecz dochodu emerytalnego. W raporcie
zaproponowano: stworzenie Narodowego Systemu Oszczedno$ci Emerytalnych (National
Pension Savings Scheme); automatyczne wlaczenie do NPSS 0so6b, ktdre nie nalezg do systemu
pracowniczego — ale beda mogly one podjac¢ decyzj¢ o wyjsciu z tego systemu; zobowigzanie
pracodawcow do wnoszenia sktadek na rzecz tego systemu — zatozono wtedy, ze pracownicy
beda wnosili 4%, pracodawca 3%, a panstwo 1% wynagrodzenia; dobrowolny udziat os6b
pracujacych na wtasny rachunek. Reforma pracowniczych systeméw emerytalnych (workplace
pension reforms) miata zmieni¢ kulture oszczedzania w Wielkiej Brytanii i znaczaco zwigkszy¢
zaréwno liczbg 0sdb oszczedzajacych, jak 1 kwoty oszczednosci. Chodzito o to, zeby pokonaé
inercj¢ osob, ktore moglyby oszczedzac na przysziosé, ale tego nie robig. Prognozy wskazuja,
ze liczba o0s6b oszczedzajacych wzrostaby o 5-8 min, w tym w ramach NEST (National
Employment Saving Trust) 0 2-5 miIn!%,

Drugim istotnym celem reformy byto zwickszenie kwoty oszczednos$ci. Zatozono
wzrost oszczedno$ci emerytalnych o 9 mld funtow rocznie. Szacowano, ze wzrost sktadki
przetozy si¢ na wzrost rocznego dochodu emerytalnego od 5 do 8 mld funtéw w 2050 roku. Od
pazdziernika 2012 roku ustanowiono system automatycznego wejscia do systemu, zwany takze
automatycznym wpisem (automatic enrolment)!?4, Byt on stopniowo wprowadzany w ciagu 6
lat. W pierwszej kolejnosci objal pracodawcow zatrudniajgcych wigksza liczbe osob, nastepnie
srednich oraz mniejszych. Pracodawcy zatrudniajacy od 250 pracownikéw przeprowadzili
automatic enrolment w latach 2012-2014, zatrudniajacy 50-249 pracownikéw — w latach

2014-2015, a zatrudniajacy 49 Iub mniej pracownikéw w latach 2015-2017. Nowi

122 T Szumlicz, M. Zukowski, Systemy emerytalne w..., s. 314.

123 Department for Work and Pensions, Automatic into a workplace pension. Key facts,
https://www.gov.uk/government/

uploads/system/uploads/attachment_data/fi le/299886/auto-key-facts-enrolment-booklet.pdf.

124 Department for Work and Pensions, Workplace Pension Reforms Evaluation Strategy, ,,Research Report” No.
764, https://lwww.gov.uk/government/

uploads/system/uploads/attachment_data/fi le/214545/rrep764.pdf.
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przedsigbiorcy, ktorzy rozpoczeli dziatalnos¢ po 2011 r., uczynili to w latach 2017-2018.
Pracodawca z mocy prawa obejmuje pracownika zabezpieczeniem emerytalnym, chyba ze ten
zglosi sprzeciw. Zasada automatycznego Wpisu odwotuje si¢ do ustalen ekonomii
behawioralnej, ktéra wskazuje, ze ludzie z powodu ,kroétkowzrocznosci” oraz inercji nie
zawsze podejmujg racjonalne decyzje. Natomiast jesli kto$ inny (na przyktad panstwo albo
pracodawca) wykazuje inicjatywe, racjonalny wybor zostaje zrealizowany'?®. Zgodnie z S.
Benartzi i R. Thalerem najlepszym sposobem na podniesienie stopy partycypacji w
dobrowolnych programach emerytalnych jest wprowadzenie automatycznego wpisu z
mozliwoscig zrezygnowania z ptacenia sktadek. Automatyczny wpis powoduje, ze ludzie nie
muszg podejmowac trudnej dla nich decyzji, jaka jest rezygnacja z biezacej konsumpcji. Czgsto
nie maja odpowiedniej wiedzy ekonomicznej, by §wiadomie podjaé decyzj¢ o oszczedzaniuizs,

Obowiazek automatycznego wpisu do planu obejmuje pracownikoéw spetniajacych trzy
kryteria: wieku, miejsca pracy i wysoko$ci zarobkow. Dotyczy os6b powyzej 22. roku zycia i
ponizej wiecku emerytalnego, ktore pracuja na terytorium Wielkiej Brytanii i zarabiajg powyzej
10 000 funtow rocznie. Obowigzek automatycznego Wpisu nie obejmuje pracownikow, ktorzy
sa juz cztonkami dobrowolnego programu pracowniczego. W przypadku nowych pracownikow
proces automatycznego wpisu zajmuje sze$¢ tygodni. W tym czasie pracodawca powinien m.in.
wysta¢ do funduszu informacje o nowym pracowniku i przekaza¢ pracownikowi informacje,
ze zostal wpisany do programu. Firma moze proces wydtuzy¢ do trzech miesiecy. Program
brytyjski obejmuje wszystkich pracownikdw, a nie tylko osoby zatrudniane po wejsciu w Zycie
ustawy. Pracownicze programy emerytalne w Wielkiej Brytanii maja charakter dobrowolny i
otwarty, wigc osoby, ktére nie zostaly automatycznie Wpisane, moga do nich przystapic.
Mozliwos¢ takg majg pracownicy, ktorzy nie spetniajg kryteriow wysokosci zarobkoéw lub
wieku, ale muszag pracowaé na terytorium Wielkiej Brytanii. Warunkiem przystapienia do
programu jest przekazanie pracodawcy odpowiedniego zawiadomienia. Pracodawca ma
wowczas obowigzek Wpisania pracownika do systemu, chyba ze ten zrezygnowat z
automatycznego wpisu w ciggu ostatniego roku. W przypadku oséb o zarobkach nizszych niz
5 876 funtéw rocznie pracodawcy nie maja obowigzku ptacenia swojej czesci skladek.
Procentowa wysoko$¢ sktadek, ktoérymi zostali obtozeni pracownicy i pracodawcy, byla
stopniowo podnoszona. Poczatkowo sktadka wynosita tgcznie 2%, z czego co najmniej 1%

musial wplaca¢ pracodawca. Nastepnie sktadka pracownika zostata podniesiona do 3%, a

125 7. Czepulis-Rukowska, Przeobrazenia systemu emerytalnego..., s. 13-15.
126 5. Benartzi, R. Thaler, Heuristics and Biases in Retirement Savings Behavior, Journal of Economic
Perspectives 2007, nr 21, s. 81-104.
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sktadka pracodawcy nie mogta wynosi¢ mniej niz 2%. Od kwietnia 2019 r. pracownik ptaci 5%
sktadke, a minimalny wktad pracodawcy wynosi 3%. Pracodawca moze wzig¢ na siebie czgs¢
lub catos¢ obowigzkow sktadkowych pracownika. Sktadki nie sg naliczane od wysokos$ci
wynagrodzenia brutto, ale od wysokos$ci tzw. zarobkéw kwalifikowanych. Uwzgledniaja one
rowniez dodatki za nadgodziny, premie czy $wiadczenia chorobowe i1 macierzynskie. Co
wigcej, wysokos¢ zarobkow kwalifikowanych nie moze przekroczy¢ okreslonego przez rzad
progu (obecnie wynosi on 45 000 funtéw). Jezeli zarobki pracownika wraz z dodatkami

127 Oszczedzanie do 8% wynagrodzenia

przekraczaja t¢ kwote, to nie podlegaja osktadkowaniu
miesi¢cznie W ramach zarejestrowanego PPE jest zwolnione z podatkow. Dlatego wysoko$¢
sktadek (sumy sktadki pracownika oraz pracodawcy) na pracownicze programy emerytalne
oscyluje wokot tej wartosci, choé zdarza sie takze, iz jest nizsza'?®,

Pracownikom wpisanym automatycznie przystuguje prawo rezygnacji z programu przez
ztozenie deklaracji opt-out. Od otrzymania informacji na temat wiaczenia do programu, maja
oni miesigc na zlozenie odpowiedniej deklaracji u pracodawcy. Pracownik otrzymuje zwrot
wszystkich sktadek, pobranych od niego i pracodawcy. W przypadku zatrudnienia u wigcej niz
jednego pracodawcy, deklaracje trzeba zlozy¢ u kazdego z nich oddzielnie. Brytyjski
ustawodawca przewidziat procedure ponownego automatycznego Wpisu do programu po trzech
latach od rezygnacji przez pracownika. Jezeli pracownik kolejny raz chce zrezygnowac z
programu, to musi zlozy¢ nowa deklaracje. Jezeli przed uptywem trzech lat zmieni miejsce
pracy, to rowniez bedzie ponownie Wpisany do systemu i zobligowany do zlozenia nowej
deklaracji. Jezeli minie miesigc od automatycznego lub dobrowolnego wpisu pracownik
réwniez moze zrezygnowac z programu, ale wtedy warunki okresla instytucja finansowa, ktora
zarzadza jego srodkami. Wigkszos$¢ podmiotow nie pozwala na swobodng wyptate srodkow 1
wymaga utrzymania oszcz¢dno$ci az do osiggniecia wieku emerytalnego. Zdecydowana
wiekszo$¢ funduszy samodzielnie ustala wiek, po przekroczeniu ktérego pracownik uzyskuje
prawo do wyptacenia zaoszczedzonych pieniedzy. Zazwyczaj jest to 60 lub 65 lat, rzadziej 55
lat. Ustawodawca przewidzial dwa wyjatki, ktére uprawniaja do wczesniejsze] wyplaty
srodkow: pierwszy to zly stan zdrowia oszczedzajacego, a drugi to rozpoczgcie wplacania
sktadek na dobrowolny fundusz pracowniczy przed 6 kwietnia 2006 r., jezeli fundusz

przewidywal mozliwos¢ ich wyplaty przed 55. rokiem zycia. Poza tymi wyjatkami

wczesniejsza wyplata srodkow jest co do zasady niemozliwa lub obarczona koniecznoscig

127 A, Czerniak, M. Michalik, Systemy emerytalne na swiecie..., s. 34.
128 Strona rzadowa brytyjskiego systemu ubezpieczen spolecznych, https://www.gov.uk/workplace-
pensions/protection-for-your-pension.

65


https://www.gov.uk/workplace-pensions/protection-for-your-pension
https://www.gov.uk/workplace-pensions/protection-for-your-pension

zaplaty wysokiego podatku, nawet do 55 % (bedacego w istocie karg za przedwczesne
spieniezenie kapitahu)'?°. Forma wyplaty §rodkéw uzalezniona jest od rozwigzan przyjetych
przez fundusz. Jesli zgromadzona kwota jest niewielka, zazwyczaj istnieje mozliwos¢ jej
jednorazowej wyplaty. Wtedy 25% srodkow jest zwolnione z podatku, a od pozostatej czgsci
nalezy zaptaci¢ podatek dochodowy. Jesli emeryt zdecyduje si¢ przeksztatci¢ zgromadzone
srodki w $wiadczenie dozywotnie, to otrzymywana emerytura bedzie opodatkowana jak kazdy
inny dochéd. Srodki zgromadzone w ramach pracowniczych programéw emerytalnych nie sa
dziedziczone, ale sg przekazywane osobie wskazanej przez oszczedzajacego, a w przypadku jej
braku cztonkom rodziny™*°.

Ze zwolnienia z podatkow korzystajg wytacznie zarejestrowane pracownicze programy
emerytalne. Srodki gromadzone w nich sa zwolnione od podatku dochodowego, podatku od
osOb prawnych, podatku od zyskéw kapitalowych. Ponadto pracodawca ma prawo odliczy¢
swoja czeg$¢ sktadek od podatku. Warto zwroci¢ uwage, ze do kwietnia 2006 roku pracownicze
programy emerytalne wymagaly akceptacji Urzedu Skarbowego aby mogly zostaé
zarejestrowane i korzysta¢ z przywilejow podatkowych. Aby uzyska¢ taka aprobat¢ musiaty
one spetniaé szereg wymagan. Prowadzilo to do wysokiej liczby niezarejestrowanych
pracowniczych programéw emerytalnych, ktérym w konsekwencji nie przyslugiwaty
zwolnienia podatkowe®3!,

Brytyjski ustawodawca przewidzial rozbudowany system kar, ktore groza pracodawcy,
jesli nie dopetni obowiazkow zwigzanych z automatycznym wpisem. Karany jest m.in. brak
wyboru funduszu, niedopetnianie obowigzkow informacyjnych, zmuszanie pracownikow do
wystgpienia z systemu 1 uzaleznianie zatrudnienia kandydata od deklaracji opt-out oraz
nieprzekazywanie sktadek do programu. Na wysokos¢ kary wpltywa rodzaj przewinienia i
wielko$¢ pracodawcy. Kary moga by¢ jednorazowe (400 funtéw) lub naliczane za kazdy dzien
trwania stanu niezgodnego z prawem (od 50 do nawet 10 000 funtow dziennie). W przypadku
uporczywego nieprzestrzegania przepisow regulujacych PPE pracodawcy grozi kara do dwoch
lat pozbawienia wolnosci*®2.

Panstwo nie wptaca bezposrednio $rodkdw na konto wuczestnika programu

pracowniczego, ale pracownik moze skorzysta¢ z ulgi podatkowej. Moze ona by¢ wyliczana na

129 Strona rzadowa brytyjskiego systemu ubezpieczen spolecznych, https://www.gov.uk/workplace-
pensions/managing-your-pension.

130 A, Czerniak, M. Michalik, Systemy emerytalne na Swiecie..., s. 35-36.

131 Strona rzadowa brytyjskiego systemu ubezpieczen spolecznych, https://www.gov.uk/workplace-
pensions/protection-for-your-pension.

132 A, Czerniak, M. Michalik, Systemy emerytalne na Swiecie..., s. 36-317.
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dwa sposoby w zaleznos$ci od tego, jak pracodawca wyodrgbnia sktadke z wynagrodzenia.
Jezeli jest ona w cato$ci odliczana od wynagrodzenia brutto, to ulgg podatkowa jest obnizenie
podstawy opodatkowania o kwotg sktadki. Druga mozliwos¢ jest przeznaczona dla osob, ktore
majg liczne ulgi podatkowe. W jej ramach pracodawca nalicza pracownikowi wynagrodzenie
brutto bez potracania sktadek. Od tego panstwo pobiera podatek w petnej wysokosci. Nastgpnie
pracodawca pobiera od pracownika 80% naleznej sktadki, a od panstwa otrzymuje pozostate
20% i catos¢ przekazuje do instytucji zarzadzajacej funduszami emerytalnymi'®3. Lacznie,
niezaleznie od wyboru opcji, panstwo doktada swoja cz¢s¢ sktadki na pracowniczy program
emerytalny w wysokosci 1% poprzez ulge w podatku dochodowym. Zatem nie jest to faktyczny
transfer $rodkéw od Skarbu Panstwa do pracownika czy do pracowniczego programu
emerytalnego®**.

Prawidtowe wdrozenie i nadzor nad mechanizmem automatycznego wpisywania
pracownikow nadzoruja dwa podmioty: Departament Pracy i Emerytur (Department for Work
& Pensions) oraz Urzad Nadzoru Ubezpieczenn Emerytalnych (Pensions Regulator). Pierwszy
z nich odpowiada za regulacje ogdlnych ram instytucjonalnych, natomiast drugi nadzoruje
pracodawcow 1 instytucje zarzadzajace funduszami. Regulacje dotyczace instytucji
zarzadzajacych funduszami emerytalnymi istnialy juz przed wprowadzeniem ustawy w 2008 r.
i nie sg restrykcyjne. Nie ma ograniczen co do klasy aktywow, w ktore fundusz moze
inwestowac¢, ani pod wzgledem kryterium geograficznego, ani pod wzgledem podmiotowym.
Zezwolenia na zarzadzanie funduszami emerytalnymi moga otrzymac instytucje finansowe z
siedzibg w Wielkiej Brytanii lub jednym z krajow Europejskiego Obszaru Gospodarczego, jesli
nie ograniczajg uczestnictwa w funduszu ze wzgledu na wiek czy dochod. Jeszcze przed
wprowadzeniem automatycznego wpisu w Wielkiej Brytanii funkcjonowato wiele bankow,
ubezpieczycieli czy prywatnych menedzeréw majatku, ktorzy oferowali zarzadzanie
funduszami emerytalnymi. Pracodawca moze rowniez samodzielnie powota¢ fundusz, do
ktorego pracownicy beda automatycznie wpisywani. Rozwigzaniem, ktore utatwilo wielu
pracodawcom wdrozenie systemu automatycznego Wpisu, bylo utworzenie w 2010 r.
rzadowego National Employment Savings Trust (NEST). To otwarty dla wszystkich

przedsiebiorcow fundusz, ktéry dzieki efektom skali oferuje bardzo niskie koszty obstugi'®.

133 A, Czerniak, M. Michalik, Systemy emerytalne na swiecie..., s. 34.

134 Strona rzadowa brytyjskiego systemu ubezpieczen spolecznych, https://www.gov.uk/workplace-
pensions/what-you-your-employer-and-the-government-pay.

135 A, Czerniak, M. Michalik, Systemy emerytalne na swiecie..., s. 36.
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Brytyjczycy ustalili maksymalng wysokos$¢ optat za zarzadzanie srodkami odktadanymi
w ramach pracowniczych programéw emerytalnych z automatycznym wpisem. W przypadku
programéw zdefiniowanej sktadki wysokos$¢ pobieranych optat za zarzadzanie nie moze w skali
roku przekracza¢ 0,75% wartosci aktywow. Z kolei optaty jednorazowe za wptate srodkdéw nie
moga przekraczaé 2,5% ich wartosci'®.

Obowigzek automatycznego Wpisu istotnie podnidst partycypacje w pracowniczych
funduszach emerytalnych pracownikow zatrudnionych w sektorze prywatnym. Nie miat
natomiast znaczacego wplywu na wzrost liczby oszczedzajgcych zatrudnionych w sektorze
publicznym. Wedlug danych na koniec maja 2018 r. liczba zatrudnionych, ktorzy zaczgli
oszczedza¢ dzigki automatycznemu Wpisaniu ich do programu pracowniczego wyniosta 9,7
mln oséb — to 30% wszystkich pracujacych w gospodarce i 45% zatrudnionych, ktérzy spetniali
kryteria wpisu. Az 4,5 mln os6b samodzielnie wybrato lub zostato przypisanych automatycznie
przez pracodawce do rzadowego funduszu NEST. Odsetek osob, ktére zrezygnowaly z
programu, mimo automatycznego ich wpisania, wyniost okoto 10%. Pracownicy matych i
mikrofirm rezygnowali cze$ciej niz zatrudnieni w duzych przedsigbiorstwach. Zaobserwowano
réwniez roznice ze wzgledu na wiek — w programie czesciej zostawaty osoby mlode niz osoby
powyzej 50. roku zycia¥'.

W ramach pracowniczych programow emerytalnych programy o zdefiniowanym
$wiadczeniu nazywane sg takze programami ostatniego wynagrodzenia (final salary schemes),
poniewaz co do zasady wysoko$¢ otrzymywanego $wiadczenia jest obliczana w oparciu o
ostatnie wynagrodzenie otrzymane przez pracownika oraz proporcjonalnie do liczby lat
przepracowanych w danym przedsigbiorstwie. Waloryzacja $wiadczen emerytalnych
zazwyczaj uzalezniona jest wytacznie od arbitralnej decyzji pracodawcy. Wraz z wydtuzaniem
si¢ $redniej dtugos$ci zycia koszty utrzymania systemow o zdefiniowanym $wiadczeniu szybko
rosly; przy czym wysoko$¢ kosztow funkcjonowania takich programéw dla pracodawcy w
dlugim okresie okazywala si¢ trudna do przewidzenia. Maksymalna kwota, podlegajaca
preferencjom podatkowym, wyptacana z pracowniczych programéw emerytalnych o
zdefiniowanym $wiadczeniu stanowi iloczyn 1/60 ostatniej pensji oraz liczby lat uczestnictwa
w programie albo sumg iloczynu 1/80 ostatniego wynagrodzenia i liczby lat uczestnictwa w
programie oraz 3/80 ostatniego wynagrodzenia. W 2015 r. w Wielkiej Brytanii funkcjonowato
6057 pracowniczych programow emerytalnych o zdefiniowanym §wiadczeniu, z czego okoto

5175 byto niedofinansowanych a 882 notowato nadwyzke. Laczne aktywa tych programow

136 A, Czerniak, M. Michalik, Systemy emerytalne na swiecie..., s. 36.
137 A, Czerniak, M. Michalik, Systemy emerytalne na Swiecie..., s. 37-38.
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wyniosty 1273,8 mld funtéw a ich zobowigzania 1641,2 mld funtéw. Deficyt z roku na rok
drastycznie sie poglebial®,

Majac na uwadze powyzsze problemy z finansowaniem programoéw o zdefiniowanym
$wiadczeniu coraz popularniejsze stajg si¢ pracownicze programy emerytalne o zdefiniowanej
sktadce. Wigkszos$¢ pracodawcow przechodzi wlasnie na ten typ planéw inwestycyjnych w ten
sposob, ze dla nowych pracownikow zamyka dostep do programéw o zdefiniowanym
$wiadczeniu. Pracodawcy sami lub wraz z pracownikami optacaja comiesi¢cznie sktadke
stanowigcg okreslony procent pensji pracownika do funduszu. Na koniec aktywnosci
zawodowej Ow fundusz wykupuje ubezpieczonemu dozywotnig emeryture. Jej wysokos$¢
zalezy od sktadki, okresu jej optacania, stop zwrotu oraz $redniej dhugosci zycia liczonej od
dnia przejscia na emerytur¢. Do 2011 r. PPE oparte o metode¢ zdefiniowanej sktadki stanowity
okoto 75% wszystkich PPE. W oparciu o metod¢ zdefiniowanego §wiadczenia funkcjonowato
okoto 20% plandéw emerytalnych. Natomiast okolo 5% wszystkich planéw zakladowych
opartych zostalo o mieszang metode finansowania (czg$¢ $wiadczenia byla w oparciu o
kapitalizowang skladke, a cze$¢ w oparciu o policzalny wzor matematyczny)'3®. Obecnie
powyzsze proporcje ulegly dalszym zmianom — az 91% sktadek trafia na fundusze dziatajace
w systemie zdefiniowanej sktadki. To obniza potencjalne straty wynikajace ze starzenia si¢
spoteczenstwa i zawirowan na rynku finansowym, a w rezultacie zmniejsza ryzyko
niewyptacalnosci instytucji finansowych4°.

Ze wzgledu na powiekszajacy si¢ deficyt pracowniczych programéw emerytalnych o
zdefiniowanym $wiadczeniu na mocy ustawy z 2011 roku utworzono emerytalny fundusz
gwarancyjny (Pension Protection Fund). Dba on o ptynno$¢ finansowa pracowniczych
programow emerytalnych oraz publikuje coroczne raporty na temat ich kondycji. W swych
zatozeniach gwarantuje on wyptate Swiadczenia emerytalnego do 90% jego wysokosci w razie
niewyplacalno$ci pracowniczego programu emerytalnego o zdefiniowanym $wiadczeniu*.

Pracownicze programy emerytalne s3 zabezpieczone na wypadek upadtosci
pracodawcy, ubezpieczyciela, oraz na wypadek oszustwa. W przypadku programow o
zdefiniowanej sktadce upadto$¢ pracodawcy nie ma wplywu na dotychczas zgromadzone

$rodki, poniewaz s one zarzadzane przez podmiot zapewniajacy emeryturg (pension provider),

138 Strona rzadowa brytyjskiego Emerytalnego Funduszu Gwarancyjnego, Pension Protection Fund, PPF 7800,
http://www.pensionprotectionfund.org.uk/DocumentLibrary/Documents/PPF_7800_february_15.pdf.

139 M. Krajewski, Pracownicze Programy Emerytalne — charakterystyka prawna, Uniwersytet £6dzki 2014, s.
58.

140 A, Czerniak, M. Michalik, Systemy emerytalne na swiecie..., s. 34.

141 Rzadowy strona brytyjskiego systemu ubezpieczen spotecznych, https://www.gov.uk/workplace-
pensions/protection-for-your-pension.
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czyli zazwyczaj ubezpieczyciela albo fundusz powierniczy. W razie upadtosci tego podmiotu
ubezpieczony otrzyma odszkodowanie ze specjalnego programu powotanego do wyptacania
odszkodowan zwigzanych z ustugami finansowymi (financial services compensation scheme),
ale tylko pod warunkiem, ze 6w podmiot byl zarejestrowany i zaaprobowany przez
odpowiednik Komisji Nadzoru Finansowego (Financial Conduct Authority). W przypadku
pracowniczych programoéw emerytalnych o zdefiniowanym $wiadczeniu obowigzuje reguta, ze
pracodawca w zadnym razie nie moze narusza¢ $rodkow gromadzonych na $wiadczenia
emerytalne. Na wypadek upadtosci pracodawcy ochrone ubezpieczonemu zapewnia Fundusz
Ochrony Emerytur (Pension Protection Fund). Ubezpieczonym, ktorzy osiagneli wiek
emerytalny, fundusz wyptaca odszkodowanie w wysokosci 100% szkody; tym zas, ktorzy nie
osiggneli wieku emerytalnego, fundusz wyptaca odszkodowanie w wysokosci 90% szkody. Na
wypadek oszustwa czy kradziezy gromadzonych w pracowniczych programach emerytalnych
srodkow takze w niektorych wypadkach przystuguje odszkodowanie. Wyptaca je powolany w
tym celu Fundusz do spraw Odszkodowan wyniklych z Oszustw Finansowych (Fraud
Compensation Fund)#2,

Ubezpieczony ma prawo wskaza¢ osob¢ uprawniong do otrzymania $wiadczenia
emerytalnego albo calo$ci zgromadzonych $rodkéw na wypadek swojej $mierci przed
osiggnieciem wieku emerytalnego. Regulaminy niektorych pracowniczych programéw
emerytalnych zawezaja mozliwos¢ dokonania dyspozycji do kregu oséb najblizszych. Inne
przewiduja petng dowolno$é w tym zakresie. Srodki te nie wchodza w sktad schedy
spadkowej*3.

Zmiana pracodawcy skutkuje tym, ze ubezpieczony moze dotaczy¢ do pracowniczego
programu emerytalnego u nowego pracodawcy. Wtedy $rodki zgromadzone w programie
dziatajacym u pierwszego pracodawcy pozostaja w nim i sg dalej inwestowane. Mozliwe jest
takze przeniesienie $Srodkéw do programu funkcjonujacego u nowego pracodawcy. Wtedy
pracownik ma ponadto prawo do jednoczesnego kontynuowania oplacania sktadek w
pierwszym programie. Jednakze moze zosta¢ pozbawiony pewnych przywilejow
zarezerwowanych wylacznie dla ubezpieczonych zatrudnionych przez pracodawce

prowadzacego pracowniczy program emerytalny*4,

142 Rzadowa strona brytyjskiego systemu ubezpieczen spotecznych, https://www.gov.uk/workplace-
pensions/protection-for-your-pension.

143 Rzgdowa strona brytyjskiego systemu ubezpieczen spotecznych, https://www.gov.uk/workplace-
pensions/managing-your-pension.

144 Rzadowa strona brytyjskiego systemu ubezpieczen spotecznych, https://www.gov.uk/workplace-
pensions/changing-jobs-and-taking-leave.
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W  przypadku rozwodu s$rodki zgromadzone w pracowniczych programach
emerytalnych podlegaja podzialowi na réwni z innymi sktadnikami majatku. Co istotne,
podzialowi ulega takze ta cze$¢ aktywow, ktora byla gromadzona przed zawarciem
matzenstwa. Opcji podziatu jest wiele, przy czym nie wszystkie z nich dost¢pne sg w kazdej
czesci Zjednoczonego Krolestwa. Miedzy innymi dopuszczalne jest przyznanie jednemu z
matzonkéw catosci nieruchomosci w zamian za transfer catego kapitatu zgromadzonego w
pracowniczym programie emerytalnym. Istnieje nawet mozliwo$¢ by czgs¢ Swiadczenia
emerytalnego jednego matzonka, z wylaczeniem $wiadczenia pierwszofilarowego, byla
przekazywana drugiemu matzonkowi. Podkre$la sig, iz podziat oszcz¢dnos$ci emerytalnych jest
niezwykle istotny oraz wymaga fachowej obstugi prawnej, poniewaz stanowig one zazwyczaj
najwickszy obok nieruchomosci sktadnik majatkul#®.

Istotnym dla okreslenia pozycji prawnej uczestnika elementem jest wprowadzenie przez
przepisy mozliwos$ci réznego traktowania uczestnikow tego samego planu, poprzez utworzenie
tzw. spersonalizowanych (sectionalised schemes) PPE. Przepisy umozliwiajg zréznicowanie
uczestnikow w zakresie m.in. wysokosci optacanych sktadek czy wysokos$ci przysztych
Swiadczen. Na takich zasadach funkcjonuje obecnie okoto czterystu planow emerytalnych.
Zréznicowanie uczestnikow wynika z ogolnie akceptowanej koncepcji elitaryzmu
(indywidualizacji) w ramach zatrudnienia. O ile w panstwach Europy Kontynentalnej
uwidaczniajg si¢ silne tendencje egalitarystyczne — dazenie do réwnego traktowania
pracownikow wykonujacych taka samg prace — to w systemach anglosaskich gwarantuje si¢
rowne traktowanie, ale jednocze$nie tam gdzie jest to dopuszczalne, dazy si¢ do
indywidualizmu, premiowania aktywnosci, przezornosci pracownikow. Prawo w wigkszym
zakresie dopuszcza rdznicowanie poszczegdlnych uprawnien przystugujacych w ramach
zatogi, o ile nie bedzie ono prowadzito do nieuprawnionej dyskryminacji pracownikow?4®,

Drugim elementem drugiego filaru brytyjskiego systemu emerytalnego sa prywatne
plany emerytalne. To programy inwestycyjne oparte o metod¢ kapitatowa, w ktorych
uczestnictwo wynika wylgcznie z inicjatywy ubezpieczonego. Nie korzystajg ze wsparcia w
postaci dodatkowej sktadki pochodzacej od pracodawcy. Ta instytucja stanowi zabezpieczenie
indywidualne o zdefiniowanej sktadce, w ktorym mozliwo$¢ uczestniczenia maja wszyscy
mieszkancy Zjednoczonego Krolestwa, w tym o0soby samodzielnie zarobkujace oraz

niepracujace. Administracje funduszem gromadzacym sktadki na emerytury indywidualne

145 Strona brytyjskiej agencji rzadowej Money and Pension Service,
https://www.moneyadviceservice.org.uk/en/articles/dividing-pensions-on-divorce-or-dissolution.
146 M. Krajewski, Pracownicze Programy Emerytalne..., s. 58.
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mozna powierzy¢: bankowi, towarzystwu ubezpieczeniowemu, towarzystwu budowlanemu,

towarzystwu powierniczemu lub kasie wzajemnej pomocy*4’

. W dniu przejécia na emeryture
za zgromadzony kapitat kupowane jest od dowolnego towarzystwa ubezpieczen dozywotnie
$wiadczenie emerytalne. Wedtug przyjetej w pierwszym rozdziale klasyfikacji prywatne plany
emerytalne nalezy zaliczy¢ do drugiego filaru z tego wzgledu, iz oszcz¢dzanie w tym programie
wigze si¢ z ulgami podatkowymi od panstwa, ktore ponadto dotycza tylko planéw emerytalnych
spelniajacych szereg warunkéw ustawowych. Zatem wystepuje ingerencja panstwa w
finansowanie tego sposobu gromadzenia kapitatu na staro$¢, co odroznia je od trzeciego filaru.
Trzecig formg prawng drugiego filaru sg regulowane plany emerytalne (stakeholder
pension scheme), ktore zostaty wprowadzone w 2001 roku na podstawie ustawy z 1999 roku o
reformie polityki socjalnej oraz emerytalnej (Welfare Reform and Pensions Act 1999). Tym
r6znig si¢ od zwyklych planow emerytalnych, ze ustawodawca natozyt na nie szereg wymagan
takich jak: maksymalna wysoko$¢ optat, minimalna wysoko$¢ sktadki, elastyczno$¢ co do
rozpoczecia optacania sktadki oraz zaprzestania jej optacania. W swych zatozeniach mialy one
zwigkszy¢ poziom oszczednosci wsrdd najgorzej zarabiajacych poprzez stworzenie
atrakcyjniejszych planéw oszczednoéciowych niz dostepne powszechnie na rynku®,
Regulowany plan emerytalny musi zosta¢ zarejestrowany w rejestrze emerytalnym. Co
najmniej trzy czwarte zgromadzonych $rodké6w musi zostaé przeznaczonych na wyplate
dozywotniego $wiadczenia emerytalnego. Nie wigcej niz jedna czwarta srodkéw moze zostaé
pobrana w formie jednorazowej zwolnionej od podatku wyptaty (tak samo jak w prywatnym
programie emerytalnym). Przez pierwsze 10 lat optacania skladek maksymalna wysokos¢
oplaty pobieranej przez ubezpieczyciela wynosi 1,5% od wielkosci aktywow; przez kolejne lata
ta wysoko$¢ zmniejszana jest do 1%. Minimalna comiesi¢czna sktadka wynosi 20 funtow. Nie
ma zadnych oplat ani kar za otwarcie regulowanego planu emerytalnego, wyjscie z planu, czy
zawieszenie optacania sktadek. Oplacenie pojedynczej minimalnej sktadki 20 funtow jest
wystarczajace dla otwarcia planu. Swiadczenia moga by¢ wyplacane bez zadnych kar od

ukonczenia 55. roku zycia. Swiadczenie moze by¢ wyptacone jako dozywotnia emerytura w

statej wysokosci albo jako emerytura w zmiennej wysokosci, ktora ze wzgledu na kontynuacje

W T, Szumlicz, M. Zukowski, Systemy emerytalne w..., s. 315.

148 Strona brytyjskiej agencji rzadowej Money and Pension Service,
https://www.pensionsadvisoryservice.org.uk/about-pensions/pensions-basics/contract-based-
schemes/stakeholder-pension-schemes?morelnfo=4.
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inwestowania $rodkow zalezna jest takze od dalszych wynikéw inwestycyjnych?#®. Jak wida¢
te instytucje cechuje wigksza elastyczno$¢ niz pracownicze plany emerytalne.

Czwartym urzadzeniem drugiego filaru sg indywidualnie zarzadzane plany emerytalne
(self-invested personal pension) bedace planami inwestycyjnymi, w ktorych ubezpieczony ma
duzy wplyw na alokacj¢ swoich sktadek w wybrane rodzaje papieréw wartosciowych,
instrumentéw finansowych, funduszy inwestycyjnych a nawet nieruchomosci. W tych
programach za dodatkowa optata istnieje takze mozliwos$¢ oddania zarzadzania swoimi
srodkami w rece profesjonalnego doradcy inwestycyjnego, ktory samodzielnie dokonuje
wyboru sposobu lokacji kapitatu. Indywidualnie zarzadzane plany emerytalne wigzg si¢ z
aktywna alokacja odprowadzanej sktadki w przeciwienstwie do innych programéw
emerytalnych. Przeklada si¢ to rowniez na wyzsze oplaty pobierane przez ubezpieczycieli
oferujacych indywidualnie zarzadzane plany emerytalne. Po nowelizacji przepisow z 2015 roku
dostep do zgromadzonych $rodkow ubezpieczony moze uzyskaé juz po ukonczeniu 55. roku
zycial®,

Pracownicze programy emerytalne o zdefiniowanej sktadce przenikajg si¢ z prywatnymi
planami emerytalnymi. Ich konstrukcja jest zasadniczo ta sama. Gtéwna rdznica polega na tym,
iz przy uczestnictwie w prywatnym planie emerytalnym brak jest dodatkowej sktadki optacane;j
przez pracodawcg, ale ulgi podatkowe przy obu formach oszczedzenia sg identyczne. Tozsamy
jest rowniez sposOb wyliczania ostatecznej wysokosci $wiadczenia emerytalnego. Przy
oszczedzaniu w programie o zdefiniowanej sktadce wysoko$¢ emerytury zalezy od: wysokosci
wptacanych sktadek, stopy zwrotu inwestycji oraz od sposobu ich podjecia po osiggnieciu
wieku emerytalnego. Co istotne, czes¢ programow o zdefiniowanej sktadce ma wbudowany
automatyczny mechanizm suwaka, na ktorym wzorowat si¢ polski ustawodawca przy reformie
OFE. Wraz ze zblizaniem si¢ ubezpieczonego do wieku emerytalnego $rodki zostaja stopniowo
lokowane w bezpieczne papiery wartoSciowe tak, aby ograniczy¢ negatywny wplyw
ewentualnego krachu gietdowego w krotkim okresie przed przejSciem na emerytur¢ na
wielko$¢ oszczednosci. Z kolei programy o zdefiniowanym $wiadczeniu oraz mieszane
wystepuja jedynie jako pracownicze programy emerytalne. Wynika to z tego, ze tu wysoko$¢
emerytury jest wyraznie powigzana z wysokoscig wynagrodzenia oraz stazem pracy u danego

pracodawcy®®?,

149 Strona brytyjskiej agencji rzadowej Money and Pension Service,
https://www.moneyadviceservice.org.uk/en/articles/stakeholder-pensions.

150 Strona agencji rzadowej Money and Pension Service,
https://www.moneyadviceservice.org.uk/en/articles/self-invested-personal-pensions.

151 Rzgdowa strona brytyjskiego systemu ubezpieczen spotecznych, https://www.gov.uk/pension-types.
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111.2. Stany Zj ednoczone Ameryki - dobrowolne p[any emevy’ca[ne

N.1.2.1. Kontekst spo{eczno—ekonomiczny

Stany Zjednoczone Ameryki sa najwicksza gospodarka $wiata, liczac wedlug
nominalnego PKB, albo drugg gospodarka $wiata, biorac pod uwage PKB wedlug parytetu silty
nabywczej (pierwsze miejsce piastujg juz Chiny). PKB per capita wynosi 57 220 dolarow i
plasuje kraj na 6. miejscu wedtug liczb nominalnych oraz na 14. miejscu wedlug parytetu sity
nabywczej. Liczba ludnosci wynosi okoto 325,146 miIn. Ro$nie ona w wysokim tempie — dla
porownania w 2010 roku kraj liczyt 309,350 min mieszkancow a w 1980 roku 227.622 min
mieszkancow. Osoby w wieku co najmniej 65 lat stanowig okoto 15,25% catosci populacji. Na
jedna osobe w wieku poprodukcyjnym przypada az 4,5 osoby w wieku produkcyjnym, zatem
spoleczenstwo jest milode. Wspdtczynnik dzietnosci wynosi 1,87, co jest dos¢ wysokim
wynikiem, choé¢ nadal niezapewniajacym zastepowalnosci pokolen. Srednia dtugo$é zycia to
79,8 lat. Wspodtczynnik imigracji jest bardzo wysoki i wynosi 3,9 imigranta na 1000
mieszkancow rocznie. Wspotczynnik nieréwnosci dochodow Giniego wynosi 40,8, co jest

miarg wysoka. W 2017 r. dtug publiczny wynosit 78,8% PKB a stopa bezrobocia 4,4%%2.
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152 Dane pochodza ze strony The World Factbook, oficjalnego raportu statystycznego sporzadzanego okresowo
przez przez amerykanska agencje wywiadowcza CIA, https://www.cia.gov/library/publications/the-world-
factbook/geos/us.html.
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Diagram nr 2 przedstawiajacy strukture demograficzna Stanéw Zjednoczonych w 2020 roku®®3.

Z powyzszego diagramu wynika, ze najwickszg grupe wiekowa amerykanskiego
spoteczenstwa stanowig osoby w wieku 25-29 lat. Brak jest znaczgcych réznic pomiedzy
pokoleniami w wieku produkcyjnym oraz przedprodukcyjnym. Z kolei wyraznie mniej liczne
od pokolenia os6b w wieku produkcyjnym jest pokolenie 0sob starszych. Dzigki temu system
emerytalny Stanéw Zjednoczonych zachowuje korzystne proporcje liczby emerytow do liczby
osob w wieku produkcyjnym. Spoteczenstwo amerykanskie nalezy oceni¢ jako miode.
Struktura demograficzna Standéw Zjednoczonych jest wlasciwa w kontek$cie mozliwosci
finansowania repartycyjnego systemu emerytalnego.

W kontek$cie analizy form ubezpieczenia emerytalnego opartych o rynek papierdéw
warto$ciowych istotne jest zwrocenie uwagi, ze Nowy Jork jest drugim po Londynie co do
wielkosci osrodkiem finansowym na §wiecie. W Nowym Jorku znajduja si¢ dwie najwigksze
gieldy na $wiecie: New York Stock Exchange i NASDAQ. W Chicago znajduje si¢ najwigksza
na $wiecie gietda rolnicza: Chicago Mercantile Exchange. W USA swoje siedziby posiadaja
jedne z najwiekszych bankow i firm ubezpieczeniowych na $wiecie®®.

W Stanach Zjednoczonych dziat ustug finansowych, w ktérym zawiera si¢ dziatalno$é
inwestycyjna funduszy emerytalnych, wytwarza coraz wigksza czes¢ PKB. Czg¢s¢ doktryny
twierdzi, iz nastgpil juz przerost sektora finansowego w tym kraju, co okresla mianem
finansjalizacji. To pojecie zdaniem G. Epsteina nalezy definiowac jako rosnacg role motywow
finansowych, rynkow finansowych, podmiotéw finansowych i instytucji finansowych w
dziataniu krajowych i1 migdzynarodowych gospodarek. Autor w tym procesie upatruje zrodet
kryzysu finansowego z 2008 roku®®.

W ostatnich latach wartos$¢ akcji na amerykanskiej gietdzie rosta w szybkim tempie i w
2013 roku przewyzszyta poprzedni szczyt z 2007 roku. Co wigcej, w dniu 12 lutego 2020 roku
Dow Jones zanotowal najwyzszy wynik w historii, przebijajac ponaddwukrotnie swoj szczyt
sprzed kryzysu z 2008 r.. Ceny akcji na nowojorskiej gietdzie zmieniajg si¢ bardzo szybko. Dla
porownania w dniu w dniu 9 marca 2009 roku indeks Dow Jones Industrial przyjmowat wartos¢
6547 punktéw a na dzien 28 wrzesnia 2017 roku 22 387 punktdéw, co oznacza przyrost wartosci

o okoto 242% w przeciggu 8 lat 6 miesigcy. Natomiast zestawiajac ceny indeksu z 1

153 Diagram pochodzi ze strony The World Factbook: USA, https://www.cia.gov/library/publications/the-world-
factbook/geos/us.html.

154 The World Factbook, https://www.cia.gov/library/publications/the-world-factbook/geos/us.html#.

155 G. Epstein, Financialization and the World Economy, Northampton 2005, s. 3 [w:] H. Kolodziejczyk Geneza
kryzysu hipotecznego w USA z perspektywy dekady, Ruch prawniczy, ekonomiczny i socjologiczny 2016, nr 4, s.
229-230.
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pazdziernika 2007 roku (14 088 punktéw) do 9 marca 2009 roku, to nalezy stwierdzi¢, iz w
okresie 1 roku i 6 miesiecy nastapil spadek o okolo 56%*°°. Dla poréwnania polski indeks
WIG20 przez 13 lat nie byl w stanie przebi¢ swojego szczytu z 10 pazdziernika 2007 roku. Na
dzien 12 lutego 2020 roku jego warto$¢ byta az o 40% nizsza niz 10 pazdziernika 2007 roku®®’.
Z tego zestawienia wynika, ze polska gielda generuje znacznie nizsza stop¢ zwrotu niz
amerykanska. To oznacza rowniez, ze efektywnos¢ kapitalowych instytucji emerytalnych jest
w duzym stopniu uzalezniona od wyboru rynku kapitalowego, na ktorym beda lokowane

aktywa.

11.1.2.2. Historia refom systemu emerytalnego

Poczatek amerykanskiej polityki spolecznej datuje si¢ na XVII wiek, gdy brytyjscy
kolonisci zaczeli implementowa¢ w Nowym Swiecie swoje prawa, w tym obowiazujace w
Wielkiej Brytanii prawo ubogich. Rozroéznialo ono osoby biedne na zashugujace |
niezastugujace na pomoc. Pomoc spoteczna byta wigzana jedynie z ubostwem. W XVIII 1 XIX
wieku rozwingta si¢ sie¢ przytutkdéw, oferujacych pomoc dla ubogich. Biedni musieli si¢ do
nich zglasza¢. Przekazywanie $rodkow odbywato si¢ czesto w sposdb nieprzyjemny, aby
zniechgca¢ do korzystania z niej. Z powodu otrzymywania §wiadczen beneficjenci mogli:
zosta¢ pozbawieni wilasnosci, utraci¢ prawo do glosowania, prawo do swobodnego
przemieszczania si¢, a w skrajnych wypadkach byli obowigzani do noszenia na swoich
ubraniach litery ,,P” oznaczajacej ich status (od angielskiego poor, czyli ubogi). W 1795 roku
amerykanski mysliciel i rewolucjonista Thomas Paine wydat dzieto: Agrarian Justice
(sprawiedliwos¢ ziemska). Wskazywal on na potrzebe utworzenia systemu zaopatrzenia
spotecznego dla tworzacego si¢ nowego narodu. Uznal, iz nalezy wprowadzi¢ 10% podatek od
spadkow 1 za te $rodki sfinansowaé niewysokie $wiadczenia emerytalne dla osob, ktore
ukonczyty 50 lat, oraz przyzna¢ jednorazowe kwoty na start w dorostos¢ osobom, ktore
ukonczyty 21 lat'®®,

Nastepnie zaczely powoli pojawiac si¢ pierwsze emerytury zaktadowe, jednakze byty
one nieliczne. Ponadto wyptacanie emerytur stanowito arbitralng decyzj¢ pracodawcy. Mogt
on wstrzymac $wiadczenia w dowolnym momencie. Na dodatek na poczatku XX wieku oraz w

zwigzku z krachem finansowym z 1929 roku duza cze$¢ przedsigbiorstw bankrutowata.

156 Notowania indeksu Dow Jones Industrial, https://www.money.pl/gielda/swiat/usa_dow_jones/.
157 Notowania indeksu WIG20, https://www.money.pl/gielda/indeksy_gpw/wig20/.

158 Rzadowa strona amerykanskiego systemu ubezpieczen spotecznych Social Security,
https://www.ssa.gov/history/briefhistory3.html.
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Ostatecznie, mimo iz 15% pracownikéw uczestniczyto w programach emerytur zaktadowych,
to emerytur¢ otrzymalo zaledwie 5% pracownikéw. Niektore stany ustanawiaty szczatkowe
emerytury obwarowane surowymi Kkryteriami. Przed wprowadzeniem Social Security
(odpowiednika polskiego ZUS-u) jedynie 3% oséb, ktore ukonczyly 65 lat, otrzymywato
publiczne $wiadczenia. Byly to $wiadczenia z pomocy spotecznej i aby je uzyskac
wnioskodawca musiat wykazaé, iz pozostaje w potrzebie finansowej oraz nie posiada innych
mozliwosci uzyskiwania dochodu. Zasitki byly nieadekwatnie niskie do wysokosci
wynagrodzen oraz kosztow zycia®®®,

Na skutek rewolucji przemystowej, urbanizacji, zwigkszajacej si¢ $redniej dhugosci
zycia, zmniejszania si¢ wielkosci rodzin, wprowadzenie powszechnego publicznego
ubezpieczenia emerytalnego okazato si¢ konieczne. Na te zjawiska nalozyt si¢ kryzys
gospodarczy z lat 1929-1932. Stopa bezrobocia wzrosta w tym czasie do 25%, okoto 10 000
bankow ogtosito bankructwo. Produkt Krajowy Brutto spadl o okolo 50%; wynagrodzenia
zmalaty o okoto 40%. W Stanach Zjednoczonych pojawito si¢ wiele ruchow populistycznych
zdobywajacych duze poparcie spoteczne. Propozycje byly radykalne. Niektorzy postulowali
nawet konfiskate majatkow przekraczajacych 50 miliondw dolaréw i dochodéw rocznych
powyzej miliona dolaréw. Inni domagali si¢ ustanowienia wieku emerytalnego na 45 lat. Czgs¢
pomystow przeradzata si¢ nawet w projekty ustaw. Jednak zaden z nich nie zostal
zrealizowany!®°,

W 1934 roku prezydent Franklin Roosevelt powotat komisj¢ do spraw zabezpieczenia
ekonomicznego. Wydata ona raport, opierajacy si¢ o analiz¢ dotychczasowych europejskich i
stanowych doswiadczen z polityka spoleczng, ktory stat si¢ podstawg merytoryczng
wprowadzanej reformy. W 1935 roku zostata uchwalona ustawa o zabezpieczeniu spotecznym
(Social Security Act 1935). Wiek emerytalny ustalono na 65 lat dla obu pfci. Pierwsze sktadki
pobrano w 1937 roku a pierwsze $§wiadczenia emerytalne zostaly wyplacone juz w 1940 roku
(na skutek nowelizacji ustawy z 1939 roku). Poczatkowo Social Security miato wyptacaé
jedynie emeryture i to tylko dla pracownikow. Jednakze szybko rozszerzono wachlarz
Swiadczen o renty rodzinne oraz $wiadczenia dla malzonka pracownika i matoletnich dzieci
pracownika (dependents benefits). Od powstania Social Security pobrano 8,7 biliona dolaréw

sktadek a wyptacono $wiadczenia o warto$ci jedynie 7,4 biliona dolaréw. Ogromna nadwyzka

159 Rzadowa strona amerykanskiego systemu ubezpieczen spotecznych Social Security,
https://www.ssa.gov/history/briefhistory3.html.
160 Rzagdowa strona amerykanskiego systemu ubezpieczen spotecznych Social Security,
https://www.ssa.gov/history/briefhistory3.html.
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jest lokowana w Funduszu Powierniczym Zabezpieczenia Spotecznego (Social Secuirty Trust
Fund) z przeznaczeniem na przyszlte wyplaty!®.

W 1950 roku uchwalono nowelizacje ustawy o zabezpieczeniu spolecznym, zgodnie z
ktora jednorazowo znacznie podwyzszono wszystkie wyplacane emerytury 1 wysokos$¢
przysztych §wiadczen. W latach 1940-1950 emerytury nie byly w ogdle waloryzowane. Kolejng
ustawag z 1952 roku ponownie podwyzszono $wiadczenia w ten sposob, iz na skutek obu
poprawek ich warto$¢ podwoita si¢ w stosunku do pierwotnej. Wprowadzono takze zasade, iz
dalsze waloryzacje bedg odbywac si¢ kazdorazowo w oparciu o nowo uchwalong ustawe, nigdy
automatycznie®®?,

Ustawami z 1956 roku (wobec kobiet) i z 1961 roku (takze w stosunku do m¢zczyzn)
wprowadzono wczesniejszy wiek emerytalny 62 lata. Mozliwe bylto przejscie na emeryture
przed osiggnieciem powszechnego wieku emerytalnego 65 lat, lecz z obnizonym
$wiadczeniem. Ustawa z 1972 roku ustanowiono regute, iz poczawszy od 1975 roku emerytury
beda indeksowane o wzrost cen dobr konsumpcyjnych (cost-of-living allowances - COLA).
Odtad nie uchwalano juz odrebnych ustaw waloryzujacych $wiadczenia. Ponadto
wprowadzono: dodatkowy dochdd emerytalny (Supllemental Security Income), emeryture
minimalng, podwyzszong emerytur¢ dla oséb przechodzacych na nig pdzniej niz z chwila
osiagniecia powszechnego wieku emerytalnego®3,

W 1975 roku dostrzezono problem narastajacych kosztow systemu. Przewidziano, iz
przy 6wczesnym stanie rzeczy nadwyzki gromadzone w funduszach powierniczych wyczerpia
si¢ do 1979 roku. Dlatego w 1977 roku wprowadzono nieznaczng podwyzke sktadek z 6,45%
do 7,65%. Kolejne niedostatki finansowania systemu zaowocowaty nowelizacjg ustawy 0
zabezpieczeniu spotecznym z 1983 roku. Na jej mocy opodatkowano $wiadczenia
otrzymywane z Social Security oraz zamierzano podnie$¢ wiek emerytalny, ale dopiero od 2000
roku. W 2000 roku uchwalono ustawg o wolnosci podejmowania pracy dla seniorow (The
Senior Citizens Freedom to Work Act 2000). DIa o0s6b pobierajacych swiadczenia emerytalne,

ktore ukonczyly powszechny wiek emerytalny, zniesiono wszelkie ograniczenia dotyczace

podejmowania zatrudnienia czy limitdéw dochodéw. Pozostaly one w mocy wobec 0sob

161 Rzadowa strona amerykanskiego systemu ubezpieczen spotecznych Social Security,
https://www.ssa.gov/history/briefhistory3.html.
162 Rzadowa strona amerykanskiego systemu ubezpieczen spotecznych Social Security,
https://www.ssa.gov/history/briefhistory3.html.
163 Rzadowa strona amerykanskiego systemu ubezpieczen spotecznych Social Security,
https://www.ssa.gov/history/briefhistory3.html.
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korzystajacych z wcze$niejszych emerytur. Aby otrzymac emeryture w powszechnym wieku
emerytalnym nie jest konieczne rozwigzanie stosunku pracy’®*.

Przez trzy ostatnie dekady pierwszy filar amerykanskiego systemu emerytalnego nie
przeszedt zadnych glebokich reform. Dzieje si¢ tak dlatego, ze generuje on nadwyzki
finansowe, ktore gromadzone sg we wspomnianym funduszu rezerwowym - Funduszu
Powierniczym Ubezpieczenia Spolecznego. Jednakze przewiduje si¢, iz w 2034 wydatki
systemu przekrocza jego wptywy. A obecne prawo emerytalne zakazuje doptat do systemu
emerytalnego z budzetu. To oznacza, ze begdzie konieczna nowelizacja przepisow W tym

zakresie. W przeciwnym razie wysokos$é §wiadczen musiataby ulec obnizeniu'®®.

11.1.2.3. Obecny ksztatt systemu emerytalnego

Amerykanski system zabezpieczenia staroSci jest trojfilarowy. Do pierwszego filaru
systemu nalezy Social Security, odpowiednik polskiego ZUS-u. Natomiast wszystkie inne
metody ubezpieczenia emerytalnego sa oparte na dobrowolnym oszczedzaniu w formie
kapitatowej. Do drugiego filaru nalezy zaliczy¢ pracownicze programy emerytalne 401(k) o
zdefiniowanym $wiadczeniu i zdefiniowanej sktadce oraz plany emerytalne korzystajace z
dobrodziejstwa zwolnienia podatkowego.

Niektorzy autorzy zaliczaja plany emerytalne do trzeciego filaru'®. Jednakze z punktu
widzenia kryteriow klasyfikacji zastosowanych w niniejszej rozprawie konieczne jest ich
odmienne uszeregowanie. Plany emerytalne, cho¢ nie uzyskuja dodatkowej sktadki od
pracodawcy tak jak PPE 401(k), to korzystaja ze zwolnien podatkowych ze wzgledu na ich
przeznaczenie na zabezpieczenie finansowe staro$ci. Zatem sg one wspierane przez panstwo w
odroznieniu od przezornos$ci wlasnej zastrzezonej dla trzeciego filaru. Ponadto w Stanach
Zjednoczonych mnogo$¢ rozwigzan prawnych dotyczacych PPE 401(k) oraz plandéw
emerytalnych sprawia, Ze te instytucje nawzajem si¢ przenikaja i czesto stanowig potaczenie
cech 401(k) oraz planow emerytalnych, stad ich rozréznienie jest niecelowe. Przyktadowo
poprzez program 401(k) pracodawcy mogg dokonywa¢ wptat na indywidualne konta

emerytalne.

164 Rzadowa strona amerykanskiego systemu ubezpieczen spotecznych Social Security,
https://www.ssa.gov/history/briefhistory3.html.

165 E, Fultz, J. Francis, The US Public..., s. 9.

166 M. Dziubinska-Michalewicz, System emerytalno-rentowy w Stanach Zjednoczonych, Kancelaria Sejmu Biuro
Studiow i1 Ekspertyz 2005.
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Pierwszy filar amerykanskiego systemu emerytalnego jest zblizony do brytyjskiego, a
wigc cechuje si¢ zapewnieniem stosunkowo niskiej stopy zastgpienia, oscylujacej wokot
minimum socjalnego, na poziomie okoto 40%. Formula $wiadczen zawiera element
redystrybucyjny. Wystepuje degresja Swiadczen, przez co najgorzej zarabiajacy uzyskujg
stosunkowo wyzszg emeryture — osoby w najnizszym przedziale zarobkow uzyskuja stope
zastgpienia w wysokos$ci 73% a osoby zarabiajace w granicach gornego putapu osktadkowania
otrzymuja zaledwie 25% stopy =zastgpienia. Stad koniecznos$cig staty si¢ dodatkowe
ubezpieczenia organizowane przez pracodawcow oraz liczne instrumenty finansowe stuzace
indywidualnemu zabezpieczeniu®®’.

Przestankg nabycia emerytury z Social Security jest zdobycie co najmniej 40 kredytow
emerytalnych, co jest rownowazne 10-letniemu stazowi pracy (jeden kredyt odpowiada
jednemu kwartatowi). Nizsza liczba kredytow emerytalnych nie uprawnia do jakiegokolwiek
Swiadczenia emerytalnego. Wysoko$¢ emerytury zalezy od wysokosci dochodow w czasie
aktywnos$ci zawodowej, stazu pracy i wieku przejscia na emeryture. Dla obliczenia wysokos$ci
emerytury bierze si¢ pod uwage $rednig zarobkéw z 35 najkorzystniejszych lat aktywnosci
zawodowej. Powszechny wiek emerytalny jest stopniowo podwyzszany z 65 do 67 lat w ten
sposob, ze dla oséb urodzonych po 1959 roku bedzie on juz przyjmowal gorng granicg. Po
osiggnigciu powszechnego wieku emerytalnego emeryt moze taczy¢ otrzymywane §wiadczenie
z dochodami z pracy bez ograniczen'®®,

Skorzystanie z emerytury wczesniejszej jest mozliwe wraz z ukonczeniem 62. roku
zycia. W tym wypadku emerytura bedzie nizsza. Jesli ubezpieczony w 2017 roku skonczy 62
lata 1 skorzysta z wczesniejszej emerytury, to bedzie ona nizsza od tej, ktorg uzyskatby w
powszechnym wieku emerytalnym o 25,8%. Pobierajac emeryture wczesniejsza
$wiadczeniobiorca moze pracowac, ale jesli jego dochody przekrocza ustawowy limit, to
emerytura zostaje obnizona o 1 dolara za kazde 2 dolary zarobione powyzej limitu. Mozliwe
jest tez pozniejsze przejscie na emeryture, lecz nie poézniej niz w wieku 70 lat. Z samego tytutu
pbzniejszego przejécia na emeryture $wiadczenie jest podwyzszane o 8% za kazdy rok®°,

Zgodnie z ustawa o zabezpieczeniu spotecznym pierwszy filar finansowany jest z trzech
zrodet: sktadek pracownika i pracodawcy (po 6,2%); odsetek od zysku z obligacji rzadowych,

w ktore z mocy ustawy inwestuje si¢ nadwyzki finansowe systemu emerytalnego; wpltywow z

167 W. Muszalski, Reforma reformy emerytalnej, PiZS 2014, nr 2, s. 13-14.

168 Rzadowa strona amerykanskiego systemu ubezpieczen spotecznych Social Security,
https://www.ssa.gov/pubs/?topic=Retirement.

169 Rzadowa strona amerykanskiego systemu ubezpieczen spotecznych Social Security,
https://www.ssa.gov/pubs/?topic=Retirement.
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opodatkowania emerytur z pierwszego filaru. Zakazane jest subsydiowanie systemu
emerytalnego czy zacigganie w tym celu pozyczek. Dodatkowo nalezy zauwazy¢, ze na
wysokos$¢ swiadczenia emerytalnego z pierwszego filaru (silg rzeczy rowniez z kolejnych) nie
ma wpltywu okres braku faktycznej aktywnosci zawodowej. Stopy zastgpienia z Social Security
wynosza okoto 40% 1 sg nizsze od przecig¢tnych stop zastapienia zapewnianych przez pierwsze
filary w Europie. Jednakze koszt utrzymania Social Security wynosi jedynie okoto 5% PKB,
przez co jest okoto dwukrotnie tanszy od swoich europejskich odpowiednikow!™®.

W Stanach Zjednoczonych funkcjonuje Rada Powiernicza (Board of Trustees), ktorej
zadaniem jest monitorowanie finansowania pierwszego filaru. Kazdego roku Rada publikuje
prognozy dotyczace kondycji finansowej publicznego systemu emerytalnego w perspektywie
25, 50 1 75 lat. Te raporty sa przedstawiane Prezydentowi i Kongresowi, aby poméc w
uchwaleniu nowelizacji, przyczyniajacych si¢ do bezpieczenstwa finansowego systemu w
dhugim horyzoncie czasowym?',

Ciekawie zostala rozwigzana kwestia opodatkowania emerytur. Jesli taczny dochod
roczny ze wszystkich zrodet emeryta nie przekracza 25 000 dolaréw, to nie ptaci on podatku
dochodowego. Gdy dochdd zawiera si¢ pomigdzy 25 000 dolaréw a 34 000 dolaréw, to
podstawa opodatkowania jest 50% emerytury. Gdy dochdod przekracza 34 000 dolardéw, to
podstawe opodatkowania stanowi 85% emerytury. Okolo 40% $wiadczeniobiorcow ptaci
podatki od swoich emerytur. Stopa zastgpienia z pierwszego filaru przy przej$ciu na emeryture
w powszechnym wieku emerytalnym wynosi szacunkowo 40%. Sama administracja Social

Security wskazuje na konieczno$¢ posiadania innych zrodet dochodu na staro$é’2.

| filar 1 filar I filar

Social Security — system | PPE 401(k) zdefiniowanej sktadki — system | Przezorno$¢ wlasna -
repartycyjny, publiczny, | kapitatlowy zdefiniowanej sktadki, w ktorym | réznorodne instrumenty
zdefiniowanego $wiadczenia o | §wiadczenia nie korzystaja z ochrony Agencji | finansowe dostepne na
cechach  solidarnosciowych | Gwarantowania Swiadczen Emerytalnych; doptata | rynku prywatnym,
(redystrybucyjnych). pracodawcy nie jest obligatoryjna, cho¢ | inwestycje w

najczesciej  wystepuje; podlega  zwolnieniu | nieruchomosci,
podatkowemu do okre§lonego ustawg putapu; | odwrdocone hipoteki.
zazwyczaj objete mechanizmem stopniowego
nabywania prawa do dodatkowej sktadki od
pracodawcy. Na tozsamych zasadach dziatajg PPE
403(b) oraz 457(b), ktore obowiazuja W
instytucjach panstwowych, Kosciotach,
organizacjach charytatywnych.

10 E, Fultz, J. Francis, The US Public, s. 9-10.

171 E. Fultz, J. Francis, The US Public, s. 11.

172 Rzadowa strona amerykanskiego systemu ubezpieczen spotecznych Social Security,
https://www.ssa.gov/pubs/?topic=Retirement.
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Social Security Trust Fund —
fundusz rezerwowy, w ktorym
gromadzone s3 nadwyzki
finansowe pierwszego filaru z

PPE zdefiniowanego $wiadczenia — system
kapitalowy zdefiniowanego $§wiadczenia; sktadka
obligatoryjna optacana przez pracodawce oraz
pracownika, $rodki zwolnione z podatku do

przeznaczeniem na | okreslonego ustawg pulapu; $wiadczenia
dofinansowanie systemu w | podlegaja ochronie Agencji Gwarantowania
przysztosci; najwickszy | Swiadczen Emerytalnych.
fundusz rezerwowy na
$wiecie; charakter kapitatowy,
srodki gromadzone w
amerykanskich bonach
skarbowych.
Branzowe PPE -  system  kapitalowy

zdefiniowanego $wiadczenia, program wspolny
dla pracodawcow danej galezi gospodarki; jesli
ktorykolwiek z pracodawcoéw nalezacych do
branzowego programu emerytalnego uchybia
obowigzkom sktadkowym, to moze on zostaé
pozwany przez program emerytalny, ktory bedzie
dochodzit zaleglych skladek; brak konieczno$ci
zmiany programu emerytalnego przy zmianie
pracodawcy na bedacego czlonkiem tego samego
programu emerytalnego (tej samej branzy).
Korzysta ze zwolnien podatkowych oraz z
dodatkowej sktadki pracodawcy. Swiadczenia
podlegaja ochronie Agencji Gwarantowania
Swiadczen Emerytalnych.

Indywidualne  Plany =~ Emerytalne  ,IRA”
(Individual ~Retirement Account) — system
kapitatlowy zdefiniowanej skladki; wplacone

srodki zwolnione z podatku do okreslonego ustawa
putapu albo zmniejszaja podstawe opodatkowania;
sktadka  finansowana ~w  caloSci  przez
ubezpieczonego; moga korzysta¢ z nich osoby
samozatrudnione. Odpowiednik IKE oraz IKZE. O
konstrukcje ,,JRA” opieraja si¢ Odliczana od
Wynagrodzenia Indywidualna Umowa Emerytalna
oraz Uproszczona Emerytura Pracownicza.

Dopasowane  Plany  Oszczednosciowe dla
Pracownikéw — system kapitatowy zdefiniowane;j
sktadki;  pozwalajag  malym  pracodawcom

(zatrudniajacym do 100 pracownikow) w tatwy
sposob dofinansowywa¢ indywidualne plany
emerytalne  ,,JRA” juz  zalozone przez
pracownikoéw, bez konieczno$ci ustanawiania
osobnego pracowniczego programu emerytalnego
w przedsigbiorstwie.

Plan Emerytalny Podzialu Zyskéw — system
kapitatlowy zdefiniowanej sktadki; brak stalej
procentowo sktadki; obowiazek optaty sktadki
obcigza  wylacznie  pracodawce;  wysoka
zmiennos$¢ wplat.

Okreslony co do Kwoty Pienigznej Plan
Emerytalny — system kapitalowy zdefiniowanej
sktadki, zaklada wysokie finansowanie ze strony
pracodawcy; wystepuje w duzych
przedsigbiorstwach.

Plan Nabywania Akcji Pracowniczych — system
kapitalowy zdefiniowanej sktadki; opiera si¢ o
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obowiazek nabywania kwalifikowalnych na
podstawie ustawy papierow  wartosciowych
pracodawcy, ktory plan utworzyt Korzysta ze
zwolnien podatkowych, mozliwa dodatkowa
sktadka pracodawcy; sktadka finansowana zwykle
przez pracodawce oraz pracownika.
Niekwalifikowalny Plan Odroczonych
Wynagrodzen — system kapitatowy zdefiniowane;j
sktadki; obejmuje wynagrodzenia wyptacane z
op6znieniem, w kolejnych latach; skladka
finansowana zwykle przez pracodawcg oraz
pracownika.

Tabela nr 3 obrazujaca obecny ksztatt systemu emerytalnego w Stanach Zjednoczonych®’,

11.1.2.4. Instytucje kapitatowe

W amerykanskim systemie emerytalnym uczestnictwo w pozostatych instytucjach
emerytalnych, poza pierwszym filarem, ma charakter kapitatlowy i obustronnie dobrowolny, co
oznacza nie tylko dobrowolno$¢ uczestnictwa dla ubezpieczonych, ale réwniez brak przymusu
tworzenia programow emerytalnych przez pracodawcéw. Charakterystyczna jest daleko idaca
roznorodno$¢ programéw i planow emerytalnych oraz czgéciowe przenikanie si¢ programéw
emerytalnych z planami emerytalnymi (cze$¢ pracowniczych programoéw emerytalnych
wykorzystuje konstrukcje indywidualnego planu emerytalnego ,,JIRA”).

Najpopularniejszg instytucja amerykanskiego drugiego filaru sg pracownicze programy
emerytalne 401(k) zdefiniowanej sktadki. Ich nazwa pochodzi od artykutu i sekcji federalnego
kodeksu podatkowego, w ktorym przewidziano, ze S$rodki oszczedzane w ramach
pracowniczych programéw emerytalnych bedg traktowane jako odroczony dochdd i zwolnione
z opodatkowania do czasu ich wyptacenia po osiggnieciu wieku emerytalnego. Pierwsze PPE
401(K) zostaly ustanowione na przetomie lat 70. i 80. poprzedniego wieku. W ramach PPE
401(k) sktadki, obliczane na podstawie otrzymywanego wynagrodzenia, wptacajg pracownicy
i pracodawcy. Zazwyczaj sg one rownej wysokosci — pracownik decyduje o procentowej
wysokosci sktadki, ktorg placi tez pracodawca. Ustawodawca przewidzial jednak limity
nominalnych wysokosci sktadek wptacanych przez pracownika w ramach programéw 401(K).
Cze$¢ pracodawcoOw promuje systematyczne zwickszanie procentowej wysokosci skladek
przez pracownika wraz z kolejnymi podwyzkami. Pracownicze programy emerytalne
proponowane sg zwykle w momencie zatrudnienia 1 okre$lajg calg $ciezke wzrostu sktadek az

do limitu ustalonego przez panstwo. Po wpisaniu do programu 401(k) pracownik nie musi

178 Opracowanie wiasne.
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pozosta¢ w funduszu domys$lnym, wybranym przez pracodawce. Fundusze dziatajace w ramach
programow 401(k) zazwyczaj roznicuja swoj portfel aktywoéw. Popularnym rozwigzaniem sa
fundusze o okres$lonej dacie wyptaty swiadczenia, ktore wraz ze zblizaniem si¢ pracownika do
wieku emerytalnego inwestujg zgromadzone $rodki w coraz mniej ryzykowne aktywa. To
rozwigzanie jest zblizone do mechanizmu suwaka, wystepujacego w brytyjskim oraz polskim
systemie emerytalnym*’4,

Pracodawcy moga dobrowolnie ustanawia¢ mechanizm automatycznego wpisu do
pracowniczego programu emerytalnego 401(k), znany z Wielkiej Brytanii. Automatyczny wpis
oznacza, iz wraz z rozpoczeciem zatrudnienia pracownik automatycznie staje si¢ cztonkiem
pracowniczego programu emerytalnego. Wystapi¢ z niego moze pod warunkiem ztozenia
wniosku. Warto zauwazy¢, ze opcja automatycznego nabywania cztonkostwa nie istniata od
razu. Zostata wprowadzona w celu zwigkszenia poziomu cztonkostwa pracownikéw i, tak samo
jak w Zjednoczonym Krolestwie, okazata sie sukcesem!’®. Przy czym, odmiennie niz w
Wielkiej Brytanii, w Stanach Zjednoczonych automatyczny wpis nie zostal narzucony
ustawowo, w konsekwencji nie wystepuje powszechnie.

Amerykanski rzad wdrozyt mechanizmy zachg¢cajace przedsigbiorcow do tworzenia
PPE z automatycznym wpisem. Wazng regulacja byta ustawa z 2006 r. (Pension Protection Act
2006), ktora wtadzom stanowym uniemozliwita wprowadzenie zakazu automatycznego wpisu
do programow pracowniczych. Plany objeto roéwniez ochrong powiernicza, ktora
gwarantowata, ze powiernicy nie beda odpowiedzialni za straty poniesione w ramach
inwestowania $rodkow ze zgromadzonych sktadek, o ile ich domyslne decyzje inwestycyjne
beda zgodne z regulacjami Departamentu Pracy. Stworzono rowniez ramy instytucjonalne dla
funduszy, w ktorych przewidziano narastanie sktadki wraz z uptywem czasu. W pierwszym
roku od wpisania pracownik odktadat 3% kwalifikowanego wynagrodzenia brutto, a przez
kolejne trzy lata udzial rost o 1% do maksymalnie 6%. W ramach takiego programu pracodawca
zobowigzywal si¢ do placenia sktadki w wysokosci od 2 do 3,5%, co mogto by¢ dla niego
korzystniejsze w poréwnaniu do wezesniej dopuszczanych programow. Wysoka elastycznos¢
programow 401(k) sprawita, ze Stany Zjednoczone staty si¢ przedmiotem badan naukowcow,
ktorzy zajmuja si¢ optymalizacjg systemow emerytalnych. Na przyktadzie wdrozonych na
poziomie amerykanskich przedsiebiorstw rozwigzan projektowane byly systemy emerytalne w

Nowej Zelandii czy Wielkiej Brytanii. Mimo to w Stanach Zjednoczonych nie wprowadzono

174 A, Czerniak, M. Michalik, Systemy emerytalne na Swiecie..., s. 52-53.
175 Rzadowa strona amerykanskiego Urzedu Skarbowego, https://www.irs.gov/retirement-plans/plan-
sponsor/401k-plan-overview.

84



pracowniczych programow emerytalnych z automatycznym wpisem na poziomie
ogolnokrajowym, chociaz podejmowano podobne proby. Wedlug danych Census Bureau
jedynie 14% pracodawcoéw oferuje swoim pracownikom dostep do programéow 401(k).
Programy oferujg zazwyczaj duze firmy, wigc odsetek pracownikow, ktorzy moga do nich
przystapi¢ wynosi az 79% wszystkich zatrudnionych. Z tej mozliwosci korzysta obecnie 41%
z nich. W rezultacie w ramach PPE 401(k) oszczedza 32% wszystkich pracujacych w USA.
Odsetek uczestnikow automatycznie Wpisywanych do programoéow 401 (k) sukcesywnie ro$nie.
Miedzy 2006 r., kiedy rzad wprowadzit zachety do stosowania tych programéw, a 2011 r.
odsetek osob automatycznie Wpisywanych do programéw 401(k) wzrost z 16% do 51%.
Rozwigzaniem wdrozonym w niektorych amerykanskich firmach, ktore nie zostato do tej pory
zastosowane na poziomie ogodlnokrajowym, jest mechanizm stopniowego podnoszenia
procentowej wysokos$ci sktadki pracownika wraz ze wzrostem jego dochodu do ustalonego z
gory maksymalnego limitu. Takie mechanizmy istotnie zwigkszaja docelowa stope
oszczgdno$ci emerytalnych zwlaszcza u 0séb z nizszymi dochodami, co podnosi warto$é
funduszy trafiajacych na rynek kapitalowy oraz zmniejsza nierdéwnosci w wysokosci
przysztych $wiadczen emerytalnych — wigkszo$¢ pracownikéw zaczyna po jakim§ czasie
odktada¢ doktadnie tyle samo, niezaleznie od wysokosci ich dochodow. W rezultacie w
momencie przejscia na emerytur¢ pracownicy o réoznych wynagrodzeniach b¢da mieli zblizong
wysokosé swiadczenial’®.

Pracowniczy program emerytalny 401(k) o zdefiniowanej sktadce przyjmuje 3 formy:
tradycyjna (traditional), bezpieczng (safe harbor), uproszczona (simple). Te podtypy réznig si¢
migdzy sobag tylko nieznacznie. W bezpiecznym planie stawia si¢ nacisk na kontrole
dokonywania faktycznych transferow sktadki przez pracodawce, a uproszczony kierowany jest
do pracodawcow zatrudniajacych mniej niz 100 pracownikéw 1 pozwala takim podmiotom na
utworzenie planu obwarowanego nieco nizszymi rygorami oraz generujacego mniejsze koszty
administracyjne. Pracodawca moze utworzy¢ pracowniczy program emerytalny i pobieraé
sktadke pochodzacg z wynagrodzenia pracownika przed jego opodatkowaniem, do ktorej moze
doktada¢ swoja cze$¢ sktadki (cho¢ nie jest to obligatoryjne). Program nie moze wymagacé
jakiegokolwiek stazu pracy od pracownika jako warunku cztonkostwa. Pracodawca moze
doktada¢ swoja czg$¢ sktadki do programu; zazwyczaj stanowi ona 50% sktadki pracownicze;j.
Czesto wystepuje mechanizm stopniowego nabywania prawa do dodatkowej sktadki od

pracodawcy. Przykladowo polega to na tym, ze po dwoéch latach stazu pracy pracownik

176 A, Czerniak, M. Michalik, Systemy emerytalne na swiecie..., s. 52-53.
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uzyskuje doptate w wysokosci 20% swojej sktadki a dopiero po 5 latach stazu pracy u danego
pracodawcy otrzymuje petne 50% doptaty’’. W latach 2015-2017 limit wplat do programéw
401(k) wynosit 18 000 dolaréw rocznie na pracownika, w jego wersji uproszczonej 12 500
dolaréw. Wplaty przekraczajace ten putap sa dopuszczalne, ale podlegaja opodatkowaniu®’®,

Wyptaty z programu 401(k) mogg by¢ dokonywane w wypadku, gdy wobec
ubezpieczonego ziscita si¢ ktorakolwiek z nastepujacych przestanek: ukonczyt 59 lat i 6
miesigcy; zmart; stat si¢ niezdolny do pracy; program zostal zlikwidowany i pracodawca nie
utworzyl zadnego programu w zamian; ubezpieczony popadt w niedostatek. Aby dokonaé
wyptaty z powodu niedostatku konieczne jest wystgpienie niespodziewanej 1 cigzkiej
finansowej potrzeby, a wyptata musi by¢ konieczna do jej zaspokojenia. Okolicznosci takie jak
mozliwo$¢ przewidzenia finansowej potrzeby, czy doprowadzenie do niej na skutek dzialania
samego ubezpieczonego, nie wylaczaja mozliwosci dokonania wycofania $rodkow.
Podstawowe sytuacje, w ktorych wyptaty z powodu niedostatku sa dopuszczalne to:
koniecznos$¢ optacenia kosztow opieki medycznej; kupno, remont i sptata kredytu hipotecznego
pierwszego mieszkania; optacenie studidow wyzszych; koszty pogrzebu. Wyplata z tytulu
niedostatku moze dotyczy¢ tylko S$rodkow wptaconych dobrowolnie ponad minimalny
ustawowy limit®,

Niektore programy 401(k) przewiduja mozliwo$¢ pozyczenia pienigdzy przez
ubezpieczonego sposrod zgromadzonych §rodkdéw. Musi to jednak wprost wynika¢ z umowy
regulujacej konkretny program emerytalny. Gdy pozyczki sa dozwolone, to ubezpieczony moze
dokona¢ jej na kwote nieprzekraczajaca 50% zgromadzonych $rodkow, lecz nie wigcej niz
50 000 dolaréw, chyba ze przeznacza $rodki na zakup pierwszego mieszkania. Okres sptaty nie
moze by¢ dtuzszy niz 5 1at'®,

Pracownicze programy emerytalne 403(b) dziataja na tozsamych zasadach jak programy
401(k) z tym, zZe sg one tworzone w szkotach publicznych, uczelniach wyzszych, Kosciotach
oraz organizacjach charytatywnych zwolnionych z obowiazku podatkowego'®®. Plany 457(b)

sg odmiang planow 401(k), ale przeznaczong dla podmiotoéw rzagdowych oraz samorzadowych.

177 Rzgdowa strona amerykanskiego Urzedu Skarbowego, https://www.irs.gov/retirement-plans/plan-
sponsor/401k-plan-overview.

178 Rzgdowa strona amerykafiskiego Urzedu Skarbowego, https://www.irs.gov/retirement-plans/plan-participant-
employee/retirement-topics-401k-and-profit-sharing-plan-contribution-limits.

179 Rzadowa strona amerykanskiego Urzedu Skarbowego, https://www.irs.gov/retirement-plans/plan-
sponsor/401k-resource-guide-plan-sponsors-general-distribution-rules.

180 Rzagdowa strona amerykanskiego Urzedu Skarbowego, https://www.irs.gov/retirement-plans/plan-
sponsor/401k-resource-guide-plan-sponsors-general-distribution-rules.

181 Rzadowa strona amerykanskiego Urzedu Skarbowego, https://www.irs.gov/retirement-plans/irc-403b-tax-
sheltered-annuity-plans.
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Sktadki zwykle optaca pracodawca oraz pracownik'®, Zatem PPE 403(b) i PPE 457(b) nalezy
uzna¢ jako podtyp PPE 401(k).

Druga forma pracowniczego programu emerytalnego opiera si¢ na systemie
zdefiniowanego $wiadczenia. W typowym amerykanskim programie zdefiniowanego
Swiadczenia wysoko$¢ emerytury oblicza si¢ jako iloczyn 1% przecietnych zarobkow z
ostatnich 5 lat przed osiggni¢ciem wieku emerytalnego oraz liczby przepracowanych w danym
przedsigbiorstwie lat. Programy zdefiniowanego $wiadczenia sa wspotfinansowane przez
pracodawce. Ponadto podlegaja do pewnego putapu ochronie zapewnianej przez ubezpieczenie
federalne — Agencje Gwarantowania Swiadczen Emerytalnych (Pension Benefit Guaranty
Corporation)!®3,

Trzecig instytucja drugiego filaru sg branzowe - czyli prowadzone dla wigcej niz
jednego pracodawcy - pracownicze programy emerytalne o zdefiniowanym $wiadczeniu. W
2017 roku takich programéow funkcjonowato okoto 1400. Obejmowaty one ponad 10 min
pracownikow. Sa najpopularniejsze wsréd przedsigbiorstw budowlanych, a takze
transportowych, gorniczych oraz zwigzanych z przemystem filmowym. Co ciekawe, wysoko$¢
sktadki pracodawcy na te programy jest ustalana od roboczogodziny pracownika. Przyktadowo
za kazda przepracowana przez pracownika godzing pracodawca ma obwigzek wptaci¢ do
programu 3 dolary?84,

Jesli ktorykolwiek z pracodawcow nalezacych do branzowego programu emerytalnego
uchybia obowigzkom sktadkowym, to moze on zosta¢ pozwany przez program emerytalny,
ktory bedzie dochodzit zaleglych sktadek wraz z odsetkami 1 pelnymi kosztami sgdowymi, w
tym zastgpstwa procesowego. Jest to podstawowa roznica pomi¢dzy branzowym programem
emerytalnym a pracowniczym programem emerytalnym prowadzonym przez jednego
pracodawce. Duzym plusem branzowych programéw emerytalnych jest brak koniecznoS$ci
zmiany programu emerytalnego przy zmianie pracodawcy na bedacego cztonkiem tego samego
programu emerytalnego*®®.

Z pracowniczymi programami emerytalnymi zdefiniowanego S$wiadczenia —

utworzonymi przez pojedynczego pracodawce, jak i branzowymi — zwigzana jest Agencja

182 Rzgdowa strona amerykanskiego Urzedu Skarbowego, https://www.irs.gov/retirement-plans/irc-457b-
deferred-compensation-plans.

183 Rzagdowa strona amerykanskiego Ministerstwa Pracy,
https://www.dol.gov/general/topic/retirement/typesofplans.

184 Rzadowa strona amerykanskiej Agencji Gwarantowania Swiadczen Emerytalnych,
https://www.pbgc.gov/prac/multiemployer/introduction-to-multiemployer-plans.

185 Rzadowa strona amerykanskiej Agencji Gwarantowania Swiadczen Emerytalnych,
https://www.pbgc.gov/prac/multiemployer/introduction-to-multiemployer-plans.
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Gwarantowania Swiadczen Emerytalnych. To federalna agencja rzadowa utworzona w 1974
roku. Gdy pracodawca dzialajacy w sektorze prywatnym nie jest w stanie wyptacaé¢ dalej
swiadczen z pracowniczego programu emerytalnego o zdefiniowanym $wiadczeniu, wowczas
agencja przejmuje wyptaty do okreslonego ustawg pulapu. Wyptaty zastepcze przystuguja
jedynie na wniosek ubezpieczonych. Ochrona obejmuje zaréwno programy emerytalne
prowadzone przez pojedynczego pracodawce (Single-employer plans), jak i od 1980 roku
branzowe programy emerytalne (multi-employer plans)!®. Limity gwarancji wyptacanych
$wiadczen sg bardzo wysokie, zalezne od wieku ubezpieczonego, stanu finansowego programu
emerytalnego oraz od tego, czy program emerytalny przewidywat takze renty rodzinne (wtedy
gwarancja wyplaty jest nizsza). Przyktadowo w 2017 roku w przypadku niewyptacalnosci
pracodawcy ubezpieczony w wieku 65 lat mogt liczy¢ na gwarancje wyptaty az do putapu 5369

dolaréw miesiecznie'®’

. Agencja nie jest finansowana z podatkoéw. Jej wyltacznymi Zrédtami
dochodéw sa: sktadki pracodawcow, stopy zwrotu z wiasnych inwestycji, przejmowane $rodki
z niewydolnych programéw emerytalnych, wierzytelnosci dochodzone w postepowaniach
upadtosciowych od pracodawcow, ktorzy byli zobowigzani do wyplat $wiadczen
emerytalnych'®.  Nalezy zaakcentowaé, iz Agencja Gwarantowania Swiadczen
Emerytalnych chroni pracownikow korzystajacych wylacznie z programoéw kapitatowych o
zdefiniowanym $wiadczeniu. Ubezpieczeni w programach zdefiniowanej sktadki nie
potrzebuja podobnej ochrony.

Po dekadach funkcjonowania na rynku i koniecznos$ci wyptacania $wiadczen coraz
dluzej zyjacym emerytom PPE zdefiniowanego §wiadczenia staty si¢ zbyt drogie w utrzymaniu.
Zdarzaja si¢ Dbankructwa przedsiebiorstw oferujacych PPE typu zdefiniowanego

$wiadczenial®®

. Brak obowigzku tworzenia PPE przez amerykanskich pracodawcow prowadzi
do stopniowego zaniku PPE zdefiniowanego $wiadczenia. Najpopularniejsza praktyka jest
nieodpuszczanie do PPE zdefiniowanego $wiadczenia miodych pracownikow, dopiero
rozpoczynajacych kariere zawodowa!®.

W Stanach Zjednoczonych wystepuje takze wiele rodzajow planow emerytalnych o

zdefiniowanej sktadce. Nalezg do nich: Indywidualne Umowy Emerytalne ,,IRA” (Individual

186 Rzagdowa strona amerykanskiej Agencji Gwarantowania Swiadczen Emerytalnych,
https://www.pbgc.gov/about-pbgc/who-we-are/retirement-matters/what-pension.

187 Rzadowa strona amerykanskiej Agencji Gwarantowania Swiadczen Emerytalnych,
https://www.pbgc.gov/wr/benefits/guaranteed-benefits/maximum-guarantee.

188 Rzadowa strona amerykanskiej Agencji Gwarantowania Swiadczen Emerytalnych,
https://www.pbgc.gov/wr/benefits/guaranteed-benefits/your-guaranteed-pension.

189 D, Depersis, A. Lewis, The retirement system in the United States — an examination of systemic dysfunction
and macro consequences, Organizacja i Zarzadzenie 2009, nr 4, s. 25.

190 D, Depersis, A. Lewis, The retirement system..., s. 24.
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Retirement Arrangements), Dopasowane Plany Oszczednosciowe dla Pracownikéw (Saving
Incentive Match Plans for Employees), Uproszczona Emerytura Pracownicza (Simplified
Employee Pension), Redukujaca Wynagrodzenie Uproszczona Emerytura Pracownicza (Salary
Reduction Simplified Employee Pension — przy czym jest to juz plan wygasajacy, ktérego
wygaszanie trwato od 1997 roku, i z tej racji nie bedzie omawiany), Odliczana od
Wynagrodzenia Indywidualna Umowa Emerytalna (Payroll Deduction Individual Retirement
Arrangement), Plan Emerytalny Podziatlu Zyskow (Profit-Sharing Plan), Okreslony co do
Kwoty Pienieznej Plan Emerytalny (Money-Purchase Pension Plan), Plan Nabywania AKcji
Pracowniczych (Employee Stock Ownership Plan), plany rzagdowe (Governmental Plans),
plany 457, Niekwalifikowalny Plan Odroczonych Wynagrodzen (Nonqualified Deferred
Compensation Plans)®?.

Indywidualne Umowy Emerytalne ,,IRA” sa odpowiednikami polskich Indywidualnych
Kont Emerytalnych oraz Indywidualnych Kont Zabezpieczenia Emerytalnego. Kazdy (takze
osoba nieposiadajgca pracowniczego tytutu do ubezpieczen spotecznych) moze oszczedzaé
$rodki na emeryturg poprzez utworzenie swojego indywidualnego konta emerytalnego ,,JIRA”
(Individual Retirement Account), przy czym dziela si¢ one na tradycyjne (Traditional
Individual Retirement Account) oraz ,,Roth” (Roth Individual Retirement Account)®2,
Tradycyjne odpowiadaja IKZE, poniewaz podlegaja uldze podatkowej na rok ich wplacania w
ten sposob, ze zmniejszaja podstawe opodatkowania. Natomiast w trakcie wyplaty sg obcigzone
standardowym podatkiem dochodowym. Z kolei $rodki wplacane na umowy ,,IRA Roth” sa
traktowane podobnie do oszczgdnosci w IKE, gdyz nie podlegaja zwolnieniu z podatku w
chwili ich wptacania, ale w trakcie ich akumulacji i wyptaty sa zwolnione z danin publicznych.
Moga by¢ one wplacane w formie statej sktadki odliczanej automatycznie od wynagrodzenia
lub jako pojedyncze wptaty. Pracodawca moze zobowiaza¢ si¢ do wptat na konto emerytalne
pracownika'®,

Na tradycyjne konta emerytalne ,,JRA” mozna wptaca¢ $rodki nie pdzniej niz do
ukonczenia 70 lat i 6 miesiecy po warunkiem, ze uzyskuje si¢ podlegajacy opodatkowaniu
dochod. Limit wptat wynosi 5500 dolaréw rocznie dla osob, ktore nie ukonczyty 50. roku zycia,

oraz 6500 dolarow rocznie dla ubezpieczonych, ktorzy ukonczyli 50 lat. Wplaty nie moga

1R zadowa strona amerykanskiego Urzedu Skarbowego, https://www.irs.gov/retirement-plans/plan-
sponsor/types-of-retirement-plans.

192 7godnie z Investopedig nazwa ,,Roth” pochodzi od nazwiska senatora Williama Rotha, ktéry byt
pomystodawcg tego typu kont emerytalnych http://www.investopedia.com/terms/r/rothira.asp.

193 Rzgdowa strona amerykanskiego Urzedu Skarbowego, https://www.irs.gov/retirement-plans/traditional-and-
roth-iras.
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przewyzszac uzyskanego w danym roku dochodu. Pienigdze z konta emerytalnego mogg zostaé
wyplacone w kazdym czasie. Jednakze $rodki wyplacone z tradycyjnego konta emerytalnego
przed ukonczeniem 59 lat i 6 miesiecy podlegaja dodatkowo podatkowi karnemu w wysokosci
10%. Po ukonczeniu 70 lat i 6 miesiegcy z mocy prawa nastgpuje wyptata catosci
zgromadzonych $rodkow?®.

Przy kontach ,,IRA Roth” §rodki moga zosta¢ wyptacone w kazdym czasie. W tym
wypadku brak jest gornego putapu wieku, po ktérym nastgpuje automatyczna wyplata
zgromadzonych §rodkéw. Ubezpieczony nie ptaci podatku dochodowego od wycofywanych
pieniedzy. Tyko w razie ich wyptacenia przed osiggnieciem 59 lat i 6 miesiecy ma obowigzek
zaplaty 10% podatku karnego. Limity wplat sg tozsame jak przy tradycyjnym koncie
emerytalnym?%,

Dopasowane Plany Oszczednosciowe dla Pracownikéw pozwalaja matym
pracodawcom (zatrudniajacym do 100 pracownikéw) w tatwy sposob dofinansowywaé
indywidualne konta emerytalne juz zatozone przez pracownikdw, bez koniecznos$ci
ustanawiania osobnego pracowniczego programu emerytalnego w przedsicbiorstwie. W
przypadku utworzenia tego planu emerytalnego u pracodawcy nie moze dziata¢ zaden inny plan
emerytalny. Pracodawca ma obowigzek optacania skladki réwnej wielkoscig skladce
pracownika, nie wyzszej jednak niz 3% wynagrodzenia. Pracodawca ma obowigzek oplacania
sktadki a pracownik moze optacaé sktadke. Pozyczki z tego planu emerytalnego sg zakazane!®®.

Uproszczona Emerytura Pracownicza oOpiera si¢ na indywidualnych planach
emerytalnych. Jest dostepna dla kazdej wielkosci przedsigbiorstwa a takze dla
samozatrudnionych. Tylko pracodawca optaca sktadke nie wyzsza niz 25% wynagrodzenia.
Plan generuje niskie koszty administracyjne ze wzgledu na uproszczona konstrukcje®’.

Odliczana od Wynagrodzenia Indywidualna Umowa Emerytalna takze polega na
utworzeniu indywidualnego planu emerytalnego ,JIRA” dla pracownika. Ten plan
obowigzkowo musi by¢ powigzany z konkretng instytucja finansowa zajmujaca si¢
inwestowaniem $rodkow. Ubezpieczony moze sam decydowa¢ w jakie papiery wartoSciowe

jego srodki beda lokowane albo pozostawi¢ zarzadzanie instytucji finansowej. Plan jest

194 Rzgdowa strona amerykanskiego Urzedu Skarbowego, https://www.irs.gov/retirement-plans/traditional-and-
roth-iras.

195 Rzadowa strona amerykanskiego Urzedu Skarbowego, https://www.irs.gov/retirement-plans/traditional-and-
roth-iras.

196 Rzadowa strona amerykanskiego Urzedu Skarbowego, https://www.irs.gov/retirement-plans/plan-
sponsor/simple-ira-plan.

197 Rzadowa strona amerykanskiego Urzedu Skarbowego, https://www.irs.gov/retirement-plans/choosing-a-
retirement-plan-sep.
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dostgpny dla wszystkich pracodawcoéw oraz samozatrudnionych. W tym planie moze zostaé
wykorzystana opcja automatycznego przypisywania cztonkow!%,

Plan Emerytalny Podziatu Zyskow charakteryzuje si¢ brakiem jakiegokolwiek limitu
wptat dolnych, gérnych, miesiecznych, rocznych, procentowych, czy kwotowych. Tylko
pracodawca ptaci w nim sktadke. Jest to plan przeznaczony dla przedsigbiorstw o szybko
zmieniajacej sie sytuacji finansowe;j'%.

Istota Okreslonego co do Kwoty Pienieznej Planu Emerytalnego sprowadza si¢ do
wystepowania obowigzku po stronie pracodawcy do wptacenia do planu emerytalnego
pracownika corocznie okre§lonej minimalnej kwoty s$rodkow, niezaleznie od kondycji
finansowej przedsigbiorstwa. Zwyczajowo minimalna wptata pracodawcy na konto emerytalne
pracownika wynosi 5% jego rocznego dochodu. Swiadczenie emerytalne jest zalezne od ilosci
zgromadzonych na koncie emerytalnym $rodkéw oraz stopy zwrotu osiggnigtej z inwestycji.
Utworzenie tego planu emerytalnego implikuje stosunkowo wysokie wptaty pracodawcy, a co
za tym idzie obietnicg¢ wyzszego §wiadczenia emerytalnego. Ten typ planu emerytalnego jest
dostepny dla wszystkich przedsi¢biorstw, bez wzgledu na wielko$¢ zatrudnienia. Obok tego
planu emerytalnego moga wystepowac inne plany emerytalne u tego samego pracodawcy.
Okreslony co do Kwoty Pieni¢znej Plan Emerytalny pozwala na zgromadzenie wigkszych
srodkdw emerytalnych, ale jego ustanowienie pocigga za sobg dos¢ wysokie koszty
administracyjne. W razie uchybienia przez pracodawce obowigzkowi dokonania okreslonej
wplaty, Urzad Skarbowy naklada na niego podatek karny. Plan jest finansowany ze sktadek
pracodawcy albo pracodawcy i1 pracownika. Dopuszczalne sa pozyczki pracownicze z tego
planu a zakazane sa wyplaty przed osiagnieciem wieku 59 lat i szesciu miesigcy?®.

Plan Nabywania Akcji Pracowniczych opiera si¢ o obowigzek nabywania
kwalifikowalnych na podstawie ustawy papierow wartosciowych pracodawcy, ktory program
utworzyt?®, Niekwalifikowalny Plan Odroczonych Wynagrodzen jest odrebnym rodzajem

planu 1 obejmuje wynagrodzenia wyptacane z opdznieniem, w Kkolejnych latach

198 Rzgdowa strona amerykanskiego Urzedu Skarbowego, https://www.irs.gov/retirement-plans/plan-
sponsor/payroll-deduction-ira.

199 Rzadowa strona amerykanskiego Urzedu Skarbowego, https://www.irs.gov/retirement-plans/choosing-a-
retirement-plan-profit-sharing-plan.

200 Rzgdowa strona amerykanskiego Urzedu Skarbowego, https://www.irs.gov/retirement-plans/choosing-a-
retirement-plan-money-purchase-plan.

201 Rzgdowa strona amerykanskiego Urzedu Skarbowego, https://www.irs.gov/retirement-plans/employee-stock-
ownership-plans-esops.
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kalendarzowych po wykonanej pracy. Oba rodzaje planéw sg tworzone przez pracodawcow.
Sktadka zwykle jest finansowana przez pracownika oraz pracodawce?’.

Charakterystyka powyzszych instytucji pozwala na sumaryczne stwierdzenie, ze
ubezpieczony po osiggnieciu wieku emerytalnego ma co do zasady cztery mozliwosci wyplaty
z planéw emerytalnych o zdefiniowanej sktadce. Moze calo$¢ srodkow przeznaczy¢ na
wykupienie dozywotniego $wiadczenia; na zasadzie rentiera pozostawi¢ catos¢ srodkow w
instrumentach finansowych, liczac na wypracowanie przez nich odpowiedniej stopy zwrotu i
jednoczesnie pobiera¢ z nich wyptaty; wyptaci¢ catos¢ srodkow jako ryczatt; czes¢ srodkow
wyptacic¢ jako ryczalt a za pozostate wykupi¢ dozywotnie §wiadczenie emerytalne.

Warto zwrdci¢ uwagg, iz w okresie poprzedzajacym kryzys finansowy cze$¢ planow
emerytalnych obowigzywal nakaz inwestowania jedynie w najbezpieczniejsze rodzaje
inwestycji — takie, ktore otrzymatly najlepsza oceng agencji ratingowych czyli AAA+. Na
pierwszy rzut oka ten warunek wydaje si¢ stuszny. Niestety, konstruujac przepis, nie wzieto
pod uwagg nierzetelnosci agencji ratingowych, ktore niebezpiecznym formom inwestycyjnym
nadawatly najwyzsze oceny bezpieczenstwa?®®. Inwestowanie w papiery warto$ciowe ocenione
jako AAA+ bazujace na udzielonych kredytach hipotecznych wydawalo sie idealnym
produktem finansowym dla zabezpieczenia finansowego emerytow. Problemy zwigzane z
wyceng wptynety na jako$¢ dokonywanej przez agencje ratingowe oceny. Transze o wysokim
priorytecie splaty otrzymywaly oceny AAA+, nawet je$li opieraly si¢ na kredytach
hipotecznych zagrozonych niewyptacalno$cia dtuznikow. Te papiery warto$ciowe ze wzgledu
na oceny agencji ratingowych byly nabywane migdzy innymi przez fundusze emerytalne**.
Ocena ratingowa AAA+ pozwalala instytucjom ograniczonym umowa kapitatowa, nakazujaca
inwestycje jedynie w papiery warto§ciowe o niskim poziomie ryzyka, zabezpiecza¢ zakup
papieréw warto$ciowych opartych o amerykanski rynek kredytéw hipotecznych niewielka
iloscig kapitalu, co wptywalo na zyskowno$¢ inwestycji’®. Z tych powoddéw inwestowanie
funduszy emerytalnych w, jedynie teoretycznie, bezpieczne papiery wartosciowe doprowadzito

do naglej utraty duzej czesci zakumulowanych przez lata sktadek.

202 Rzgdowa strona amerykanskiego Urzedu Skarbowego, https://www.irs.gov/retirement-plans/409a-
nonqualified-deferred-compensation-plans.

203 5, Hongbing, Wojna o pienigdz, Wektory Bielany Wroctawskie 2010, s. 314-315.

204 A. Szyszka, Behawioralne aspekty kryzysu finansowego, ,,Bank i Kredyt” 40, 2009, nr 4, s. 22 [w:] H.
Kotodziejczyk, Geneza kryzysu hipotecznego..., s. 229-230.

205 A, Stawinski, Przyczyny globalnego kryzysu bankowego, s. 43 [w:] H. Kolodziejczyk, Geneza kryzysu
hipotecznego..., s. 230.
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11.1.3. Japonia — préba zabezpieczenia si¢ przed kryzysem
demograficznym poprzez kapitatowy fundusz rezerwowy

11.1.3.1. Kontekst spoteczno-ekonomiczny

Japonia od 1603 roku do 1854 roku prowadzita polityke izolacjonistyczng. Dopiero na
mocy pokoju w Kanagawie z 1854 roku otworzyla swoje porty na handel z zagranica. Kraj
zaczat szybko wprowadza¢ najnowsze technologie oraz instytucje prawne, inspirujac si¢
francuskim oraz niemieckim systemem prawa. Na przelomie XIX i XX wieku Japonia stata si¢
regionalng potega gospodarczg oraz militarng. Jednakze po swojej porazce w wojnie ze Stanami
Zjednoczonymi i nalozonymi ograniczeniami w dalszych zbrojeniach Japonia skupita si¢ na
rozwoju gospodarczym. Powojenny sukces gospodarczy kraju byt mozliwy dzigki pomocy
finansowe;j, technologicznej oraz logistycznej Stanéw Zjednoczonych oraz w zwiazku z
cechami endogenicznymi japonskiego narodu takimi jak: sklonno$¢ do oszczedzania, etos
pracy, polityka innowacyjna oraz proeksportowa orientacja gospodarcza japonskich firm2%, W
latach 60-tych XX wieku gospodarka rozwijata si¢ w tempie okoto 10% w skali roku, w latach
70-tych 5%, a w latach 80-tych 4%. Do poczatku lat 90-tych Japonia stata si¢ drugg co do
wielkosci gospodarkg na $wiecie. Kraj wyrdzniat si¢ interwencjonizmem gospodarczym,
daleko posunieta wspotpraca pomiedzy sektorem publicznym a prywatnym, rozwojem
technologicznym, niskimi wydatkami na zbrojenia. Japonczycy aspirowali do miana pierwszej
gospodarki $wiata, lecz od 1990 roku popadli w stagnacje gospodarcza?”’.

Japonia jest obecnie czwartg najwicksza gospodarka $wiata wedlug parytetu sity
nabywczej, po Chinach, Stanach Zjednoczonych oraz Indiach. Kraj liczy 126 mln ludnosci.
Przewidywana $rednia dtugos¢ zycia to 85,5 lat (drugi wynik na $wiecie). Japonczycy sa
drugim najbardziej wiekowym narodem $wiata. Wskaznik dzietnosci wynosi jedynie 1,42, co
stanowi warto$¢ zdecydowanie ponizej progu zastepowalnosci pokolen. Wzrost gospodarczy
w latach 2015-2017 byt niski i wynosit 1-1,7% w skali roku. W 2017 roku dhug publiczny
wnidst 237,6% PKB, co stanowi najwyzsza wartos¢ na S$wiecie zar6wno w liczbach

bezwzglednych jak i wzglednych. W 2017 roku PKB per capita wedtug parytetu sity nabywcze;j

208 3. Grabowiecki, Japoriski model gospodarczy jako wzorzec dla krajow Azji Potudniowo-Wschodnigj,
,,Optimum. Studia Ekonomiczne 2009, nr 4.

207 Bank Swiatowy, wzrost gospodarczy Japonii w latach 1961-2018,
https://data.worldbank.org/indicator/NY.GDP.MKTP.KD.ZG?locations=JP.
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wyniosto 42900 $, co plasowato Japonczykéw na 42. miejscu na S$wiecie. Struktura
demograficzna Japonii przedstawia si¢ nastepujaco?®.
Japan - 2020
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Diagram nr 3 przedstawiajacy strukture demograficzng Japonii w 2020 roku?®,

Powyzszy diagram ma ksztalt odwroconej piramidy. Najwicksza grupe wiekowa
stanowig osoby w wieku 70-74 lat, a wigc w wieku poprodukcyjnym. Osoby mtode sg
stosunkowo mniej liczne. Poczynajac od grupy wiekowej 45-49 lat, kazda kolejna, mtodsza
grupa wiekowa jest mniejsza. To oznacza, ze stosunek ludzi w wieku produkcyjnym do ludzi
w wieku poprodukcyjnym bedzie si¢ zmniejszat z biegiem czasu. Oprécz tego na diagramie
mozna dostrzec stosunkowo liczng grupe osob w wieku 80-99 lat. Zatem nalezy uznaé, ze
Japoniczycy sa narodem o wysokiej przecietnej dlugosci zycia. Aktualnie struktura
demograficzna Japonii jest dalece niewlasciwa w kontek$cie mozliwo$ci finansowania systemu
repartycyjnego, a w przysztosci bedzie si¢ ona w dalszym ciggu pogarszac.

W latach 50-tych XX wieku Japonia osiggata wzrost gospodarczy na poziomie nawet
kilkunastu procent w skali roku. Wtedy struktura demograficzna spoteczenstwa byta bardzo
korzystna 1 przyjmowata ksztatt piramidy. Z kolei z biegiem lat wzrost gospodarczy zmalal do
poziomu 0-2% wzrostu gospodarczego rocznie w latach 2000-2005. W tym samym czasie
strukutra demograficzna znacznie si¢ zmienita, dazac do ksztattu odwroconej piramidy. Wraz
z malejacym wzrostem gospodarczym oraz malejagcym stosunkiem ludnosci w wieku
produkcyjnym do ludnosci w wieku nieprodukcyjnym wzrastat dtug publiczny od wartosci 10%
PKB w 1970 r. do okoto 150% w 2005 r. 1 246% w 2013 r. W 2011 r. Japonia liczyta 128 mIn

mieszkancow 1 zajmowata pod wzgledem liczby ludnosci 10. miejsce wsroéd najludniejszych

208 The World Factbook: Japan, https://www.cia.gov/library/publications/the-world-factbook/geos/ja.html.
209 Dijagram pochodzi ze strony The World Factbook: Japan: https://www.cia.gov/library/publications/the-world-
factbook/geos/gm.html.
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krajow $wiata. Wedlug niektorych prognoz liczba Japonczykow obnizy sie w 2030 r. 0 14 min,
ado potowy XXI w. o kolejne 20 min. Tak wigc w 2050 r. liczba mieszkancoéw Japonii
wyniesie juz tylko okoto 97 min. Sam spadek liczby ludnosci nie jest tak bardzo niepokojacym
zjawiskiem, jak szybko starzejace si¢ spoteczenstwo, ktore staje si¢ cigzarem dla panstwa.
Japonia w XXI w. jest krajem ludzi coraz starszych. Z roku na rok przybywa seniorow (ludzi
starszych powyzej 65. roku zycia), a zmniejsza si¢ liczba ludzi mtodych, zdolnych do podjecia
pracy. O ile w 2010 r. udzial oséb po 65. roku zycia wynosit w ogélnej liczbie mieszkancow
27%, to w 2050 r. udzial tej grupy wyniesie az 40% Jest to najszybciej starzejace sie
spoleczenstwo na ziemi 1 pierwszy kraj gospodarczo wysoko rozwiniety, w ktorym nastepuje
gwattowny ubytek ludnosci z przyczyn naturalnych, a nie z powodu wojen, gltodu czy klesk
zywiotowych. Dla poréwnania warto przypomnie¢, ze po Il wojnie swiatowej liczba ludzi
zdolnych do pracy (w wieku produkcyjnym) zwigkszyta si¢ w ciggu 50 lat o 37 mln 0sob, co
W polaczeniu z ogromnym wzrostem wydajno$ci pracy przyczynito si¢ do cudu gospodarczego
w tym kraju izdobycia przez Japoni¢ statusu drugiej, za Stanami Zjednoczonymi, potegi
gospodarczej $wiata. W przypadku Japonii to wilasnie demografia wywiera¢ bedzie coraz
wiekszy wptyw na wiele dziedzin zycia. Nie pomagaja kampanie zache¢cajace do posiadania
dzieci, jakie rzad Japonii prowadzi od wielu lat. Mlodzi Japonczycy, spedzajacy coraz wigcej
czasu w $wiecie wirtualnym, nie chca zaktada¢ rodzin ani mie¢ dzieci. Duze miasta japonskie
sa w wigkszo$ci miastami, w ktorych niewiele jest dzieci, natomiast coraz wigcej ludzi
starszych, powyzej 65. roku zycia. Nie moze dziwi¢ wigc fakt, ze obecnie rzad Japonii zmaga
sie z problemem wyptaty $§wiadczen dla rosnacej w btyskawicznym tempie rzeszy emerytow?0.

Do tej pory rzad pozyskiwatl pienigdze na ten cel przez wewnetrzne zadtuzenie, ktore
od lat 80. systematycznie rosto. Jednak, co charakterystyczne, koszt obstugi tak wysokiego
dhugu publicznego jest stosunkowo niski m.in. ze wzgledu na bardzo niska inflacje oraz warto$¢
stop procentowych. Problemem jednak jest to, ze coraz mniej ludzi pracuje i malejg tym samym
wplywy z podatkoéw, a z drugiej strony wzrasta z kazdym rokiem koszt obstugi zadtuzenia. Tak
wiec wewnetrzne zadluzenie rozrosto sie do takiego poziomu, ze dusi finanse panstwa i nie
pozwala na przeprowadzenie reform, ktore moglyby rozrusza¢ gospodarke. Japoni¢ rdzni
jednak od innych zadluZzonych panstw (Grecji, Hiszpanii, Wtoch, Portugalii i Irlandii) to, Ze jej
wierzycielami sag w wigkszosci lokalne korporacje i obywatele, ktorzy nie domagaja si¢ — tak
jak zagraniczni wierzyciele — natychmiastowego zwrotu pozyczonych pieniedzy. Obstuga

dhugu krajowego pochtania bardzo duza cze$s¢ wydatkow budzetowych (42% w 2015 roku).

20 A, Gwiazda, Kraj usychajgcej wisni, Gazeta Finansowa, grudzien 2013.
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Szacunki MFW prognozujg dalszy wzrost dtugu publicznego, nawet do 300% dochodu
narodowego w 2030 roku??,

Spadek dzietno$ci wigzat si¢ z przemianami spoleczno-kulturowymi, jakie zachodzity
w japonskich rodzinach. Tradycyjne normy dos$¢ jednoznacznie okreslaly, kto powinien
zajmowac si¢ starszymi osobami — obowigzek opieki nad parg matzonkéw w podesztym wieku

spoczywat na barkach zony najstarszego syna?'?

. Wynikato to z dwéch charakterystycznych
cech japonskiej struktury rodzinnej. W Kraju Kwitngcej Wisni obowigzywaly zasady
patrylinearyzmu oraz primogenitury. To znaczy, ze — po pierwsze, przynaleznos¢ do konkretne;j
rodziny byla okre§lana poprzez pochodzenie z rodzinnej linii ojca. W takich strukturach
rodzinnych rola Zzony, jako osoby wywodzacej si¢ z innej rodziny, byta stuzebna. Po drugie,
zgodnie z prawem spadkowym, to najstarszy syn dziedziczyt caty majatek, jak rowniez
przejmowal odpowiedzialno$¢ za opieke nad swoimi rodzicami. Bezposrednig opieka nad nimi
miata z kolei zajmowac¢ si¢ jego zona. Ten dominujacy w Japonii przez kilka wiekéw model
ulegt rozktadowi po zakonczeniu drugiej wojny Swiatowej. Wtedy zniesiono w systemie
prawnym zasade primogenitury i rozpoczat si¢ proces przeksztatcen gospodarczo-spotecznych.
To one w znacznym stopniu spowodowaty, iz dalsze obarczanie opiekg nad osobami starszymi
ich synowych stato si¢ trudne do utrzymania??,

Pomimo niedoboru os6b w wieku produkcyjnym, Japonia jest krajem zamknigtym na
imigrantow i1 wyjatkowo jednolitym etnicznie. Pod koniec XX wieku Japonia zaczgta powoli
otwiera¢ swoj rynek pracy dla cudzoziemcow. Jednakze cudzoziemcy mogg zawiera¢ umowy
o prace na okres nie dtuzszy niz 5 lat?'4,

Oprécz  pogarszajace] sie struktury demograficznej, jednym z najczescie]
wymienianych przyczyn spowolnienia gospodarczego sa zbyt wysokie wynagrodzenia
pracownikow. Sa one wynikiem japonskiego modelu zarzadzania, ktory oparty jest na trzech
podstawowych filarach. Pierwszy z nich to sanshu no jingi, czyli system dozywotniego
zatrudnienia, drugi shushin koyo czyli senioralny system ptac, a trzeci to zwigzki zawodowe.

Powstato w zwigzku z tym wiele rozwigzan dotyczacych poprawy systemu wynagradzania

w Japonii. Propozycje wczesniejszego rozwigzania stosunku pracy moze otrzymac pracownik,

2L M. Mrowiec, Austriacka Szkota Ekonomii. Jak moze pomdc wyjasni¢ stagnacje gospodarki Japonii, PWN
2017.

212 A Nishi, N. Tamiya, Mothers and daughters-in-law: a prospective study of informal care-giving
arrangements and survival in Japan, [w:] BMC geriatrics 2010, nr 61.

213B, Pielinski, Polityka spoteczna wobec starzejgcego sie spoteczenstwa — rozwdj systemu emerytalnego i
systemu Ubezpieczenia Opieki Diugoterminowej w Japonii, Problemy Polityki Spotecznej. Studia i Dyskusje
2012, nr 18, s. 140.

24 R. Mydel, D. Takahashi, Cudzoziemscy pracownicy na japorskim rynku pracy, [W:] Spoteczno-ekonomiczne
przemiany regionow, (red.) P. Razniak, Krakow 2013, s. 77-80.

96



ktory ukonczyt 50 lat. Kierownictwo proponuje mu wtedy wyzsza odprawe niz ta, ktora
otrzymalby pracujac w przedsiebiorstwie do osiggnigcia ustawowego wieku emerytalnego. Jest
to propozycja czgsto nie do odrzucenia i pracownik zostaje emerytem. Oczywiscie, cze$é
mlodych emerytow poszukuje, za pomocg specjalnych firm posredniczgcych, nowego miejsca
pracy. Jest jednak niewiele ofert dla tej grupy wiekowej - w 1993 roku dla grupy wiekowej 60-
64 lat proponowano jedno miejsce pracy na dziesigciu kandydatéw. Dla poréwnania grupa
wiekowa ponizej 20. roku zycia, otrzymuje $rednio dwie oferty na jednego kandydata?®®,

Do potowy lat dziewig¢édziesiatych XX wieku polityka spoteczno-gospodarcza Kraju
Wschodzgcego Stonca opierata si¢ na akumulacji i inwestycji, wydtuzaniu czasu pracy oraz
niskim poziomie zaangazowania instytucji budzetowych w rozwoj ubezpieczen spotecznych,
edukacj¢, opieke zdrowotng oraz obrone narodowa. W nastgpnych latach nastapity gruntowne
zmiany w polityce spoteczno-gospodarczej Japonii. Kolejne rzady tego kraju konsekwentnie
rozbudowywaty sektor ubezpieczen spotecznych, skrécono znaczgco czas pracy w japonskich
firmach?1°,

Stagnacja gospodarcza trwajaca od 1991 roku do 2000 roku byta tak silna, iz Japonczycy
nadali okresowi 1991-2000 nazwe¢ ,straconej dekady”. W pdzniejszych latach sytuacja

gospodarcza nie ulegla znaczacej poprawie?!’

. Aby znalez¢ wystarczajace $rodki pienigzne na
wyplate emerytur rzad Japonii zdecydowat si¢ podwyzszy¢ podatek od towardéw i ushug
aznaczng cze$S¢ wplywow ztego podatku przeznaczy¢ na finansowanie ubezpieczen
spotecznych. Jednakze podwyzszanie danin publicznych ma swoje granice i nie jest w stanie
zapewni¢ finansowej stabilno$ci systemu emerytalnego w dtuzszej perspektywie czasowe;.
Innym sposobem, w ktory Japonczycy poktadajg wiare na zabezpieczenie si¢ przed ryzykiem
starosci, jest utrzymywanie kapitalowego funduszu rezerwowego. Srodki w nim zgromadzone
sa inwestowane w papiery wartosciowe. Wielko$¢ srodkow zgromadzonych w funduszu plasuje
go na drugim miejscu na §wiecie, po jego amerykanskim odpowiedniku.

Nalezy zgodzi¢ si¢ z B. Pielinskim, ze Japonia powinna przycigga¢ uwage wszystkich,
ktorzy interesujg si¢ rozwojem polityki emerytalnej wobec ludzi starszych. Jest to bowiem
panstwo, ktore znajduje si¢ w Scistej czolowce panstw o najwigkszym odsetku os6b w wieku
poprodukcyjnym w catej populacji. Japonia jest ciekawa takze z tego wzgledu, Zze obecnie ma

tam miejsce kryzys tradycyjnych form opieki nad osobami starszymi. Model, w ktérym za

215 D, Koehn, Local Insights, Global Ethics for Business, Amsterdam-New York 2001, s. 60-61.

216 J. Grabowiecki, Rola panstwa i sektora publicznego w Japonii, [W:] Sektor publiczny we wspétczesnej
gospodarce, (red.) Przygodzka R., Uniwersytet w Biatymstoku 2008, s. 32-42.

27 T, Uzuhashi, Japanese Model of Welfare State: How it was changed throughout “the lost decade” of the
1990’s?, East Asia-Europe-USA Progressive Scholars’ Forum October 2003 r., s. 2.
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opieke nad parg starszych ludzi odpowiadata zona najstarszego syna, odszedt do przesztosci.
Japonia, ktora swego czasu byta ikong dynamicznego rozwoju gospodarczego, przezywa okres
dhugotrwatej stagnacji gospodarczej. Dlatego Kraj Kwitngcej Wisni w znacznym stopniu
obrazuje wyzwania, przed ktorymi moze stana¢ kazde panstwo sposrod rozwinigtych krajow

Swiata'®,
11.1.3.2. Historia reform systemu emerytalnego

Na mocy ustawy o godnej emeryturze z 1944 roku (ktéra zastgpowata obejmujaca
wylacznie robotnikdw pici meskiej ustawe emerytalng z 1941 r.), wprowadzono w Japonii
quasi-powszechny system emerytalny. Obejmowat on obligatoryjnie wszystkich pracownikow
zatrudnionych w przedsiebiorstwach zatrudniajacych powyzej 4 pracownikow. U mniejszych
pracodawcow objecie systemem emerytalnym miato charakter dobrowolny. Sktadka na
ubezpieczenie spoteczne wynosita 11%, optacana po polowie przez pracownikow i
pracodawcow. Panstwo doplacato do systemu 10% 1 pokrywato koszty jego funkcjonowania.
G. Kasza stusznie podnosi, 1z gtdwnym motywem wprowadzenia systemu emerytalnego w tym
okresie byto finansowanie dziatan zbrojnych, poniewaz ustanowienie obowigzku sktadkowego
w celu finansowania przysziej wyptaty $wiadczen emerytalnych przynosi w krotkiej
perspektywie czasowej wysokie wplywy budzetowe?®.

Wraz z zakoficzeniem drugiej wojny $wiatowe] rozpoczat si¢ w Japonii proces
dynamicznego rozwoju polityki spotecznej. Jednym z elementow tego procesu byto uchwalenie
w 1959 r. ustawy o Narodowej Emeryturze. Na jej mocy system emerytalny w tym kraju stat
si¢ catkowicie powszechny i obowigzkowy??°,

W 1973 r. generalnie podwyzszono wysoko§¢ emerytur z publicznego systemu
emerytalnego. Ponadto wprowadzono indeksacje $wiadczen emerytalnych o, charakterystyczny
dla Japonii, wspotczynnik kosztow utrzymania???,

Przed 1985 r. wszystkie reformy japonskiego systemu emerytalnego miaty na celu
podwyzszanie wysokosci §wiadczen poprzez ich hojng waloryzacj¢, co miato odzwierciedli¢

owczesny rozwo6j gospodarczy oraz wzrost wynagrodzen. Nastgpnie tendencja zaczela sig

218 B, Pielinski, Polityka spoteczna wobec..., s. 129.

219 G, Kasza, War and Welfare Policy in Japan, The Journal of Asian Studies 2002, Vol. 61, No. 2, s. 425.

220 A, Gould, Capitalism Welfare Systems: A Comparison of Japan, Britain and Sweden, Longman, London
1993.

221 H, Kwon, Annual Report on Health and Welfare 1999, Ministry of Health and Welfare 1999, s. 57, 63, [w:]
B. Pielinski, Polityka spoteczna wobec..., s. 133.
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odwracac. Japonia stworzyla system emerytalny oparty na pierwszym filarze zapewniajacym
stosunkowo niskie $wiadczenia. Odpowiedzialno$¢ za wyzsze $wiadczenia emerytalne,
czesciowo zalezne od dochodow, zostala przerzucona na pracodawcow oraz
ubezpieczonych???, Reforma japonskiego systemu emerytalnego z 1984 roku miata na celu
reorganizacj¢ systemu ubezpieczen emerytalnych i zagwarantowanie kazdemu obywatelowi
podstawowej emerytury, podczas gdy zaktadowe systemy ubezpieczen miaty petni¢ funkcje
dodatkowa?*.

Jako ze pierwszy filar zapewnial emerytury na stosunkowo niskim poziomie, w Japonii
rozwingty sie rozne formy dobrowolnych instytucji emerytalnych. Nie wystgpowat obowigzek
tworzenia pracowniczych programow emerytalnych, zatem mozna stwierdzi¢, iz jego
utworzenie byto obustronnie dobrowolne. Japonskie drugofilarowe instytucje wyroznia wysoka

popularno$¢ programoéow zdefiniowanego $wiadczenia.

pracownikow; system publiczny,

repartycyjny, obligatoryjny,
zdefiniowanego Swiadczenia;
wysoko$¢ $wiadczenia  zalezna

wylacznie od stazu pracy.

pracownikow, sktadka pracodawcy zwolniona
z podatku, system zdefiniowanego
$wiadczenia,  charakter  kapitalowy i
obustronnie dobrowolny; zarzadzane przez
podmiot zewnetrzny — bank albo towarzystwo
ubezpieczen.

| filar I filar 11 filar
Emerytura Pracownicza — | Pracownicze Programy Emerytalne - dla | Przezornos¢ wilasna.
obejmujaca wszystkich | pracodawcow zatrudniajagcych powyzej 15

Emerytura Narodowa - dla
ubezpieczonych, niebedacych
pracownikami, w szczegdlno$ci
dla 0s6b prowadzacych dziatalnos¢
gospodarcza i rolnikdw; System

publiczny, repartycyjny,
obligatoryjny, zdefiniowanego
Swiadczenia; wysokos¢

$wiadczenia zalezna wylacznie od
stazu pracy.

Pracowniczy Fundusz Emerytalny (PFE) —
system kapitatowy zdefiniowanego
$wiadczenia,  obustronnie  dobrowolny,
sktadka pracodawcy zwolniona z podatku;
jego utworzenie pozwala na zaprzestanie
optacania sktadki do pierwszego filaru; stopa
zwrotu musi przewyzszaé t¢ z pierwszego
filaru pod rygorem doptaty przez pracodawce;
zarzadzanie zewnetrzne; mieszany
prywatnopubliczny charakter.

Rzadowy Emerytalny Fundusz
Inwestycyjny (REFI) — publiczny
fundusz rezerwowy o charakterze
kapitatowym; $rodki zgromadzone
W czasie generowania nadwyzek
przez pierwszy filar.

Rezerwa ksiggowa — z zalozenia System
kapitatowy, lecz w praktyce system
repartycyjny; zazwyczaj przyjmujacy forme
zobowigzania pracodawcy do jednorazowej
wyplaty w zwiazku z przejéciem pracownika
na  emeryture;  charakter  obustronnie
dobrowolny, korzystajacy z ulg podatkowych.

Tabela nr 4 obrazujaca system emerytalny w Japonii od 1985 roku do 2001 roku??.

Pracownicze programy emerytalne byly dostgpne dla pracodawcow zatrudniajacych

powyzej 15 pracownikow. Pracodawca w celu utworzenia programu musial uzyskaé

222 T, Uzuhashi, Japanese Model of..., s. 17-18.

223 Annual Report on Health and Welfare 1999, Fukawa 2002; s. 3 [w:] B. Pielinski, Polityka spoteczna
wobec..., s. 133.

224 Opracowanie wlasne na podstawie artykutu D. Rajnes, The Evolution of Japanese...
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zezwolenie Narodowej Administracji Skarbowej. Sktadka pracodawcy podlegata zwolnieniu z
podatku w ten sposob, ze stanowita koszt prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej pozwalajacy
na zmniejszenie podstawy wymiaru opodatkowania. PPE musialy by¢ zarzadzane przez
podmiot zewnetrzny w postaci banku albo towarzystwa ubezpieczen. Byly to systemy
zdefiniowanego $§wiadczenia, gdyz wysoko$¢ emerytury zalezala przede wszystkim od stazu
pracy u danego pracodawcy; czasem byla powigzana réwniez z uzyskiwanym
wynagrodzeniem. Srodki mogty byé wyptacane w formie jednorazowej albo jako $wiadczenie
dozywotnie wedle wyboru pracownika; 80% pracownikéw wybierato jednorazowa wyptatg??®.

Odrebng instytucjg byty pracownicze fundusze emerytalne. Utworzenie pracowniczego
funduszu emerytalnego pozwalatlo pracodawcy na wylaczenie obowigzku oplacania
publicznoprawnej pierwszofilarowej sktadki emerytalnej pod warunkiem uzyskania zgody
organizacji zwigzkowej, Ministerstwa do spraw Polityki Zdrowotnej i Spotecznej oraz
Ministerstwa Finanséw. Pracodawca, oprocz doptacania dodatkowej sktadki, zobowigzywat si¢
do zapewnienia wyzszej stopy zwrotu niz zapewnial to pierwszy filar. Poczatkowo
ustawodawca narzucit minimalng stopg zwrotu w wysokosci 5,5%, od 1994 r. 4,5%, a od 1999
r. 1,5% z racji pogarszajacej sie kondycji japonskiej gospodarki??®. Kolejnym ustawowym
wymogiem dla funkcjonowania pracowniczego funduszu emerytalnego byta minimalna liczba
objetych nim pracownikow wedtug zatozenia, ze im wigcej ubezpieczonych skupia dany plany,
tym bedzie on bezpieczniejszy. Poczatkowo minimalna liczba cztonkéw danego funduszu
emerytalnego wynosita 500 pracownikoéw, a od 2005 roku 1000 pracownikow??’. Ze wzgledu
na czg¢sciowo publicznoprawny charakter pracowniczych funduszy emerytalnych, zwigzany z
zastepowaniem publicznoprawnej sktadki emerytalnej, panstwo wprowadzato dalsze regulacje
tej instytucji. Przyktadowo pracowniczy fundusz emerytalny byt zobowigzany do wyptaty co

najmniej potowy $rodkéw pod postacia $wiadczenia dozywotniego®Z,

Oprocz tego
pracowniczy fundusz emerytalny powinien byl naleze¢ do zwigzku pracowniczych funduszy

emerytalnych, ktory ubezpieczat gromadzone $rodki przed niewyptacalnoscig pracodawcy oraz

225y, Katsumata, The relationship between the role of the corporate pension and the public pension plan in
Japan [w:] Rethinking the welfare state: The political economy of pension reform, (red.) M. Rein W. Schmahl,
Wielka Brytania 2005.

226 Hewitt Associates, Corporate pension reform (Japan). Legislative updates: Asia & Pacific, maj 2003 r. [w:]
D. Rajnes, The Evolution of Japanese...

227 Hewitt Associates, Corporate pension reform (Japan). Legislative updates: Asia & Pacific, maj 2003 r. [w:]
D. Rajnes, The Evolution of Japanese...

228 M. Usuki, Pension funds and retirement benefits in the depressed economy and market: Experience and
challenges in Japan, Eleventh Annual Superannuation Collogium in Wales 2003.
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dbal o interesy pracownikéw nalezacych do pracowniczego funduszu emerytalnego i
zmieniajacych pracodawcow?2,

Kolejnym elementem drugiego filaru byla rezerwa ksiggowa. Polegala na tym, ze
pracodawca zobowigzywal si¢ do wyplaty pracownikowi jednorazowej kwoty (rzadziej
dozywotniego §wiadczenia) w zwigzku z jego przej$ciem na emeryture. Zaktada sie¢, ze rezerwa
ksiggowa powinna polega¢ na tym, ze pracodawca czgs$¢ srodkow, ktére w innym wypadku
shuzytyby finansowaniu PPE, przeznacza na rozwo6j wlasnego przedsigbiorstwa. Innymi stowy
rezerwa ksiggowa powinna sprowadza¢ si¢ do inwestowania $rodkow w przedsigbiorstwo
danego pracodawcy, a nie w obce pomioty gospodarcze, co miatoby zaowocowaé wyzszg stopa
zwrotu. Srodki przeznaczane na rezerwe ksiggowa byly zwolnione z podatku i w calosci
finansowane przez pracodawce. Jednakze brak ustawowego wymogu wyodregbniania §rodkow
gromadzonych w ramach rezerwy ksiggowej spowodowat, iz wigkszo$¢ tych instytucji byta

230 Nalezy

niedofinansowana i nie byta w stanie wyptaci¢ obiecanych pracownikom srodkow
zatem uznad, iz rezerwa ksiegowa w swych zatozeniach byta systemem kapitalowym, gdyz
sktadki optacane przez pracodawcg powinny byty by¢ inwestowane w zaktad pracy. Praktyka
wskazata jednak, iz srodki z rezerwy ksiggowej wyplacane byly na zasadzie repartycyjnej, gdyz
finansowanie zapewniali pracownicy aktualnie zatrudnieni u pracodawcy.

W 2000 r. okoto 90% pracodawcéw zatrudniajacych co najmniej 30 pracownikoéw
wprowadzito jedng z powyzszych instytucji. Zauwazono wyrazng tendencje, ze drugi filar byt
wprowadzany czesciej przez wigkszych pracodawcoéw. Wraz z uptywem lat 1 pogarszaniem si¢
sytuacji gospodarczej Japonii pracodawcy coraz rzadziej decydowali si¢ na wprowadzenie
ktorejkolwiek formy drugiego filaru?!,

W 2000 r. po okresie ,,straconej dekady” az 96% wszystkich drugofilarowych instytucji
bylo niedofinansowanych i przechodzito trudnosci w wyplacie §wiadczen emerytalnych??2,
Tego roku ustawodawca nakazal przedsigbiorstwom zatrudniajacym co najmniej 300
pracownikow ujawnienie wysokosci zobowigzan zwigzanych z finansowaniem drugiego filaru,
co przyczynito sic do spadkéw na gietdzie?®®. Nadejscie wieloletniego okresu stagnacji
gospodarcze] wywolalo wycofywanie si¢ pracodawcéw z ich oferowania w ogole lub

przynajmniej wymusito zmiang ich charakteru w systemy o zdefiniowanej skladce. Gorsze

wyniki finansowe japonskich firm spowodowaly konieczno$¢ szukania oszczgdno$ci poprzez

22 D. Rajnes, The Evolution of Japanese...

230y, Watanabe, wywiad rok 2007 [w:] D. Rajnes, The Evolution of Japanese...
21 D, Rajnes, The Evolution of Japanese...

232 M. Nakamoto, Japanese pension funds act. Financial Times, 27 lutego 2003 r.
233M. Usuki, Pension funds and retirement...
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redukcje wydatkow na wszelkiego typu programy emerytalne. Fundusze emerytalne, jak
pozostale fundusze inwestycyjne, zaczgly osigga¢ nizsze stopy zwrotu, co zniechgcato
pracodawcow oraz pracownikow do korzystania z tych form zabezpieczenia starosci.
Likwidacja pracowniczych programow emerytalnych przybrata na sile, gdy wprowadzono
zasade, zgodnie z ktérg spotki byly zobowigzane do uwzgledniania swych zobowigzan
wynikajacych z pracowniczych programéw emerytalnych w bilansie, ktory byt dostepny dla
akcjonariuszy. Ten stan dal asumpt japonskiemu ustawodawcy do znaczacych reform drugiego

filaru systemu emerytalnego.

11.1.3.3. Obecny ksztatt systemu emeryta[nego

W 2001 roku japonski system emerytalny, a w szczegdlnosci jego drugi filar, przeszedt
szereg reform. Obecnie japonski system emerytalny zbudowany jest z 3 filarow, przy czym na
drugi filar sktada si¢ wiele elementow.

Pierwszy filar zachowat swoj dotychczasowy charakter. Nadal jest on zbudowany z 2
segmentow — dla pracownikow oraz dla podlegajacych ubezpieczeniu emerytalnemu na
podstawie tytutu niepracowniczego (przede wszystkim dla prowadzacych dziatalnosc
gospodarczg i rolnikow)?**. Uchwalono stopniowy wzrost sktadki na pierwszy filar. Oprocz
tego od 2004 r. rozwazano, czy waloryzacja ma nadal by¢ odpowiednikiem przecigtnego
wzrostu wynagrodzen, czy tez powinna by¢ liczona w odmienny sposob. Waloryzacja juz
wyplacanych emerytur proporcjonalnie do wzrostu dochodéw os6b aktualnie zarobkujacych
byta uzasadniona tym, Ze to osoby pracujace utrzymuja emerytow. Stad ich wzrost
wynagrodzen powinien przekladac si¢ na podwyzszenie §wiadczen. Jednakze to wnioskowanie,
co zauwazyt rzad japonski, nie bralo pod uwage zmniejszajacej si¢ liczby osob w wieku
produkcyjnym finansujacych system emerytalny, zwigkszajacej si¢ liczby emerytow oraz
wydhuzajacej si¢ sredniej dtugosci zycia. Z tych wzgledow zastapiong waloryzacje emerytur
tzw. zmodyfikowang indeksacja, zalezng od wskazanych wyzej czynnikoéw. Celem japonskiej
zmodyfikowanej indeksacji byto ograniczenie wzrostu §wiadczehn emerytalnych do czasu, gdy
system emerytalny odzyska stabilno$¢ finansowg. Wowcezas zmodyfikowana indeksacja
mialaby zosta¢ z powrotem zastgpiona waloryzacja proporcjonalng do wzrostu dochodow netto.

Jednakze system emerytalny nigdy swej stabilnosci finansowej nie odzyskat?®.

234 K. Yamamoto, T. Fukawa. The future prospects of Japanese employees pension insurance, Paper presented at
the Fourth International Research Conference on Social Security in Antwerp, Belgia 2003.
235 B, Pielinski, Polityka spoteczna wobec..., s. 129.
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Opinia wydana przez Narodowy Instytut ds. badan nad Populacja i Zabezpieczeniem
Spotecznym z 2002 r. wykazata dalsze wydhizanie $redniej dhugosci zycia oraz spadajacy
wspotczynnik dzietno$ci. Wywolata ona burzliwe deliberacje polityczne nad przysztoscia
japonskiego systemu emerytalnego. W poszukiwaniu rozwigzania zwrd6cONO uwage na
mechanizm opracowany w Szwecji. Jego istota polega na wprowadzeniu systemu z gory
okreslonej wysokos$ci sktadki (co nie jest tozsame z niezmiennoscig wysokosci tej sktadki)
zapewniajacej zmienng wysoko$¢ $swiadczen, ktoérych wysokos$¢ podlega automatycznemu
dostosowaniu si¢, bez konieczno$ci uchwalania ustawy, do sytuacji demograficzne;.
Automatyczne obnizanie wysokosci $wiadczen ma w zalozeniu nastgpowac jedynie okresowo
az do chwili przywrdcenia stabilnosci finansowej systemu emerytalnego. Glownymi
korzy$ciami upatrywanymi we wprowadzeniu tych regulacji byly ochrona przed naglym
wzrostem skladek oraz zastgpienie dlugich dyskusji politycznych konkretnym dziataniem
niezaleznym od uzyskania woli politycznej. Najwickszym minusem szwedzkiego mechanizmu
byta niepewnos¢ co do wysokosci przysztych swiadczen, gdyz system ten obnizatl ich wysokos¢
Z mocy samego prawa zawsze, gdy pogorszenie struktury demograficznej przekroczyto kolejny
prog. Z tego wzgledu Japonczycy wprowadzili szwedzki mechanizm, wzbogacajac go o
ustanowienie progu minimalnego poziomu §wiadczen emerytalnych, ktory nie mogt zostaé
obnizony nawet na skutek dziatania wspomnianego mechanizmu. W konsekwencji reforma
uchwalona w 2004 r. wprowadzita stopniowy, z gory okreslony wzrost sktadek. Powyzszy
mechanizm opiera si¢ na dwoch wskaznikach: liczbie 0sob uczestniczacych w systemie
ubezpieczen emerytalnych, ktoéra nieustannie si¢ zmniejsza, oraz przewidywanej $redniej
oczekiwanej dtugosci zycia, ktora nieustannie si¢ wydtuza. Prognozuje si¢, ze wartosci tych
dwoéch zmiennych bedg si¢ ksztattowac w taki sposob, ze co roku wysokos$¢ emerytur bedzie
si¢ zmniejszala o okoto 0,9%. Ten mechanizm dostosowawczy ma zosta¢ utrzymany do 2023
roku, kiedy to stopa zastgpienia osiagnie wartos¢ 43%, w pordwnaniu z 60% w 2004 roku.
Ostatnim elementem reform byto zwigkszenie udziatu budzetu panstwa w ponoszeniu kosztow
wyplacania emerytur z systemu emerytur podstawowych?3®,

Pierwszy filar obejmuje obligatoryjnie wszystkie osoby zamieszkate w Japonii w wieku
od 20 do 60 lat. Minimalny staz pracy wynosi 10 lat. Wysoko$¢ §wiadczenia nie zalezy od

dochodéw. Obecnie doptata budzetowa do pierwszego filaru wynosi 50% calosci jego

236 B, Pielinski, Polityka spoteczna wobec..., $.136.
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wydatkéw?¥’. Zatem nalezy uznaé, iz doplata jest bardzo wysoka, a system utrzymuje sie w
50% ze sktadek a w 50% z podatkow.

Japonski system emerytalny przez wiele lat od jego utworzenia w 1942 r. notowat
nadwyzki, ktore byly gromadzone w ogromnym funduszu rezerwowym zwanym od 2006 r.
Rzagdowym Emerytalnym Funduszem Inwestycyjnym (REFI). Byt to wiec fundusz kapitatowy
obracajacy wplaconymi sktadkami. Obecnie, gdy system repartycyjny obcigzony jest wysokimi
wyplatami $§wiadczen, jego charakter stat si¢ mieszany - kapitatlowo-repartycyjny. Jednakze
pomimo negatywnych tendencji demograficznych Japonia dysponuje drugim co do wielkosci
funduszem rezerwowym na $wiecie, ustepujac jedynie Stanom Zjednoczonym?3,

Drugi filar ulegt glgbokim modyfikacjom. Wynikaly one z faktu, ze okres straconej
dekady charakteryzowal si¢ niedofinansowaniem drugiego filaru, niskim wzrostem
gospodarczym, niedostatecznym poziomem inwestycji. Probowano odwrocié ten trend poprzez
ingerencje w drugi filar.

0d 2002 roku $rodki gromadzone w ramach rezerwy ksiegowej przestaty by¢ zwolnione
z podatku®®. Jednakze rezerwa ksiegowa, pomimo utraty przywilejow podatkowych, nadal

pozostata popularna®?,

Nalezy uzna¢, ze ustawodawca dostrzegl negatywne skutki
wspomagania tej formy drugiego filaru 1 doszedt do wniosku, iz nie jest to odpowiedni sposob
na budowanie zabezpieczenia finansowego na staro$¢. Dlatego uprawnione jest stwierdzenie,
7e pozbawiona wsparcia panstwowego rezerwa ksiggowa stata si¢ jedynie umowa pomiedzy
pracodawca a pracownikiem, zawierang na zasadzie swobody umoéw, a zatem dopuszczalng
przez prawo. Z powodu utraty wsparcia panstwowego nie mozna dalej zalicza¢ jej do drugiego
filaru. Obecnie ze wzgledu na wazkie znaczenie praktyczne i jej wykorzystanie w celu
zabezpieczenia ryzyka starosci stanowi ona jeden z elementdéw trzeciego filaru japonskiego
systemu emerytalnego.

Szybkie starzenie si¢ spoleczenstwa, ktore doprowadzito do czestych reform systemu
emerytalnego polegajacych na podwyzszaniu wieku emerytalnego i sktadek oraz obnizaniu
Swiadczen, ma daleko idace konsekwencje. Warto w tym miejscu przytoczy¢ wyniki badan K.
Nishizawy, ktory obliczyl, ze przecigtne malzenstwo o przecigtnej dhugosci zycia, ktore weszto

na rynek pracy w 1940 r. oraz §wiadczyto pracg przez 40 lat w wieku od 20 do 60 lat uzyskato

237 A. Morita, Social Security in Japan 2014, National Institute of Population and Social Security Research 2014,
s. 11-13.

238 ), Rutecka, Paristwowe fundusze majgtkowe..., s. 14.

239 Raport Dai-ichi Mutual Life Insurance Company, IGP country profile: Japan...

20K, Fujiwara, Traditional severance pay plans and new defined contribution plans in Japan, 2003 r. [w:] D.
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z systemu emerytalnego 268% warto$ci wptaconych przez siebie sktadek. Podczas gdy ta sama
modelowa para, ktora rozpoczetaby aktywno$¢ zawodowa w 1980 r., otrzymalaby zaledwie
73% odprowadzonych sktadek. Natomiast gdyby zaczeta ona prace w 2000 r. jej §wiadczenia
emerytalne odzwierciedlatyby tylko 61% uiszczonych sktadek. Innymi stowy dla mtodych
pokolen uczestnictwo w systemie emerytalnym jest nicoptacalne. Zdaniem autora powyzsze
dysproporcje wykraczaja poza pojecie umowy migdzypokoleniowej a rézne pokolenia
Japonczykow znajduja sie nie w stanie konfliktu, lecz w stanie wojny pokolen?*!,

Zdaniem C. Horioki w Japonii unikanie wplat na emeryture¢ podstawows jest
zjawiskiem powszechnym. Szacuje si¢, ze okolo jedna trzecia oséb, ktore powinny naleze¢ do
pierwszego filaru nie ptaci sktadek. Przez to panuje powszechne przekonanie, ze emerytura
panstwowa, bazowa, jest na straconej pozycji i ze optacanie sktadek jest nieracjonalne®*2,

Innym skutkiem wielosci reform japonskiego systemu emerytalnego jest spadek
zaufania do systemu emerytalnego. W szczegdlno$ci mtodzi Japonczycy obawiaja si¢
niewydolno$ci systemu, stale rosnacej sktadki, nieustannego podnoszenia wieku emerytalnego
a takze spadajacej wysokosci $wiadczenia emerytalnego do poziomu, w ktérym nie bedzie ono
wystarcza¢ na utrzymanie. Dlatego Japonczycy zaczeli ucieka¢ od obowigzku sktadkowego a
zaleglo$ci w optacaniu sktadek na I filar ubezpieczenia rosng.

Na marginesie nalezy zaznaczy¢, ze w literaturze japonskiej zwraca si¢ uwage na
obowigzek cigglego monitorowania przez panstwo nie tylko zmieniajgcej si¢ struktury
demograficznej spoteczenstwa, ale rowniez stosunku wysokosci przecigtnego $wiadczenia
emerytalnego do kosztow zycia emeryta oraz mozliwosci zaspokojenia podstawowych potrzeb

emeryta utrzymujgcego si¢ tylko z emerytury podstawowe;.

| filar I filar 11 filar

Emerytura Pracownicza — | PPE zdefiniowanego $wiadczenia | Przezorno$¢ wiasna.
obejmujaca wszystkich | typu kontraktowego - metoda

pracownikow; system publiczny, | kapitatowa, charakter

repartycyjny, obligatoryjny, o | prywatnoprawny.

charakterze zdefiniowanego

$wiadczenia, wysokos¢

$wiadczenia zalezna wylacznie od
stazu pracy.

Emerytura Narodowa — dla | PFE zdefiniowanego §wiadczenia - | Rezerwa ksiggowa — utracita
ubezpieczonych, niebedgcych | metoda  kapitalowa, charakter | jakiekolwiek wsparcie ze strony
pracownikami, w szczego6lno$ci | prywatnoprawny, pracodawcy | panstwa ($rodki przestaly by¢
dla 0s6b prowadzacych dziatalno$¢ | zatrudniajgcy co najmniej 300 | zwolnione z podatku), jednakze
gospodarczg i rolnikdw; system pozostata popularna forma

241 K. Nishizawa, Nenkin Daikaikaku (Great Pension Reform), Tokio 2003, s. 33.
22\, Kiermacz, Przeglgd systemow emerytalnych, Biuletyn Fakty. Liczby. Opinie, 1zba Gospodarcza
Towarzystw Emerytalnych 2018, nr 15, s. 26.
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publiczny, repartycyjny, | pracownikow moga utworzy¢ | zabezpieczenia staro$ci na zasadzie
obligatoryjny, o  charakterze | fundusz emerytalny. swobody umow.

zdefiniowanego $wiadczenia,
wysoko§¢ $§wiadczenia zalezna
wylacznie od stazu pracy.

Rzadowy Emerytalny Fundusz | PPE zréwnowazonego salda -
Inwestycyjny (REFI) — publiczny | pracodawca  ma obowiazek
fundusz rezerwowy o charakterze | wyrownywaé  straty,  system
repartycyjno-kapitatowym; $rodki | kapitalowy, prywatnoprawny.
zgromadzone w czasie
generowania nadwyzek przez
pierwszy filar.

PPE zdefiniowanej sktadki — mato
popularne, system kapitatowy,
prywatnoprawny.

Indywidualny plan zdefiniowanej
sktadki — dla ubezpieczonych
niebedacych  cztonkami  PPE,

najbardziej  popularny  wsrod
samozatrudnionych, wplaty
zwolnione z podatku do okreslonej
ustawowo kwoty w skali roku,
system kapitalowy.

Tabela nr 5 obrazujaca obecny ksztalt japonskiego systemu emerytalnego (od 2001 r.)*3,

11.1.3.4. Instytucje kapitatowe

W 2001 roku rzad przeprowadzit glgbokie zmiany systemu emerytalnego
skoncentrowane na jego instytucjach kapitatowych. Wynikalo to z uznania dotychczasowych
konstrukcji kapitatowych za niedostateczne. Wigkszo§¢ PPE przed 2001 r. przyjmowato
charakter zdefiniowanego $wiadczenia i nie bylo w stanie sfinansowac¢ obiecanych $wiadczen.
Oprécz tego japonska gospodarka byla w stanie stagnacji a japonska gietda papieréw
wartosciowych wymagata dokapitalizowania. Te problemy probowano rozwigza¢ poprzez
reform¢ drugiego filaru. Glownymi aktami prawnymi reformujacymi japonski system
emerytalny byly: ustawa o pracowniczych programach emerytalnych zdefiniowanego
Swiadczenia z 2001 roku oraz ustawa o planach emerytalnych zdefiniowanej sktadki z 2001
roku. Poza tym znowelizowano prawo podatkowe regulujgce zwolnienia podatkowe dla
japonskich instytucji emerytalnych. Po krachu programéw zdefiniowanego s$wiadczenia

konieczne byto wprowadzenie instytucji gwarantujacej wyplaty.

243 Opracowanie wlasne na podstawie D. Rajnes, The Evolution of Japanese...
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Reforma miata na celu rowniez wprowadzenie jasnych i otwartych zasad ksiggowania
zobowigzan zwigzanych instytucjami emerytalnymi. Przedsigbiorstwa musiaty od tej pory
ujawnia¢ wysokoéé swoich zobowigzan emerytalnych?*4,

Zgodnie z ustawg o pracowniczych programach emerytalnych zdefiniowanego
swiadczenia z 2001 roku dotychczasowe instytucje kapitatlowe zdefiniowanego $wiadczenia
miaty by¢ wygaszane a ich miejsce miaty zaja¢ nowe formy prawne, spelniajace bardziej
restrykcyjne wymagania ustawowe. Nowe konstrukcje prawne zdefiniowanego swiadczenia to:
- PPE zdefiniowanego $wiadczenia typu kontraktowego,

- PFE zdefiniowanego $wiadczenia,
- PPE zréwnowazonego salda.

Pracowniczy program emerytalny zdefiniowanego swiadczenia typu kontraktowego jest
instytucja kapitalowg obustronnie dobrowolna, ktorej istota sprowadza si¢ do zawarcia
kontraktu pomiedzy pracodawcag a powiernikiem — bankiem albo towarzystwem ubezpieczen.
Ten program ma prawo utworzy¢ kazdy pracodawca, a nie jak dotychczas tylko taki, ktory
zatrudnial co najmniej 15 pracownikow. Przy zmianie pracodawcy $rodki sg transferowane do
innego PPE. To bank albo towarzystwo ubezpieczen, a nie pracodawca, odpowiada za
gromadzenie, inwestowanie oraz wyptate swiadczen®*.

Pracowniczy fundusz emerytalny zdefiniowanego $wiadczenia to kapitalowa
konstrukcja prawna pozwalajaca pracodawcy (albo grupie pracodawcow) zatrudniajagcemu co
najmniej 300 pracownikow na utworzenie funduszu emerytalnego. Nowelizacja polega na tym,
ze utworzenie funduszu emerytalnego nie pozwala na wylaczenie optacania publicznoprawne;j
sktadki emerytalnej do pierwszego filaru. Ponadto, to bank albo towarzystwo ubezpieczen, a
nie pracodawca, odpowiada za gromadzenie, inwestowanie oraz wyplate $wiadczen?4°,

Pracowniczy program emerytalny zrownowazonego salda to dobrowolna instytucja
kapitatowa, w ktorej bank albo towarzystwo ubezpieczen inwestuje sktadki finansowane przez
pracodawce. Cechg charakterystyczng tej formy prawnej jest gwarantowanie okreslonej stopy
zwrotu przez pracodawce. W razie jej nieosiggni¢cia pracodawca jest zobowigzany do
dokonania doplaty do programu. Program moze zapewnia¢ rowniez wyplaty rent rodzinnych 1

rent z tytulu niezdolnosci do pracy. Co do zasady srodki powinny by¢ wyptacane w formie

swiadczenia dozywotniego. Pracodawca ma prawo zlikwidowaé program wyltacznie po

244 A, Morita, Social Security in Japan..., s. 14.
25 D, Rajnes, The Evolution of Japanese...
26 D, Rajnes, The Evolution of Japanese...
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uzyskaniu zgody zwigzku zawodowego lub reprezentacji pracownikéw oraz Ministerstwa
Zdrowia, Pracy i Polityki Spotecznej?*.

Z kolei ustawa o planach emerytalnych zdefiniowanej sktadki z 2001 roku wprowadzita
nowe konstrukcje prawne, niezwigzane z poprzednio istniejagcymi. Byly to: PPE zdefiniowane;j
sktadki oraz indywidualne plany zdefiniowanej sktadki. Pracodawca mial prawo utworzy¢
program zdefiniowanej sktadki obok istniejacego juz programu.

Pracowniczy program zdefiniowanej sktadki jest tworzony z inicjatywy pracodawcy,
ale wybor tej formy wymaga zgody wigkszosci pracownikéw lub organizacji zwigzkowe;.
Pracodawca zawiera umowe z powiernikiem — bankiem albo towarzystwem ubezpieczen —
ktory zobowigzuje si¢ do gromadzenia, inwestowania i wyplaty §wiadczen. Pracodawca zostat
zobowigzany do wypetniania obowigzkow edukacyjnych w przedmiocie gromadzenia srodkow
na emerytur¢ na rynku kapitalowym. Wplaty sa zwolnione z podatku do okreslonej ustawowo
kwoty w skali roku. Wystepuje mozliwo$¢ przeksztatcenia rezerwy ksiggowej w ten typ
programu?8,

Indywidualny plan zdefiniowanej sktadki jest skierowany wytacznie do ubezpieczonych
niebegdacych cztonkami Zadnej innej instytucji drugiego filaru. Stat si¢ on najbardziej popularny
wsérod samozatrudnionych, dla ktorych tez byt jedyna dostepnag forma drugiego filaru.
Ubezpieczony samodzielnie wybiera podmiot, ktéry bedzie gromadzit i inwestowal jego
srodki?®°,

Nalezy uznaé, iz cechg charakterystyczng japonskiego drugiego filaru jest zasadniczo
obcigzenie obowigzkiem sktadkowym wylacznie pracodawcy oraz catkowita dobrowolnos¢
tworzenia i uczestnictwa w programie emerytalnym. Tworzenie programéw emerytalnych nie
jest wymuszane ustawg. Jednakze daleko idacy niedobor sity roboczej w Japonii sprawia, iz
pracodawcy konkuruja ze sobg o pracownika miedzy innymi za pomocg programow
emerytalnych. Oprécz tego wyjatkowo popularne sa kapitalowe instytucje zdefiniowanego
Swiadczenia. Programy zdefiniowanej sktadki majg charakter marginalny. Ze wzgledu na niskg
emeryture zapewniang przez pierwszy bazowy filar uczestnictwo w dodatkowej formie
zabezpieczenia emerytalnego jest konieczne dla zapewnienia emerytury przekraczajacej
minimum socjalne. Krach systemow zdefiniowanego §wiadczenia w latach 90-tych XX wieku
doprowadzit do tego, ze zasadniczo wprowadzono obowigzek zarzadzania drugofilarowymi

sktadkami przez podmiot zewnetrzny. A ponadto ustanowiono instytucje gwarantujgca wyplaty
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z programow zdefiniowanego $wiadczenia. Charakterystyczne dla Kraju Kwitngcej Wisni byto
réwniez narzucanie okre$lonych minimalnych stop zwrotu, przewyzszajacych indeksacje w
pierwszym filarze.

Stusznie twierdza Tongxuan i Yang, ze W japonskich programach zdefiniowanego
$wiadczenia: ubezpieczeni nie majg wptywu na sposdb inwestowania sktadki, nie ponosza
ryzyka inwestycyjnego, a wigc nie korzystaja z hipotetycznej wyzszej stopy zwrotu;
wczesniejsze zakonczenie zatrudnienia u danego pracodawcy sprawia, iz wypracowane
Swiadczenie nie moze juz wzrosng¢ na skutek inwestycji; ubezpieczeni maja wigksza
motywacje do walki o awans, gdyz wysoko$¢ emerytury zalezy zazwyczaj od wysokosci
ostatniego wynagrodzenia (oraz stazu pracy); ubezpieczeni otrzymuja zwykle dozywotnie
$wiadczenia. Natomiast w japonskich planach zdefiniowanej sktadki: ubezpieczeni zazwyczaj
sami decydujg o ksztalcie portfela inwestycyjnego i ponosza ryzyko inwestycyjne, przez co
korzystaja z hipotetycznej wysokiej stopy zwrotu; po zakonczeniu zatrudnienia i oplacania
sktadek zgromadzony kapitat nadal jest inwestowany; nie wystgpuje motywacja do osiagniecia
jak najwyzszej pensji pod koniec zatrudnienia, gdyz istotna jest wysokos¢ sktadek optacana
przez calg aktywno$¢ zawodowa; ubezpieczeni otrzymuja najczesciej jednorazowa wyplate
zgromadzonych $rodkow w zwiazku z przejéciem na emeryture®™,

Przy opisie konstrukcji instytucji kapitatowych nie mozna poming¢ japonskiego
funduszu rezerwowego. Zgodnie z art. 87 Konstytucji Japonii w celu zapobiezenia
nieprzewidzianym niedoborom w budzecie, Zgromadzenie (w mys$l art. 42 1 43 Konstytucji
sktadajace si¢ z dwoch izb i bedace najwyzszym organem wiladzy panstwowej i jedynym
organem ustawodawczym Panstwa, a zatem bedace odpowiednikiem polskiego Sejmu i Senatu)
moze utworzy¢ fundusz rezerwowy, za ktorego wydatkowanie odpowiedzialno$¢ spoczywa na
Rzadzie. Rzad powinien uzyska¢ poparcie Zgromadzenia dla wszystkich ptatnosci dokonanych
z funduszu rezerwowego?. Na mocy tego przepisu utworzony zostaly Rzadowym Emerytalny
Fundusz Inwestycyjny.

REFI jest najwicksza pod wzgledem ilosci zgromadzonych $rodkéw instytucja
kapitatowa japonskiego systemu emerytalnego. Pierwotna wersja REFI istniata juz w 1959 r.,
czyli w okresie gdy system emerytalny generowal wysokie nadwyzki. Wynikaly one z
przewagi wpltywow ze skladek nad wydatkami na $wiadczenia. REFI w swym obecnym

ksztalcie powstal w 2006 r. i jest tzw. agencja rzadowa, czyli instytucja rzadowsa

250y, Tongxuan, Understanding the Defined Benefit versus Defined Contribution Choice, Pension
ResearchCouncil Working Paper, Pension Research Council [w:] A. Morita, Social Security in Japan..., s. 20.
BIT, Suzuki, Konstytucje swiata. Konstytucja Japonii, Biblioteka Sejmowa 2014, s. 83.
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charakteryzujaca si¢ niezalezno$cig oraz wykorzystywaniem metod prywatnoprawnych do
osiggnigcia zatozonych celow. Organami zarzadzajacymi REFI sg przewodniczacy REFI oraz
Ministerstwo Zdrowia, Pracy i Polityki Spotecznej. Ministerstwo ustanawia Srednioterminowe
cele inwestycyjne oraz dokonuje oceny biezacych wynikéw. Aktywa REFI na 2009 r. wynosity
1137 mld dolaréw?®?, stanowiac 23,2% japonskiego rocznego PKB. Wystarczytyby one na
pokrycie wyptat wszystkich §wiadczen emerytalnych przez okres ponad 3 lat?®3. Dla
porownania w Funduszu Rezerwy Demograficznej w 2009 r. zgromadzono zaledwie 7,33 mld
ztotych?* a pod koniec 2012 r. 16,8 mld zt. Aktualna wielko$¢ $rodkéw zgromadzonych w
japonskim REFI jest czgsciowo pochodng dlugiego okresu jego funkcjonowania. Znacznie
mniejsze aktywa zgromadzone zostaly w instytucjach powotanych w drugiej potowie lat 90.
XX wieku oraz pozniej. Warto takze zwrdci¢ uwage, ze fundusze tworzone w ostatnich latach
nie mogly zwykle korzysta¢ z finansowania w formie przejmowania nadwyzek budzetowych
lub wolnych $rodkéw w systemach emerytalnych, gdyz nadwyzki te juz wowczas nie
wystepowaty?>.

Prezes REFI ma obowigzek co roku przedktada¢, sporzadzone przez zewngtrznego
audytora, sprawozdanie finansowe Ministerstwu Zdrowia, Pracy i Polityki Spotecznej. Po
akceptacji sprawozdanie staje si¢ publiczne. Oprocz tego co kwartat REFI podaje do publiczne;j
wiadomosci swoje stopy zwrotu. Minister rokrocznie ustala minimalng stope zwrotu, jaka REFI
powinien wypracowac, ktorg zwykle okresla si¢ jako 1,1% powyzej przecigtnego wzrostu
wynagrodzen. Minister moze narzuci¢ okreslony ksztatt portfela inwestycyjnego. Zgodnie z
ustawag REFI ma obowigzek bezpiecznie i1 efektywnie inwestowac $rodki w perspektywie
dhlugoterminowej. Aby osiggna¢ ustawowe cele REFI kieruje si¢ dwoma gldéwnymi zatozeniami
inwestycyjnymi. Po pierwsze, inwestuje w zdywersyfikowany portfel zawierajacy aktywa
roznej klasy. Po drugie, wigkszo$¢ portfela jest zdominowana przez bezpieczne instrumenty
finansowe ukierunkowane na dilugookresowy horyzont inwestycyjny. REFI powierza
zarzadzanie swoimi $srodkami innym podmiotom takim jak: banki, fundusze inwestycyjne,
towarzystwa ubezpieczeniowe. Aktywami zarzgdzanymi przez REFI samodzielnie s obligacje

i bony skarbowe?,
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Mimo iz REFI jako agencja rzadowa powinien by¢ niezalezny od wtadzy, to w praktyce
pozostaje pod kontrolag Ministerstwa Zdrowia, Pracy 1 Polityki Spolecznej, co jest nietypowe
dla podmiotu bedacego w swej istocie funduszem inwestycyjnym. Ministerstwo kontroluje
koszty funkcjonowania REFI, w szczegdlnosci wysokos¢ wynagrodzen jego pracownikoéw. Z
tego wzgledu zatrudnia on niewielu pracownikow (w kwietniu 2010 r. 75 pracownikow)?’.
Nalezy uzna¢, ze zbyt niskie $rodki przeznaczane na zarzadzanie jednym z najwickszych
funduszy inwestycyjnych na §wiecie powoduja chociazby niedobdr dostatecznej ilosci danych
koniecznych do podjecia trafnych decyzji inwestycyjnych. Sposéb powotywania
przewodniczagcego REFI jest niedookre$lony, gdyz prawo wskazuje jedynie, iz
przewodniczacego powotuje Minister Zdrowia, Pracy i Polityki Spolecznej a przewodniczacy
powinien posiada¢ doswiadczenie w kwestii ekonomii 1 finanséw.

Wynikiem zaleznos$ci funduszu rezerwowego od rzadu byt dotychczasowy bardzo
zachowawczy charakter inwestowania, wymuszany przez Ministerstwo. Jednakze niedawna
zmiana polityki ekonomicznej rzadu, wykorzystujaca REFI dla jej realizacji, wywotata
agresywniejszg strategi¢ inwestycyjng funduszu rezerwowego. Rzad japonski szukajacy
rozwigzania dla dwudziestoletniej stagnacji gospodarczej zdecydowal si¢ na agresywne
dzialania proinflacyjne, ktorym ekonomisci nadali nazwe abenomiki (termin pochodzi od
nazwiska premiera Shinzo Abe), polegajace na dodruku pienigdza przez bank centralny i
zwigkszeniu interwencjonizmu gospodarczego w szczegdlnosci poprzez zwigkszone
inwestycje publiczne. Tym dziataniom wtorowal sterowany przez rzad REFI, ktory przeznaczyt
wiekszg cze$¢ srodkow na inwestycje w japonska gielde, doprowadzajac do hossy. Japonski
fundusz rezerwowy zostal wykorzystany do napompowania gietdy i przyczynienia si¢ do
wzrostu gospodarczego kraju, czyli priorytetem dla funduszu rezerwowego japonskiego
systemu emerytalnego stat si¢ rynek kapitalowy a nie dobro ubezpieczonych. Nie zwazano na
ryzyko, ze gdy proinflacyjne dziatania banku centralnego (zwane luzowaniem ilo$ciowym)
ustang, moze dojs¢ do zalamania gietdowego, powodujacego ubytek srodkow oraz zachwianie
gospodarcze. Agresywniejsze zarzadzanie REFI wynika rowniez z okoliczno$ci, w ktorych
znalazt si¢ fundusz. Od wielu lat wplyw sktadek jest nizszy niz wysoko$¢ wyplacanych
Swiadczen. Stad aktywa funduszu topnieja. Z tych wzgledéw wskazuje si¢ na konieczno$¢
wypracowania wyzszego zysku przez fundusz — takiego by byl w stanie pokry¢ wyptaty

swiadczen bez uszczuplania swoich §rodkow.

257 F, Stewart, J. Yermo, Options to improve..., s. 17.
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Obecnie zniesiono jakiekolwiek ograniczenia terytorialne w zakresie alokacji srodkow
REFI. Plan inwestycyjny REFI zostal stworzony biorgc pod uwage 100-letni horyzont
inwestycyjny. Portfel inwestycyjny ma charakter zdywersyfikowany. Aktualnie 35% $rodkow
REFI inwestuje w krajowe bony skarbowe, 25% w krajowe akcje, 25% w zagraniczne akcje i
15% w zagraniczne bony skarbowe. Od 2001 r. do 2018 r. REFI osiagneto stope zwrotu w

wysokosci 3% w stosunku rocznym?®®,

1.1.4. Podsumowanie

Stany Zjednoczone, Wielkg Brytani¢ oraz Japoni¢ laczy fakt, ze metoda kapitatowa
znalazta zastosowanie jedynie w dobrowolnych instytucjach drugiego filaru (oraz sila rzeczy w
trzecim filarze). Nie liczac funduszy rezerwowych, pierwsze filary pozostaty niezmiennie
czysto repartycyjne. Zdaje si¢, ze wynika to z przyjecia zatozenia, iz zapewnienie emerytury
podstawowej w sposOb najbezpieczniejszy 1 najefektywniejszy moze by¢ realizowane przy
uzyciu metody repartycyjnej. Panstwa te uznaty, ze metode kapitalowa mozna wykorzystac¢
jedynie do zapewnienia emerytury dodatkowej, zmiennej oraz nieokreslonej co do wysokosci.

Nalezy rowniez dostrzec, ze w caloSci potwierdzily si¢ rozwazania z pierwszego
rozdziatu, wskazujace, ze Stany Zjednoczone (bedace siedziba Banku Swiatowego) oraz
Wielka Brytania nie wprowadzily nigdy do swojego pierwszego filaru obligatoryjnych
elementéw kapitatowych, mimo iz takie rozwigzania sugerowaty innym krajom. W kontekscie
wspomnianego procesu finansjalizacji rowniez jako prawdziwe nalezy oceni¢ argumenty
wskazywane przez cze$¢ doktryny, iz naklanianie innych panstw do wprowadzenia
obligatoryjnych funduszy emerytalnych miato na celu zapewnienie rynku dla amerykanskich 1
brytyjskich instytucji finansowych. Skoro w samych Stanach Zjednoczonych sektor finansowy
oceniany jest jako przero$niety, to musiat on szuka¢ pola na rynkach zagranicznych.

W powyzszych panstwach pierwszy filar zapewnia emeryture na stosunkowo niskim
poziomie a dopiero wykorzystanie prywatnoprawnych instytucji drugiego, kapitatowego filaru
emerytalnego pozwala na osiggnigcie emerytury wyzszej, proporcjonalnej do dochodow.
Oprocz tego USA 1 Japonia dysponujag dwoma najwiekszymi funduszami rezerwowymi na
$wiecie, powstalymi na skutek nadwyzek finansowych wystgpujacych w pierwszym filarze (w

Japonii jedynie w przesztosci), co stawia pod znakiem zapytania sens konstruowania funduszy
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rezerwowych powstatych w pdznym okresie rozwoju repartycyjnego systemu emerytalnego,
gdy nie generowat on juz nadwyzek (jak ma to miejsce w Polsce).

Kraje te opieraly drugie filary glownie na obustronnie dobrowolnych pracowniczych
programach emerytalnych, co z gory wprowadzalo nierowno$¢ pomiedzy osobami
zarobkujgcymi u pracodawcow, ktorzy takie plany oszczednosciowe utworzyli, w stosunku do
pozostatych. W konsekwencji wywotywato to konieczno$¢ tworzenia kolejnych rozwigzan dla
tej wylaczonej grupy. Taki stan istnial w szczegdlnosci w Wielkiej Brytanii przed 2012 r., gdy
pracodawcy nie mieli obowigzku tworzenia PPE, co wywotywato dysproporcje w wysokosci
emerytur i ,,dzielito Brytyjczykdéw na dwa narody w staro$ci”, a ponadto wywotato koniecznosé
istnienia kolejnej instytucji w ramach pierwszego filaru — State Second Pension — zapewniajace;j
dodatkowe $wiadczenia dla o0so6b niekorzystajacych z dodatkowych zabezpieczen
emerytalnych.

Wielka Brytania trafnie rozwigzata ten problem, wprowadzajac mechanizm
automatycznego wpisu do PPE, czyli obowigzek tworzenia PPE przez wszystkich
pracodawcow obejmujacych zasadniczo kazdego pracownika, chyba Ze pracownik wyraznie
sprzeciwi si¢ objeciu go programem. Prawidlowo odwotano si¢ do zasad do ekonomii
behawioralnej. Odwrotnie niz w przypadku reformy OFE z 2014 r., gdzie btednie ustanowiono
zasade domys$lnego cztonkostwa w ZUS-ie zamiast w OFE.

W brytyjskim systemie emerytalnym wprost przeniesiono ci¢zar odpowiedzialnosci za
uzyskanie $wiadczenia emerytalnego powyzej minimalnego na podmioty prywatne.
Doprowadzito to do stworzenia bardzo silnego drugiego filaru kapitatowego pod postacia
pracowniczych programow emerytalnych oraz korzystajacych z ulg podatkowych prywatnych
planéw emerytalnych. Wszystkie elementy drugiego filaru muszg speinia¢ rygorystyczne
wymagania ustawowe, w szczegdlnosci co do wysokosci oplat.

W USA i Japonii mozliwo$¢ uzyskania wyzszego niz bazowego S$wiadczenia
emerytalnego wigze si¢ z uczestnictwem w dodatkowej instytucji emerytalnej. Jednakze brak
ustawowego obowigzku wprowadzania mechanizmu automatycznego wpisu w tych krajach
sprawia, iz cze$¢ pracownikow, zazwyczaj tych zatrudnionych w mikroprzedsigbiorstwach i
uzyskujacych najnizsze wynagrodzenia, bedzie uzyskiwaé niewysokie §wiadczenie emerytalne
pochodzace wytacznie z pierwszego filaru. Brak obowigzku tworzenia PPE przez
amerykanskich 1 japonskich pracodawcéw prowadzi do stopniowego zaniku PPE w
szczegblnosci w czasach zwolnienia gospodarczego. Najpopularniejszg praktyka jest

nieodpuszczanie do PPE mtodych pracownikéw, dopiero zaczynajacych prace.
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W USA ustanowienie automatycznego wpisu do programu emerytalnego lezy w gestii
kazdego pracodawcy, czyli jest dobrowolne. Dlatego takie uregulowanie cztonkostwa w PPE,
odmienne niz w Wielkiej Brytanii, nie doprowadzito do zwigkszenia uczestnictwa w PPE. To
oznacza, iz dla swej skutecznosci wprowadzenie mechanizmu automatycznego Wpisu musi by¢
obligatoryjne, narzucone pracodawcom ustawag.

Objecie domyslnym Wpisem wszystkich pracownikéw nie rozwigzuje jednak problemu
samozatrudnionych. Maja oni dostep jedynie do réznego typu catkowicie dobrowolnych
planéw emerytalnych czy tez indywidualnych rachunkéw emerytalnych. Ta grupa ze swej
istoty nie moze otrzymywac doptat od pracodawcow, jednakze nalezy rozwazy¢, czy w zamian
nie powinna otrzymac szerszego niz pracownicy dofinansowania od panstwa.

Brytyjski ustawodawca generalnie narzuca wysokie standardy tworzonemu przez siebie
systemowi emerytalnemu. Wyrazem tego jest rowniez indeksowanie pierwszofilarowego
Swiadczenia wedtug jednej z 3 najwyzszych wartosci — wzrostu gospodarczego, wzrostu ptac
albo 2,5%.

W Wielkiej Brytanii i USA wystepuja potezne sektory finansowe. To utatwia tworzenie
PPE. Spoteczenstwo przyzwyczajone jest do funduszy inwestycyjnych oraz instytucji
finansowych. Mozna tez stwierdzi¢, iz rozwinigte rynki kapitalowe pozwalajg na uzyskanie
odpowiednio wysokich stop zwrotu. Te czynniki zachgcaja do tworzenia instytucji
kapitatowych zdefiniowanej sktadki i1 uczestnictwa w nich. Nieco odmiennie wyglada sytuacja
w Japonii, gdzie od prawie 30 lat panuje stagnacja gospodarcza, co wptywa na niewielka
popularnos¢ kapitatowych instytucji zdefiniowanej sktadki.

Zapewnienie jedynie ochrony przed ubostwem na emeryturze nalezy uznaé za
stosunkowo tanie. Dzigki temu pierwszy filar w Zjednoczonym Krolestwie i USA jest
finansowany przy stosunkowo niskiej sktadce (w japonskim systemie sktadka nie jest niska z
uwagi na trudng sytuacje demograficzng). Niewysoka sktadka oznacza pozostawienie wigkszej
cze$ci wynagrodzenia w rekach pracownika oraz pracodawcy. To pozwala na tworzenie
dodatkowych form oszczedzania na emeryture.

Abstrahujac od wprowadzonej niedawno obligatoryjnosci tworzenia pracowniczych
programow emerytalnych w Wielkiej Brytanii i odnoszac si¢ do okresu poprzedzajacego jej
ustanowienie, to miedzy innymi w niskiej sktadce nalezy upatrywaé¢ badz co badz szerokiego
zakresu podmiotowego, bo dochodzacego do 50% pracownikow, obustronnie dobrowolnych
pracowniczych programoéw emerytalnych. Nie moze wiec dziwi¢, ze w Polsce gdzie
wynagrodzenia sg nizsze a sktadki wyzsze, dobrowolne pracownicze programy emerytalne

miaty dotychczas charakter marginalny. Jesli dany kraj chciatby przenies¢ akcent z publicznych
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form ubezpieczenia emerytalnego na prywatne, to powinno za tym i$¢ obnizenie obligatoryjnej
sktadki emerytalne;j.

Kolejnym swoistym bodzcem do tworzenia prywatnych form ubezpieczenia
emerytalnego jest skonstruowanie publicznego systemu emerytalnego w taki sposob, aby jasne
byto dla spoteczenstw, iz bedzie on z zatozenia oferowac niskie stopy zastgpienia. W Wielkiej
Brytanii, USA i Japonii jest to celowe dzialanie ustawodawcy, dajace asumpt do rozwoju
drugiego i trzeciego filaru. Warto zauwazy¢, ze polityka emerytalna Zjednoczonego Krolestwa
jest w tym zakresie od wielu dekad spojna. Juz od ogloszenia raportu Beveridge’a popierato
ono tworzenie silnego prywatnego filaru kapitalowego. Na tej plaszczyznie nalezy
pejoratywnie oceni¢ dziatanie polskiego ustawodawcy, ktory wprowadzajac reforme
emerytalng z 1999 roku argumentowal, iz utworzony system zapewni stosunkowo wysokie
emerytury. W konsekwencji wigkszo$¢ Polakow uznala dodatkowa forme oszczedzania na
staro$¢ za zbedna. A rzeczywisto$¢ przyniosta znacznie nizsze stopy zastapienia od zatozonych.

Biorgc pod uwage okolicznos$¢, iz Wielka Brytania jest dojrzatg kapitalistyczng
gospodarka z wielkim i dobrze rozwinigtym sektorem finansowym, warto zwroci¢ uwage na
regulacje odnoszace si¢ do optat pobieranych przez ubezpieczycieli prowadzacych programy
drugofilarowe. Glowny typ pobieranych optat to optaty za zarzadzanie liczone od catosci
zgromadzonych aktywow. Jest to kontrowersyjny typ optaty. Z jednej strony silnie zmniejsza
calo$¢ zgromadzonych $rodkow, a z roku na rok wraz z gromadzeniem coraz wyzszych
oszczgdnosci ta optata w liczbach bezwzglednych si¢ zwigksza. Jednakze z drugiej strony jest
to typ opfaty, ktory silnie zacheca fundusz inwestycyjny do najefektywniejszego pomnazania
srodkow, poniewaz wylacznie od ich wielkosci zalezy zysk ubezpieczyciela. W
przeciwienstwie do optaty pobieranej od sktadki, zaleznej wylacznie od wysokosci
osktadkowanego dochodu a nie od stopy zwrotu funduszu. Dlatego zasadne jest ustanowienie
wylacznie tej oplaty dla funduszy emerytalnych pod warunkiem, Ze bedzie ona umiarkowana.
W tym zakresie mozna oprze¢ si¢ na regulacjach Wielkiej Brytanii 1 postulowa¢ ustanowienie
tej sktadki na poziomie 1,5% przez pierwsze 10 lat uczestnictwa w funduszu oraz 1% przez
kolejne lata, zakazujac pobierania innych optat.

Nalezy zwroci¢ uwagg, ze przedsigbiorcy w USA, Wielkiej Brytanii i Japonii nie maja
prawa samodzielnego uczestnictwa w PPE. W takiej sytuacji konieczne byto utworzenie innych
instrumentdw pozwalajgcych im na oszczedzanie na staro$¢. Sg to umiejscowione w drugim
filarze plany emerytalne (w tym indywidualne rachunki emerytalne), korzystajace ze zwolnien

podatkowych i silnej ochrony ustawowej. Mozliwe jest oszczgdzanie w nich réwniez przez
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osoby nieaktywne zawodowo. Plany emerytalne sg zatem gltownie skierowane dla oséb
niespetniajacych kryteridow objecia PPE, cho¢ nie ma zakazu uczestnictwa w obu instytucjach.

Pomimo funkcjonowania na wolnym rynku wielu prywatnych funduszy emerytalnych,
Brytyjczycy ustanowili panstwowy fundusz emerytalny ze stosunkowo niskimi optatami. Ma
to ten skutek, iz prywatne fundusze emerytalne muszg z nim konkurowa¢. Ponadto pracodawcy,
ktorzy nie chcg szuka¢ samodzielnie PPE, chetnie wybieraja panstwowy fundusz. Nalezy
uznac, iz istnienie takiego publicznego funduszu emerytalnego motywuje prywatne fundusze
emerytalne do uzyskiwania lepszych wynikow i oceni¢ to rozwigzanie pozytywnie.

W Wielkiej Brytanii na aprobate zastuguje brak ustawowego ograniczenia klas
aktywoOw 1 brak ograniczen terytorialnych inwestycji. Dzieki temu fundusze emerytalne moga
swobodnie wybiera¢ swoja strategi¢ inwestycyjng. Zatem gltownym celem brytyjskich
funduszy emerytalnych jest wypracowanie jak najwyzszej stopy zwrotu dla ubezpieczonych, a
niekoniecznie dokapitalizowanie brytyjskiej gietdy (jak to byto w przypadku OFE).

W Wielkiej Brytanii, USA oraz Japonii panstwo dofinansowuje dobrowolne instytucje
kapitalowe drugiego filaru, ale jedynic w sposéb posredni, to jest poprzez zwolnienia z
podatkow. W dalszej czeSci rozprawy nalezy rozwazy¢, czy bezposrednie doplaty od panstwa
nie s3 rozwigzaniem lepszym, je§li wezmie si¢ pod uwage, ze mogg one w istocie kosztowac
tyle samo, co przyznanie ulgi podatkowej, bedac bardziej widoczne dla oszczedzajacych.

W Wielkiej Brytanii srodki gromadzone w pracowniczych programach emerytalnych
maja charakter prywatnoprawny, poniewaz sa one finansowane z dobrowolnej sktadki.
Logiczng konsekwencjg powyzszego jest podleganie tych pieniedzy podzialowi w wyniku
ustania wspolnosci majatkowej matzenskiej 1 mozliwo$¢ zadysponowania nimi na wypadek
Smierci.

PPE oraz plany emerytalne i indywidualne rachunki emerytalne nalezy zaliczy¢ do
drugiego filaru. Z jednej strony nie sg one zasilane publiczng i przymusowa sktadka emerytalna,
co odroznia je od pierwszego filaru zapewniajgcego emeryture bazowg. A z drugiej strony PPE
korzystaja z doptat pracodawcow oraz zwolnien podatkowych, a plany emerytalne jedynie ze
zwolnien podatkowych. Co wigcej, PPE i plany emerytalne dla zatwierdzenia przez panstwo
muszg spelni¢ wysokie wymagania ustawowe chronigce ubezpieczonych, co pozwala na
odrdznienie tych instytucji od trzeciego filaru, niewspieranego przez panstwo.

Tozsame doswiadczenia Japonii, Stanéw Zjednoczonych i Wielkiej Brytanii wskazuja,
ze wystepowanie programow zdefiniowanego $Swiadczenia zawsze zwigzane jest z ryzykiem
ich niewyptacalnosci, co powoduje koniecznos¢ stworzenia dodatkowej instytucji

gwarantujacej wyptaty swiadczen dla ubezpieczonych. Z tych powoddéw najrozsadniejszym
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rozwigzaniem jest calkowite odejscie od kapitatowych programéw zdefiniowanego
$wiadczenia.

Podobne argumenty mozna podnies¢ przeciwko instytucji rezerwy ksiggowej. W istocie
metoda rezerwy ksiegowej sprowadza si¢ do obietnicy danej firmy do wyptaty okreslonej sumy
pieniedzy (najczesciej jednorazowo), a s$rodki teoretycznie sg inwestowane w dane
przedsigbiorstwo-pracodawcg. W swych zalozeniach jest to racjonalne, gdyz inwestycja
przedsigbiorcy we wlasne przedsigbiorstwo powinna przynie$¢ wysoka stopg zwrotu,
przewyzszajacg inwestycje w obce podmioty gospodarcze. Jednakze gltownej wady tej metody
nalezy upatrywa¢ w pozostawieniu catkowitej odpowiedzialnosci za wyptacalnos¢ w rekach
pracodawcy. Srodki pozostaja w danym przedsiebiorstwie i nie trafiaja do odrgbnego,
zewnetrznego funduszu emerytalnego. Dlatego realno§¢ wykonania zobowigzania pracodawcy
sprowadza si¢ w istocie do jego kondycji finansowej w dniu przej$cia pracownika na emeryturg.

Fundusze rezerwowe, w ktorych zgromadzone sa ogromne $rodki, powinny je
efektywniej lokowaé, nickoniecznie w papiery dtuzne. Poza tym powinno si¢ dopuscié
inwestycje na zagranicznych rynkach kapitatlowych. Przy tak wielkich $rodkach, jakimi
dysponuja fundusze rezerwowe USA 1 Japonii, moga one przez swoje wlasne inwestycje
wptywac na gietdy panstw obcych.

Prawidtowo nalezy oceni¢ elastyczno$¢ amerykanskich PPE, ktéra sprowadza si¢ do
licznych mozliwosci korzystania ze zgromadzonych Srodkéw w zwigzku z celami innymi niz
emerytalne, przy czym sa to cele uzasadnione spotecznie i majace nature socjalng. Jest to
pochodna potaczenia funkcji socjalnych i prywatnoprawnych PPE. Przyktadem jest uzyskanie
swoistej pozyczki na cele mieszkaniowe z wlasnego programu emerytalnego. Stanowi to silny
bodziec do uczestnictwa dla ubezpieczonych. Nalezy pamigtac, iz taka konstrukcja wystepuje
wylacznie w systemie zdefiniowanej sktadki, co stanowi kolejny argument na korzys¢ tej
metody.

Na amerykanskim rynku wystepuje mnogos¢ funduszy oraz plandw emerytalnych.
Czes¢ z nich oferuje inwestycje o bardzo szerokie spektrum. Takim, ktore wykracza poza obrot
na gieldzie papierow wartosciowych. W szczeg6lno$ci dopuszczalne sa inwestycje
bezposrednie np. w nieruchomosci. Sam pomyst inwestycji w nieruchomosci i W ich wynajem
wydaje si¢ adekwatny do zabezpieczenia wyptat dozywotniego §wiadczenia emerytalnego,
gdyz pozwala na uzyskiwanie comiesigcznego czynszu.

Ciekawym rozwigzaniem instytucji kapitatowych amerykanskiego systemu
emerytalnego jest stopniowe podwyzszanie wysokosci sktadki az do maksymalnego pulapu

ustawowego (do ktorego $rodki pozostaja zwolnione z podatku). Oznacza to, ze ubezpieczeni
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o nizszych wynagrodzeniach ptacg procentowo wyzszg skiadke, ale dzigki temu otrzymajg
emeryturg zblizong do oso6b lepiej zarabiajacych.

Istotny wplyw na wysoko$¢ emerytury z systemu kapitatowego ma sposob
opodatkowania gromadzonych $rodkow. Istniejg dwie podstawowe metody opodatkowania —
w momencie wplacania $Srodkow a nastepnie zwolnienie gromadzonych $rodkéw z danin
publicznych - albo odwrotnie — zwolnienie $rodkéw z podatkéw na poczatku a nastgpnie
opodatkowanie ich w trakcie wyplaty. Zazwyczaj $rodki wplacane do programow
emerytalnych, o ile mieszczg si¢ w ustawowych limitach, sg zwolnione z podatku dochodowego
oraz podatku od zyskéw kapitatowych. Podatek dochodowy pobierany jest dopiero od
momentu przejScia na emeryture, gdy $wiadczenie uzyskiwane z planu emerytalnego
opodatkowane jest na réwni z wynagrodzeniem. Z jednej strony niepobieranie podatku w
trakcie oszczedzania dziala korzystnie na ostateczng wielko$¢ oszczednosci oraz wysokosé
Swiadczenia emerytalnego przy przechodzeniu na emeryture. Co wigcej, wstrzymanie si¢ od
obcigzania daninami publicznymi wptat na plany emerytalne moze zaowocowac ostatecznie
wyzszym uzyskanym podatkiem z racji naliczania go od znacznie wyzszej podstawy, gdy
ubezpieczony przejdzie juz na emeryturg. Z drugiej strony poczatkowe zwolnienie srodkow z
podatku pozostawia wigkszg ilos¢ wolnego pieniagdza w rekach ubezpieczonego i w
konsekwencji odcigza aktualny budzet lub pozwala na wplate wigkszej ilosci Srodkow.
Jednakze znacznie korzystniejsze dla ubezpieczonego, z perspektywy wielkosci jego
Swiadczenia emerytalnego, jest opodatkowanie srodkow dopiero przy ich wyptacie.

W Stanach Zjednoczonych warto zwr6ci¢ uwage na mechanizm stopniowego
nabywania prawa do doptaty do sktadki przez pracodawce wraz ze zwigkszajacym si¢ stazem
pracy u tego pracodawcy. Takie rozwigzanie zwigksza stabilno$¢ zatrudnienia, poniewaz
stanowi zache¢te dla pracownika do jak najdluzszego pozostania u jednego pracodawcy. Ta
regulacja mogtaby zosta¢ zaadoptowana przez polskich pracodawcow i sprawié, iz
zatrudniajacy dostrzegliby w zalozeniu pracowniczego programu emerytalnego wigksze
korzys$ci dla swoich interesow.

Amerykanie maja znacznie wigkszg niz inne nacje $wiadomos$¢, ze wysokos¢ ich
emerytury w gtdéwnej mierze zalezy od wielko$ci zgromadzonego przez nich kapitatu. Oprocz
tego do$¢ niska stopa zastapienia zapewniana przez I filar silg rzeczy implikuje konieczno$¢
gromadzenia prywatnych oszczednos$ci na staro$¢. Nalezy zastanowi¢ si¢ jednak, do czego
prowadzi nieustanny wzrost sektora finansowego?

Obecnie coraz czescie] podnosi si¢ teze 0 przeroScie sektora finansowego. J. Johnson

uwaza, ze sektor finansowy — ktory w zatozeniu ma by¢ tylko posrednikiem w gospodarce —
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stal si¢ monstrum, produkujagcym aktywa finansowe oparte gtownie na dtugu, uzywajac na
ogromng skale dzwigni i sekurytyzacji. Dzigki temu przerzuca ryzyko i odpowiedzialnos¢ za

ten dlug na inne podmioty®>®

. Wysokie, wyzsze niz w innych branzach, wynagrodzenia w
sektorze finansowym $ciggajg do niego najlepszych pracownikow. Oznacza to ich odptyw z
innych realnych dzialow gospodarki takich jak przemyst. Trzeba podkresli¢, iz sektor
finansowy sam przez si¢ nie wytwarza zadnego prawdziwego wzrostu gospodarczego (chyba
ze jest eksportowany i stuzy drenowaniu zagranicznych gospodarek). Czes¢ amerykanskich
ekonomistow okresla wprost sektor finansowy ich kraju mianem pasozytniczego.

Zbyt silny sektor finansowy oznacza takze przyrost wtadzy dla finansjery. Emanacja
tego zjawiska jest miedzy innymi sponsorowanie przez instytucje finansowe kampanii
wyborczych odpowiednich kandydatow. Innym negatywnym skutkiem przerostu sektora
finansowego jest dynamiczny wzrost optat pobieranych przez amerykanskie instytucje
finansowe za zarzadzanie kapitalem. Wzrost ten nastgpit w liczbach bezwzglednych oraz
wzglednych (ro$nie procent pobierany od aktywow i od sktadki). Optaty sa takze coraz bardziej
ukryte, tak by rzeczywiste ich obliczenie przez ubezpieczonego bylo utrudnione.

Bardzo dynamiczne zmiany cen akcji na nowojorskiej gietdzie wprowadzaja z jedne;j
strony potencjat osiggni¢cia wysokiej stopy zwrotu z inwestycji. Z drugiej strony prowadza do
zbyt daleko idacej zmiennosci wielkosci aktywow gromadzonych na zabezpieczenie starosci.
W konsekwencji, w sposob zupelnie nieusprawiedliwiony, wysoko$¢ $wiadczen o0sob
przechodzacych na emerytur¢ w okresie bessy bedzie znacznie rozni¢ si¢ od dokonujacych
wyplat kapitatu w trakcie hossy, nawet mimo tego, ze wysoko$¢ odprowadzonych sktadek
bedzie identyczna. Z zestawienia cen indeksu Dow Jones z 1 pazdziernika 2007 roku oraz 9
marca 2009 roku wynika, 1z ta sama nominalna warto$¢ uiszczonych sktadek zaowocowataby
dwukrotnie nizszym $§wiadczeniem w pdzniejszej z analizowanych dat.

Na tle swiatowym system Social Security wyrdznia si¢ nieustannymi nadwyzkami
finansowymi. Amerykanie z duzym wyprzedzeniem reaguja na ewentualne niedobory §rodkow
majace wystapi¢ w przysztosci, podwyzszajac wiek emerytalny lub skladke. Doptacanie z
budzetu do systemu emerytalno-rentowego uwazaja za niedopuszczalne. Wysoka wydolno$¢
publicznego systemu emerytalnego ma oczywiscie zwigzek z bardzo dobra strukturg
demograficzng Stanow Zjednoczonych. Gdy demografia jest dobra pierwszy, repartycyjny,

filar spetnia swoja funkcje.

29 T, Gruszecki, Sektor finansowy pasozytem realnej gospodarki, Obserwator finansowy, 21.01.2010 .,
https://www.obserwatorfinansowy.pl/forma/sektor-finansowy-pasozytem-realnej-gospodarki/.
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Nalezy rozwazy¢, czy skoro system amerykanski dysponuje wydolnym pierwszym
filarem a jednocze$nie zmaga Si¢ z patologia w postaci zbyt rozbudowanego sektora
finansowego, to czy panstwo powinno wspiera¢ dalsza rozbudowe filaru kapitalowego. Biorac
powyzsze pod uwage, filar kapitalowy w Stanach Zjednoczonych oraz w innych panstwach jest
potrzebny, ale w umiarkowanym rozmiarze, czyli w takim, ktory nie prowadzi do groznego
przerostu.

Jak wynika z przyktadu japonskiego, niemozliwe jest by w szybko starzejagcym si¢
spoleczenstwie filar kapitalowy ograniczony do zakupu krajowych papierow wartosciowych
spetit swoja funkcje, czyli uniezaleznit finansowanie emerytur od demografii i finanséw
publicznych. Wzrost gospodarczy jest bowiem bezposrednio zwigzany z proporcja populacji w
wieku produkcyjnym do populacji w wieku nieprodukcyjnym. Dlatego negatywne tendencje
demograficzne prowadzg do spowolnienia gospodarczego, co ma przetozenie na wyniki
rodzimych spotek notowanych na gieldzie, przektadajac si¢ na stopg zwrotu funduszy
inwestycyjnych, w tym funduszy emerytalnych bazujacych na gieldzie. Starzenie si¢
spoteczenstwa prowadzi takze do zwickszenia wydatkéw publicznych (na opiekg zdrowotna,
finansowanie emerytur) oraz ograniczenia wplywow budzetowych (zmniejszajaca si¢ grupa
os6b w wieku produkcyjnym — grupa faktycznie ptacaca podatki oraz sktadki). Z tego wzgledu
réwniez lokowanie $rodkéw w obligacje jest z jednej strony opatrzone coraz wyzszym
ryzykiem. A z drugiej strony finansowanie emerytur z wykupu obligacji przez Skarb Panstwa
de facto nie rézni si¢ od finansowania emerytur bezposrednio ze Skarbu Panstwa lub z
Funduszu Ubezpieczen Spotecznych, poniewaz ostatecznie i1 tak panstwo oraz podatnicy
poniosg koszt finansowania emerytur zabezpieczonych obligacjami. Zatem fundusze
emerytalne inwestujace wylacznie w krajowe papiery wartoSciowe (akcje lub obligacje) nie sg
w stanie uchroni¢ systemu emerytalnego przed skutkami negatywnych tendencji
demograficznych.

Charakterystyczng cechg japonskiego systemu emerytalnego jest mechanizm
automatycznego dostosowywania, bez koniecznosci uchwalania ustawy, wysokos$ci §wiadczen
do sytuacji demograficznej panstwa. Sama idea modyfikacji systemu emerytalnego na
podstawie obiektywnych czynnikow jest interesujgca, poniewaz pozwala uniknaé¢
dhugotrwatego poszukiwania konsensusu politycznego. Watpliwosci moze jednak budzié
sposob jej realizacji w postaci nieustannego ograniczenia wysokosci $wiadczenia.

Stale podnoszone sktadki oraz obnizane §wiadczenia spowodowaty spadek zaufania do
japonskiego systemu emerytalnego. W konsekwencji zwigkszyla si¢ liczba platnikow

zalegajacych z optata sktadek. Coraz czestszym argumentem wsrdéd osob nieoptacajacych
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sktadek jest brak wiary w uzyskanie w przysztosci emerytury lub w uzyskanie emerytury w
dostatecznej wysokos$ci. Nie mozna stwierdzi¢, czy Japonii udalo si¢ stworzy¢ stabilny system
emerytalny, czy tez wzrastajacy dtug publiczny nie spowoduje koniecznosci dalszych jego
modyfikacji. Czeste reformy podwazyty zaufanie spoteczenstwa do systemu emerytalnego, co
przetozylo si¢ na uciekanie od obowigzku sktadkowego. Osoby dopiero wchodzace na rynek
pracy lub bedace na poczatku swej aktywnosci zawodowej maja uzasadnione watpliwosci, czy
po kilkudziesigciu latach pracy i odprowadzania sktadek zostanie utrzymany obecny wiek
emerytalny oraz te same zasady obliczania wysokosci $wiadczen. W takiej sytuacji
prywatnoprawne systemy kapitalowe majg t¢ zdecydowang zalete, ze gromadzone sa w nich
realne $rodki, do ktérych panstwo zasadniczo nie ma dostepu.

Japonia pozostaje krajem zamknigtym na imigrantdw, co moze wynikaé z
izolacjonistycznej historii oraz z dbalosci o nienaruszalno$¢ dotychczasowego japonskiego
stylu zycia 1 kultury. Czas pokaze, czy Japonczycy nie beda zmuszeni do wpuszczenia do
swojego kraju osob innej narodowosci. Tak czy inaczej, jest to jedna z niewykorzystanych
mozliwosci, jaka przed tym krajem stoi.

Majac powyzsze wzgledy na uwadze, nawet najlepiej przemys$lany system emerytalny
nie bedzie w stanie funkcjonowac przy negatywnej proporcji oséb w wieku produkeyjnym do
0s0b w wieku nieprodukcyjnym. Obnizanie wysoko$ci §wiadczen jest drogg donikad. Istnieje
bowiem realne ryzyko, ze obnizane emerytury beda niewystarczajgce dla utrzymania emeryta,
ktéry bedzie musial kontynuowaé prace mimo osiggniecia wieku emerytalnego, co wypaczy
sens istnienia ubezpieczenia emerytalnego w ogole. To ryzyko jest bardziej aktualne w
biedniejszych niz Japonia krajach, gdzie §wiadczenie jest obliczane na podstawie nizszych
wynagrodzen.

Charakterystyczne dla Kraju Kwitngcej Wisni narzucanie okre$lonych ustawowo
minimalnych stép zwrotu, przewyzszajacych indeksacje w pierwszym filarze, nalezy oceni¢
negatywnie. Wraz pogarszaniem si¢ kondycji gospodarczej kraju owe wymogi byly obnizane,
a ostatecznie okazalo sig, ze wigkszos¢ funduszy emerytalnych byta niedofinansowana, to jest
nie osiggneta okreslonej stopy zwrotu. Dlatego, mimo stusznych zalozen, ustanawianie
minimalnych stép zwrotu nie prowadzi do osiagnigcia zaktadanego celu. Wrecz przeciwnie,
moze hamowac¢ decyzje inwestycyjne i doprowadzi¢ do nizszych stop zwrotu.

Japonskie PPE zdefiniowanej sktadki byly wzorowane na amerykanskich programach
401(k), ale okazaly si¢ znacznie mniej od nich popularne. Wynikato to z obcigzenia catoscig

sktadki pracodawcy, czyli brakiem mozliwosci doptacania do programow przez pracownikow.
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Ponadto gorsze wyniki japonskiej gietdy rowniez zniechecaty ubezpieczonych do inwestycji w

rynek kapitatowy.

11.2. Repartycyjne systemy emevytalne z ﬁ[avem kap itajfowym

o charakterze wspierajacym

11.2.1. Niemcy - ewo[ucja najstarszego systemu ubezp leczen
spo%ecznych

N.2.1.1. Kontekst sp o{eczno—ekonomiczny

Niemcy sa najwicksza europejska gospodarka (piagta na swiecie wedtug parytetu sity
nabywczej) i drugim, po Rosji, najludniejszym europejskim krajem, majacym okoto 80,5 min
ludnosci. Sa pierwszym krajem na §wiecie, ktéry wprowadzil powszechny system ubezpieczen
spotecznych. Na skutek przegranej II wojny $wiatowej kraj byl okupowany przez Stany
Zjednoczone, Wielka Brytani¢, Francj¢ oraz Zwigzek Radziecki. W 1949 roku Niemcy
podzielity si¢ na zachodnig Republike Federalng Niemiec oraz wschodnig Niemiecka
Republik¢ Demokratyczna. Niemcy Zachodnie o kapitalistycznym ustroju gospodarczym
rozwijaty si¢ szybko. W przeciwienstwie do Niemiec Wschodnich, w ktorych panowala
centralnie sterowana gospodarka socjalistyczna. RFN bylo jednym z panstw zalozycieli
Wspolnot Europejskich, zostalo czionkiem NATO. Z kolei NRD nalezalo do Uktadu
Warszawskiego. W 1990 roku nastgpito zjednoczenie Niemiec. Niemcy Zachodnie
przeznaczyly znaczne $rodki na wyrdwnanie réznic gospodarczych wschodnich terenow. W
1999 roku Niemcy wprowadzity euro.

Niemcy charakteryzuja si¢ wysoko wykwalifikowang sitag robocza. Sa wiodacym
producentem i eksporterem samochodow, maszyn przemystowych, produktow chemicznych,
produktow budowlanych, stali, okretow. W 2015 roku Niemcy po raz pierwszy wprowadzity

minimalne wynagrodzenie. PKB per capita mierzone wedtug parytetu sity nabywczej wyniosto
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50 800 $ w 2017 roku. Wzrost gospodarczy utrzymuje si¢ na poziomie okoto 2% rocznie. W

2017 roku stopa bezrobocia wyniosta 3,8%. Niemcy notujg dodatni bilans handlowy?°.
Germany - 2020
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Diagram nr 4 przedstawiajacy strukture demograficzng Niemiec na 2020 rok?61,

Spoleczenstwo niemieckie jest bardzo zaawansowane wiekowo. Wspodtczynnik
dzietno$ci jest niski i wynosi 1,46, czyli zdecydowanie ponizej poziomu koniecznego dla
zastepowalnos$ci pokolen. Kraj stara si¢ rekompensowaé ubytki demograficzne silnym
naplywem imigrantow; wspotezynnik migracji wynosi 1,5/1000. Srednia dtugo$é zycia wynosi
80,9 lat?®?. Z powyzszego diagramu wynika, ze Niemcy posiadaja niewlasciwg strukture
demograficzng w kontek$cie mozliwo$ci finansowania repartycyjnego systemu emerytalnego.
Najliczniejsza grupg wiekowa stanowig osoby w wieku 55-59 oraz 50-54 lat. Pokolenie w
wieku przedprodukcyjnym jest zdecydowanie mniejsze od pokolenia w wieku produkcyjnym.
To oznacza duze zagrozenie dla wyptacalno$ci repartycyjnego systemu emerytalnego w
najblizszych latach, gdy osoby najliczniej reprezentowane w niemieckim spoleczenstwie beda
osigga¢ powszechny wiek emerytalny. W dalszej perspektywie czasowej stosunek 0sob w
wieku produkcyjnym do oséb w wieku poprodukcyjnym bedzie si¢ zmniejszat ze wzgledu na

mniej liczne pokolenie os6b mtodych.

260 The World Factbook: Germany, https://www.cia.gov/library/publications/the-world-factbook/geos/gm.html.
261 Dijagram pochodzi ze strony The World Factbook: Germany, https://www.cia.gov/library/publications/the-
world-factbook/geos/gm.html.

262 The World Factbook: Germany, https://www.cia.gov/library/publications/the-world-factbook/geos/gm.html.
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11.2.1.2. Historia Veform systemu emerytalnego

Niemcy w XIX wieku jako pierwszy kraj na $wiecie wprowadzily powszechny i
obowigzkowy system ubezpieczenia spolecznego. Jego gtdwng cecha byt fakt, iz zastosowano
w nim metod¢ ubezpieczeniowa — wysokos$¢ $wiadczen byla uzalezniona od uzyskiwanych
dochodéw (zasada ekwiwalentnos$ci). System, wprowadzony za rzadéw kanclerza Ottona von
Bismarcka, sktadat si¢ z trzech gldéwnych pionéw ubezpieczenia: chorobowego (od 1883 roku),
wypadkowego (od 1884 roku) oraz emerytalno-rentowego (od 1889 roku). Panstwo ustanowito
wiek emerytalny na poziomie 70 lat, podczas gdy $rednia dtugo$¢ zycia wynosita 60 lat. Z kolei
minimalny okres sktadkowy wynosit 30 lat. Emerytury finansowane byly z obowigzkowych
sktadek ptaconych po potowie przez pracodawcow i pracownikoéw oraz z doptat panstwowych.
Swiadczenia byty wowczas bardzo skromne i czesto nie wystarczaly na utrzymanie. W 1916
roku obnizono wiek emerytalny do 65 lat. Obowiazek panstwowego ubezpieczenia emerytalno-
rentowego rozszerzono na wszystkich pracownikéw umystowych (od 1911 roku), goérnikéw
(od 1912 roku), rzemies$lnikow (od 1939 roku) oraz rolnikow (od 1957 roku). W 1972 roku
uchwalono przepisy, na mocy ktérych osoby prowadzace samodzielng dziatalno$¢ gospodarcza
moga przystapi¢ do dobrowolnego ubezpieczenia. Nalezy podkresli¢, ze w swym pierwotnym
ksztalcie bismarckowski system ubezpieczenia spotecznego mial charakter kapitalowy.
Dopiero Wielki Kryzys z lat 1929-1933 a nastepnie II Wojna Swiatowa doprowadzily do
dewaluacji zgromadzonych §rodkdw 1 wymusity niejako transformacj¢ systemu z kapitatlowego
na repartycyjny263,

Ustawa 0 systemie ubezpieczen spotecznych z 1911 r. przestala obowigzywaé dopiero
po drugiej wojnie §wiatowej. W 1949 r. rozpoczgto stopniowe przeksztalcanie systemu w
obowigzujacy do dzi$ system repartycyjny. W 1957 r. zaczat obowigzywac model repartycyjny
1 zostata wprowadzona tzw. emerytura dynamiczna, co oznaczato, ze wielkos¢ swiadczen rosta
proporcjonalnie do zmian wysokosci przecigtnego wynagrodzenia. Osoby o najwyzszych
dochodach, ktore ubezpieczaty si¢ we wilasnym zakresie, mogly nie uczestniczy¢ w
powszechnym systemie?54,

Bismarckowski system emerytalny czesto przeciwstawiany jest beveridge’owskiemu.

W swych zalozeniach niemiecki system mial zapewnia¢ emerytury wysokie, uzaleznione od

263 . Pienkowska-Kamieniecka, J. Rutecka, System emerytalny w Niemczech — analiza aktualnych tendencji na
tle dotychczasowego procesu reformowania, Ubezpieczenia Spoteczne. Teoria i Praktyka 2014, nr 6, s. 20.

264 ], Owczarek, Powszechny system emerytalny w Niemczech — geneza i aktualny ksztalt, Rozprawy
Ubezpieczeniowe 2015, nr 19, s. 136.
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indywidualnych dochodéw kazdego ubezpieczonego. Dzigki temu panstwowy system
emerytalny mial w calo$ci zaspokajac potrzeby finansowe emerytéw. Z czasem ustalono, iz aby
osiggna¢ swoj cel docelowa stopa zastgpienia niemieckiego systemu emerytalnego powinna
wynosi¢ 70%. Dla przypomnienia, beveridge’owski model miat zapewnia¢ minimalne
zabezpieczenie emerytalne na staro$§¢ — takie, ktore zapobiegnie jedynie ubdstwu. Obecnie
systemy brytyjski oraz niemiecki nieznacznie zblizyly si¢ do siebie, ale nadal zachowuja
znaczace odrebnosci wynikajace z odmiennych zatozen ich pomystodawcow. Zblizenie polega
na tym, ze Wielka Brytania ustanowita silny drugi filar, ktéry pozwala na wypracowanie
emerytury wyzszej 1 zaleznej od dochodow. Natomiast Niemcy ograniczajg $wiadczenie
emerytalne z pierwszego, bismarckowskiego filaru, i przenoszg cigzar finansowania emerytur
na drugi filar. R6zna byta motywacja tworcow systemow emerytalnych w Niemczech oraz
Wielkiej Brytanii. Podczas gdy Anglicy pragneli odptaty za po$wiecenie wykazane podczas
drugiej wojnie $wiatowej, Niemcy stworzyli ubezpieczenia spoteczne migdzy innymi w celu
zapobiezenia rosngcemu w site ruchowi socjalistycznemu.

Najwazniejsza reforma emerytalna po II wojnie $wiatowej miata miejsce w 1957 roku.
Kapitalowa metoda finansowania emerytur zostata zastapiono wowczas metoda repartycyjna,
zrébwnano uprawnienia robotnikéw i pracownikow umystowych, obnizono do 60 lat wiek
emerytalny kobiet, bezrobotnych i niezdolnych do pracy z powodu choroby, podwyzszono
rowniez wysoko$¢ wyptacanych $§wiadczen. W 1972 r. wprowadzono w RFN elastyczng
granic¢ wieku, w ktorym mozna przechodzi¢ na emeryturg, tj. od 63. roku zycia. Przejscie na
emeryture w wieku 63 lat oznaczato wyptate emerytury czgsciowej do osiagniecia 65. roku
zycia. Emerytura cze$ciowa polegala na czeSciowej pracy i1 jednoczesnym pobieraniu
emerytury w wysokosci 1/3, %2 lub 2/3 potencjalnego petlnego $wiadczenia. Oprocz tego po
spelieniu przestanek mozliwe byto przejscie na emerytur¢ przed ukonczeniem 60 lat (np. w
sytuacji braku pracy). Powigzano wysoko$¢ $wiadczenia emerytalnego z przecigtng ptaca
brutto, co okreSlono jako emerytur¢ dynamiczng. Ten mechanizm doprowadzil do
podwyzszenia §wiadczen emerytalnych nawet o 70%26°,

W 1974 roku uchwalono ustawg¢ o poprawie pracowniczych programéw emerytalnych.
Ustanowiono Fundusz Gwarancyjny chronigcy przed niewyptacalno$cig pracodawcow.
Wprowadzono obligatoryjng indeksacje drugofilarowych $wiadczen w sytuacji, gdy

pracodawca byt wyptacalny. W ustawie zostaty uregulowane konstrukcje rezerwy ksiggowej

25 S, Pienkowska-Kamieniecka, J. Rutecka, System emerytalny w Niemczech..., s. 20.
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oraz ubezpieczenia bezposredniego. Byla to pierwsza ustawa, ktora w sposob kompleksowy
regulowala materie drugiego filaru w Niemczech?®.

W 1989 roku uchwalona zostala ustawa o reformie emerytalnej, ktora weszta w zycie
dopiero z dniem 1 stycznia 1992 roku. Gtéwna przyczyng jej wprowadzenia byta nieuchronna
perspektywa wzrostu obcigzen sktadkowych z 6wczesnych 18,7% do, jak przewidywano,
36,4% w 2030 roku albo obnizenia wysoko$ci wyptacanych emerytur o 50% Obie wersje byly
nie do zaakceptowania. Reforma zapoczatkowata podnoszenie wieku emerytalnego i zachecata
do pozniejszego konczenia aktywnosci zawodowej. Za kazdy miesigc dalszego zatrudnienia
ponad ustawowy wiek emerytalny swiadczenie emerytalne miato by¢ podwyzszane o 0,5%,
natomiast w przypadku emerytury wczesniejszej — obnizane o 0,3% miesigcznie (maksymalnie
do 10,8%). Zmieniono réwniez mechanizm waloryzacji z opartej o ptacg brutto na mierzona
wskaznikiem wzrostu ptacy netto, wprowadzono rowniez zaostrzone kryteria kredytowania lat
niesktadkowych za okres pobierania nauki w szkole i bezrobocia. Jednocze$nie zwiekszono
subwencje federalne do 20% rocznych wydatkow zwigzanych z funkcjonowaniem systemu
ubezpieczen spotecznych. W 1992 roku nastgpita jeszcze inna doniosta zmiana — zmieniono
formute dotychczasowego systemu zdefiniowanego $wiadczenia, wprowadzajac system
punktowy?¢’,

Poza czynnikami demograficznymi, w wyjatkowo szybko starzejagcym  si¢
spoteczenstwie, na zwickszone koszty funkcjonowania niemieckiego systemu ubezpieczen
spotecznych miato wptyw zjednoczenie kraju. W konsekwencji dos¢ hojny system objat takze
ubozszych obywateli z Niemiec Wschodnich.

Z punktu widzenia tematu rozprawy najistotniejsza reforma niemieckiego systemu
emerytalnego miata miejsce w 2001 r., gdy weszta w zycie ustawa wprowadzajgca wsparcie ze
strony panstwa dla prywatnego i pracowniczego ubezpieczenia emerytalnego tzw. Riester-
Rentenreform. Tym razem ustawodawca stwierdzit wprost, iz $§wiadczenie emerytalne z
pierwszego filaru bedzie zmniejszane ponizej poziomu, wystarczajagcego do utrzymania
standardu zycia sprzed emerytury. Stopa zastgpienia miata zmale¢ z 70% do 64%268. Ow ubytek
miat zosta¢ uzupetniony poprzez indywidualne formy oszczedzania na staros¢. Panstwo zaczeto

tworzy¢ zachety do uczestnictwa w pracowniczych oraz prywatnych planach emerytalnych

266 ). Fodor, German Pension System..., s. 16.
267 ], Fodor, German Pension System..., s. 21.
268 M., Zukowski, Reformy emerytalne w Europie, Akademia Ekonomiczna w Poznaniu 2007, s. 121.
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poprzez ulgi podatkowe. Jednocze$nie w debacie publicznej odrzucono ide¢ obligatoryjnosci
uczestnictwa w drugim filarze®°,

W 2004 roku wprowadzono do systemu czynnik zwany ilorazem emerytalnym
(ewentualnie czynnikiem zréwnowazonego rozwoju emerytalnego). Jest to jeden z elementoéw
wplywajacych na wysoko$¢ $wiadczen emerytalnych. Na skutek jego ustanowienia kwota
swiadczenia emerytalnego uzalezniona jest nie tylko od ilosci odprowadzonych sktadek oraz
sredniej przewidywanej dlugo$ci zycia na emeryturze, ale rowniez od niewystgpujacego w
polskim systemie wskaznika, ktory reprezentuje relacje liczby §wiadczeniobiorcow do liczby
ubezpieczonych. Ten wspotczynnik obrazuje zarowno zmiany demograficzne, jak 1 zmiany
zatrudnienia na rynku pracy, to jest okoliczno$ci przektadajace si¢ na finansowanie systemu
emerytalnego. lloraz emerytalny spowalnia wzrost pierwszofilarowych $wiadczen
emerytalnych. Jednakze nie moze on doprowadzi¢ do ich obnizenia ponizej wysokos$ci
emerytur z poprzedniego roku. Gdyby wyliczenia tego wskaznika mialy do tego doprowadzi¢,
to zawiesza si¢ stosowanie ilorazu emerytalnego?”°.

Zgodnie z ustawag z 2007 roku wiek emerytalny w Niemczech jest sukcesywnie
podwyzszany z 65 do 67 lat. Wiek emerytalny 67 lat bedzie obejmowal ubezpieczonych
urodzonych po 1963 roku. Po wielu reformach wplywajacych korzystnie na kondycj¢ systemu
emerytalnego w 2014 roku ustanowiono nowe przywileje emerytalne. Wprowadzono
emerytur¢ wczesniejsza. Ubezpieczeni legitymujacy si¢ 45-letnim stazem ubezpieczeniowym
sg uprawnieni do przej$cia na emeryturg w wieku 63 lat. Wraz z podwyzszaniem powszechnego
wieku emerytalnego do 67 lat, wiek uprawniajacy do wcze$niejszej emerytury bedzie
podwyzszany do 65 lat?’,

Jak wida¢ podnoszenie wieku emerytalnego, obnizanie $wiadczen i podwyzszanie
sktadki w koncu musi napotka¢ opdr spoteczny. W tym wypadku poskutkowatl on kontrreforma.
Ze wzgledu na sposob obliczania wysokosci §wiadczenia emerytalnego (zalezny od stosunku
0s6b w wieku produkcyjnym do emerytow), koszty reformy poniosg rGwniez emeryci w postaci
obnizonego $wiadczenia. Dzigki temu, jako wyborcy, moga by¢ przeciwni obnizaniu wieku

emerytalnego.

269 ). Fodor, German Pension System..., s. 17.

270 3. Owczarek, Powszechny system emerytalny w Niemczech..., s. 136-139.

2"1Raport OECD: Pensions at glance 2017: Country Profiles Germany, https://www.oecd.org/els/public-
pensions/PAG2017-country-profile-Germany.pdf, s. 2.
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11.2.1.3. Obecny ksztatt systemu emerytalnego

Niemiecki system emerytalny jest klasycznym systemem trojfilarowym. Pierwszy filar
ma charakter publiczny, przymusowy, repartycyjny, zdefiniowanego $wiadczenia. Drugi filar
stanowig liczne dobrowolne i wspierane ulgami podatkowymi instytucje kapitatowe. Trzeci
filar to pozbawiona wsparcia przezornos¢ wilasna.

Cechg charakterystyczng niemieckiego systemu emerytalnego jest repartycyjny silny |
filar (Gesetzliche Rentenversicherung), ktorego sktadka wynosi obecnie 18,9% (przed 2013 r.
19,6%). Na uwagg zastuguje takze rozwigzanie kwestii pracownikéw sektora publicznego —
wiekszos¢ z nich nie odprowadza skladek a ich $wiadczenia wyptacane sa bezposrednio z
budzetu panstwa. Nabycie prawa do emerytury zalezy od osiagnigcia wieku emerytalnego oraz
posiadania okre$lonego czasu przynaleznosci do systemu (okres wyczekiwania — Wartezeit)?72,

Pierwszy filar bazuje na zasadach: zwigzania $wiadczenia emerytalnego z praca,
rekompensaty utraconych z powodu staro$ci dochodéw z pracy, ekwiwalentno$ci, solidarnosci.
To oznacza, iz sktadki ptaci si¢ od wysoko$ci wynagrodzenia, emerytura jest stosunkowo
wysoka 1 powigzana z dotychczasowymi zarobkami. Spos$rod wymienionych zasad
priorytetowa jest zasada ekwiwalentnogéci?”.

Uczestnictwo w systemie powszechnego zabezpieczenia emerytalnego jest
obowigzkowe dla wszystkich zatrudnionych. Oprocz tego osoby, ktére nie sa zobowigzane
uczestniczy¢ w publicznym systemie ubezpieczenia emerytalnego, moga do niego przystapic
dobrowolnie. Minimalny czas ubezpieczenia, uprawniajacy do otrzymania $wiadczenia, wynosi
5 lat. Wiek emerytalny jest od 2012 r. stopniowo podwyzszany z 65 lat dla 0s6b urodzonych
od 1946 r. o jeden miesigc dla kazdego kolejnego rocznika az do rocznika 1958 r., a dla osob
urodzonych w latach 1958-1964 o dwa miesigce dla kazdego kolejnego rocznika. Wszyscy
urodzeni po 1964 r. planowo przejda na emeryture w wieku 67 lat. Zasad¢ przyznawania 1
obliczania $wiadczenia mozna w ogolnosci przedstawic nastgpujaco: kazdy pracownik podczas
aktywnosci zawodowej zbiera tzw. punkty ptacowe (Entgeltpunkte). Jeden punkt ptacowy
odpowiada przepracowaniu jednego roku przez przecigtnie zarabiajacego zatrudnionego.
Ubezpieczony po przejsciu na emeryturg za kazdy punkt otrzymuje $wiadczenie w ustalonej

wysokosci. Wspotezynnik rodzaju emerytury wynosi 1 dla pelnej emerytury wyptacanej na

272 ], Ratajczak, System emerytalny w Niemczech [w:] Systemy emerytalne w..., (red.) T. Szumlicz, M. Zukowski,
S. 256.

23], Ratajczak, System emerytalny w Niemczech [w:] Systemy emerytalne w... (red.) T. Szumlicz, M. Zukowski,
S. 244, 254,
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podstawie placonych wczesniej przez ubezpieczonego sktadek. Ostatnim zmiennym i
niezaleznym od ubezpieczonego, a jednoczesnie kluczowym elementem formuty obliczania
wysokosci $wiadczenia jest kwota odpowiadajaca jednemu punktowi ptacowemu. Do jej
ustalenia w kazdym roku uzywana jest formuta uwzgledniajaca: wysokos¢ tej kwoty w roku
poprzednim, zmian¢ wysokos$ci wynagrodzen brutto w ostatnim roku w stosunku do
przedostatniego roku, zmiang wysokosci sktadki emerytalnej w ostatnim roku w stosunku do
przedostatniego, cze$¢ sktadki przekazywang na ubezpieczenie oraz stosunek liczby

274 Wynika z tego, ze z jednej strony niemiecki system

ubezpieczonych do liczby emerytow
zdefiniowanego §wiadczenia jest zblizony do systemu zdefiniowanej sktadki w ten sposob, ze
zapewnia $wiadczenia proporcjonalne do zarobkéw i wysokosci odprowadzonych sktadek. Z
drugiej strony w formule zdefiniowanego $wiadczenia wbudowany jest mechanizm
dostosowywania jego wysokosci do sytuacji demograficznej, co sprawia, iz na ostateczng
wysoko$¢ $wiadczenia z pierwszego filaru maja wplyw czynniki niezwigzane z
indywidualnymi zarobkami i stazem pracy ubezpieczonego.

Emerytura wczesniejsza przyshuguje w wieku 63 lat pod warunkiem legitymowania si¢
35-letnim stazem pracy. Swiadczenie jest obnizane o 3,6% za kazdy rok przejécia na emeryture
ponizej powszechnego wieku emerytalnego. Oprocz tego emerytura jest nizsza ze wzgledu na
krotszy staz pracy. Natomiast emerytura wezesniejsza nie jest obnizana w wypadku wykazania
45-letniego stazu pracy. Z kolei pozniejsze przejScie na emeryture powoduje podwyzszenie
$wiadczenia 0 0,5% za kazdy miesigc®”>.

Ze wzgledu na dobrowolnos¢ przynaleznosci do powszechnego systemu ubezpieczen
spotecznych dla osob prowadzacych dzialalno$¢ gospodarcza az 75% z nich w nim nie
uczestniczy. W konsekwencji ta grupa spoleczna jest najbardziej narazona na ubodstwo w
okresie staro$ci?’®. Natomiast moze ona poszukiwaé zabezpieczenia spolecznego poprzez
instytucje kapitalowe w drugim filarze.

Jeszcze od czaséw Bismarcka utrzymuje si¢ praktyka dotowania z budzetu ogodlnego
niektorych instytucji ubezpieczeniowych. Na przyklad udziat panstwa w finansowaniu
ubezpieczen gorniczych dochodzi do 60%. Natomiast do ubezpieczen robotnikow doptaca si¢
tylko maly procent ich wydatkow. W 1997 r. udzial doptat panstwa do systemu ubezpieczen

emerytalno-rentowych wyniost 15,1%. W tamtym czasie ustalono, ze wysokosc¢ tych doptat nie

274 3, Owczarek, Powszechny system emerytalny..., s. 139.

275 Raport OECD: Pensions at glance 2017: Country Profiles Germany, https://www.oecd.org/els/public-
pensions/PAG2017-country-profile-Germany.pdf, s. 2.

276 OECD Economic Survey. Germany. Overview, OECD 2014, s. 29.
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powinna przekracza¢ 20%, gdyz powyzej tej granicy system ubezpieczeniowy traci cechy
ekwiwalentno$ci. Obecnie skorygowano te zatozenia, uznajac ze doptata do catego systemu
ubezpieczen emerytalno-rentowych z budzetu panstwa nie moze przekroczy¢ 30%. Aktualnie
sktadki wystarczajg na pokrycie okoto 70-75% wydatkdéw, pozostata czgs¢ wpltywow pochodzi
z dotacji budzetowej. System emerytalny dysponuje niewielkg rezerwag pozwalajaca na
pokrycie jednomiesiecznych wydatkéw?’’. Stad nie mozna méwié o istnieniu wyodrebnionego
funduszu rezerwowego. Jednakze wysokos$¢ zgromadzonych rezerw w niemieckim systemie
emerytalnym ma takze inne znaczenie. Na jej podstawie bowiem ustawodawca podejmuje
decyzje o podwyzszeniu lub obnizeniu wysokosci sktadki emerytalnej. Jesli przewidywana
warto$¢ rezerw na koniec danego roku jest mniejsza niz 20% miesi¢cznych wydatkow systemu,
sktadka na ten rok jest podwyzszana. Jesli przewidywana wartos¢ rezerw przewyzsza 150%
miesiecznych wydatkow, sktadka jest zmniejszana®’®,

Docelowo przyjmuje si¢, ze emeryt uzyskujacy wynagrodzenie na poziomie
przecigtnego, po 45 latach pracy powinien uzyska¢ emerytur¢ w wysokosci 70% biezacego
sredniego wynagrodzenia netto. Poczatkowo taka stopg zastgpienia mial zapewni¢ sam
pierwszy filar. Jednakze obecnie podkresla si¢, iz §wiadczenie w tej wysokosci moze byc¢
osiagnigte jedynie przy uczestnictwie rowniez w drugim filarze. Oprocz tego wskazuje sig, iz
stopa zastgpienia plynaca tacznie z pierwszego i drugiego filaru wynosi¢ bgdzie w 2030 roku
juz nie 70%, a 67%. Od 2001 roku wyraznie stwierdzono, iz $wiadczenie emerytalne z

pierwszego filaru nie pozwoli na utrzymanie poziomu zycia po zakonczeniu kariery?’.

| filar Il filar 11 filar

Emerytura panstwowa | Rezerwa ksiegowa (Direktzusage — | Przezornos$¢ wilasna.
(Gesetzliche Rentenversicherung) | bezposrednia obietnica) — system (z

— system repartycyjny, | zatozenia) kapitalowy, zdefiniowanego

teoretycznie system | swiadczenia, zarzadzany wewngtrznie

zdefiniowanego $wiadczenia, ale | przez samego pracodawce;  Srodki
formuta obliczania $wiadczenia | korzystaja ze zwolnien podatkowych.

zbliza g0 do systemu

zdefiniowanej sktadki.

Emerytury branzowe — odrgbne Kasa zapomogowa (Unterstiitzungskasse)
publiczne systemy emerytalne dla | — system kapitalowy zdefiniowane;j
niektorych grup zawodowych, sktadki, zarzadzany przez podmiot
system repartycyjny. zewnetrzny bedacy pod kontrola

pracodawcy; srodki korzystaja ze
zwolnien podatkowych.

Kasa emerytalna (Pensionskasse) —
fundusz emerytalny zarzadzany przez
podmiot zewnetrzny niepowigzany z

277 ], Ratajczak, System emerytalny w Niemczech [w:] Systemy emerytalne w..., (red.) T. Szumlicz, M. Zukowski,
S. 246.

218 J, Owczarek, Powszechny system emerytalny w Niemczech..., s. 138.

219 ). Ratajczak, System emerytalny w Niemczech [w:] Systemy emerytalne w..., (red.) T. Szumlicz, M.
Zukowski, s. 263, 265.
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pracodawca, podlega nadzorowi
Niemieckiego Federalnego Urzedu
Nadzoru Emerytalnego, system
kapitatlowy zdefiniowanej sktadki; srodki
korzystaja ze zwolnien podatkowych.
Ubezpieczenie bezposrednie
(Direktversicherung) — polisa na zycie, w
ktérej ubezpieczycielem jest pracodawca,
srodki zarzgdzane zewngtrznie, zwolnione
z podatku, system kapitatowy
zdefiniowanej sktadki.

Fundusze emerytalne (Pensionsfonds) —
mnogos¢ sposobow inwestycji 1 ksztattu
portfela inwestycyjnego, srodki zwolnione
z podatku, system kapitatowy
zdefiniowanej sktadki.

Indywidualne Plany Emerytalne (Riester-
Rente) — system zdefiniowanej sktadki,
doptaty od panstwa, dostgpne dla
kazdego, nawet pozbawionego tytutu.
Emerytury Rurupa — indywidualne plany
emerytalne z wiekszym zwolnieniem
podatkowym, ale bez doptat; kapitatowy
system zdefiniowanej sktadki, czesto
wybierany przez przedsigbiorcow.

Tabela nr 6 obrazujaca aktualny ksztatt niemieckiego systemu emerytalnego?°.

11.2.1.4. Instytucje kapitatowe

Drugi filar niemieckiego systemu emerytalnego okres$lany jest jako emerytury
dodatkowe. Sa one dobrowolng instytucja tworzong z inicjatywy pracodawcoéw dla swoich
zatog lub wybranych grup pracowniczych w sektorze publicznym. Systemy zaktadowe
powstawaty juz w Niemczech w potowie XIX wieku, a wigc wezesniej anizeli publiczny system
ubezpieczen spotecznych Bismarcka. W latach pdzniejszych, gdy rozwinal si¢ pierwszy filar
systemu ubezpieczen ustawowych, systemy zaktadowe stracily nieco na znaczeniu i byly
traktowane jako systemy dodatkowe. Ich gldéwnym celem bylo uzupeinienie $wiadczen
otrzymywanych z systemu bazowego. Tylko wzglednie duze firmy byty w stanie sfinansowac
pracownikom system dodatkowych emerytur zaktadowych. Dodatkowe emerytury zaktadowe
istniaty takze dla pracownikoéw sektora publicznego np. urzednikow administracji federalnej i
krajowej, zatrudnionych na poczcie, kolei. W 2001 roku nastgpito szerokie i celowe
wprowadzenie oraz rozpropagowanie drugiego filaru w Niemczech. Obecnie pracodawca, z
ktorego dobrowolnej inicjatywy tworzone sg zaktadowe systemy $wiadczen, moze korzystac z

réznych from gromadzenia $rodkéw. Sa nimi: rezerwa ksiggowa, kasa emerytalna, kasa

280 Opracowanie wlasne na podstawie J. Fodor, German Pension System..., s. 18.
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zapomogowa, ubezpieczenie bezposrednie, fundusze emerytalne. Od 2002 roku pracownik
moze zobligowa¢ pracodawce do prowadzenia dla niego programu emerytalnego, jesli
zdecyduje o przekazaniu czeSci swojego wynagrodzenia na cele emerytalne. Pracownik
samodzielnie finansuje calo§¢ swojej sktadki a pracodawca nie ma obowigzku jej
dofinansowywac¢?8!, Nalezy uzna¢ to rozwigzanie za charakterystyczne wiasnie dla
niemieckiego systemu emerytalnego. Mimo iz nie jest to obligatoryjny automatyczny wpis, to
jednak od wprowadzenia tego mechanizmu drugi filar przestat by¢ obustronnie dobrowolny.

Sktadka emerytalna wnoszona do drugiego filaru moze by¢ finansowana zaréwno przez
pracodawce, jak i pracownika. Jej wysoko$¢ jest uzalezniona od polityki pracowniczej danego
przedsigbiorstwa (moze si¢ r6zni¢ w odniesieniu do poszczegdlnych grup pracowniczych),
kondycji finansowej firmy, regulaminu wynagradzania lub uktadu zawartego ze zwigzkami
zawodowymi. Poziom wplat jest zatem zrdéznicowany pomiedzy programami i zalezy od
wewngetrznej polityki firmy (wyjatkiem sg uktady branzowe). W duzych firmach drugi filar jest
zwykle catkowicie albo w wigkszos$ci finansowany przez pracodawce. Natomiast w mniejszych
pracodawca doktada najczesciej dodatkowa kwote do sktadki finansowanej przez pracownika.
Do ustawowo okreslonego limitu sktadka podlega zwolnieniu z podatku. Ze wzgledu na
mozliwo$¢ odliczenia od podstawy opodatkowania sktadki wynoszacej do 4% dochodow
$rednia sktadka zblizona jest do poziomu limitdéw wyznaczonych przez zachety fiskalne (od
2018 roku limit dla programow zdefiniowanej sktadki zostal podniesiony do 8%).
Zgromadzone w programach Srodki sa wyptacane na wniosek pracownika po przejéciu przez
niego na emeryture. Dodatkowe $wiadczenie wyptacane z drugiego filaru moze przyjmowaé
forme renty dozywotniej, wyplat ratalnych lub wyplaty jednorazowej. Renta dozywotnia jest
wyznaczana w oparciu o formut¢ zdefiniowanego $wiadczenia, uwzgledniajaca staz pracy i
wysoko$é wynagrodzenia, rzadziej w oparciu o formute zdefiniowanej sktadki?®2,

Ustawa o emeryturach zaktadowych wprowadza bardzo szeroka definicj¢ zaktadowego
systemu zaopatrzenia na wypadek starosci. W $wietle § 1 ust. 1 ustawy zaktadowe zaopatrzenie
na staro$¢ obejmuje wszystkie §wiadczenia, ktore z tytutu stosunku pracy pracodawca przyrzekt
pracownikowi w celu zabezpieczenia na staro$¢, zabezpieczenia na wypadek $mierci lub na
wypadek inwalidztwa. W literaturze podnosi si¢, iz ustawa obejmuje swym zakresem rowniez

osoby zarobkujace w oparciu o umowy zlecenia i umowy o dzieto?®,

281 J.Berthon, Pension Savings: The Real Return. 2014 Edition, The European Federation of Financial Services
Users, Bruksela 2014, s. 91.

2825, Pienkowska-Kamieniecka, J. Rutecka, System emerytalny w Niemczech..., s 26-27.

283 ], Pawelec, Zaktadowe systemy emerytalne w Niemczech i Austrii, Polityka Spoteczna 2008, nr 1, s. 18-19.
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W centralnym miejscu regulacji niemieckiej znajduje si¢ pojecie przyrzeczenia
bezposredniego (Direktzusage) pracodawcy spetnienia §wiadczen zaopatrzeniowych w sytuacji
wystgpienia wymienionego ryzyka ubezpieczeniowego, czyli dozycia wieku emerytalnego,
$mierci lub inwalidztwa. To przyrzeczenie stanowi uproszczenie terminologiczne i nie oznacza
jedynie jednostronnej czynno$ci pracodawcy. Jest to w istocie rodzaj umowy emerytalnej
zawieranej przez pracodawce z pracownikiem, grupami lub reprezentacjami pracownikow,
ktorej przedmiotem jest rodzaj i zasady nabywania uprawnien do $wiadczen z zaktadowego
systemu emerytalnego. Forma pisemna nie stanowi przestanki wazno$ci umowy emerytalnej, a
wiec mozliwe jest przyznanie uprawnien emerytalnych na zasadzie dtugoletniej praktyki
(zwyczaju) pracodawcy (betriebliche Ubung)?®*. Przyrzeczenie bezposrednie jest najbardziej
popularng instytucja drugiego filaru a prowadzone jest w formie rezerwy ksiggowej (niektorzy
autorzy okreslaja rezerw¢ ksiegowa jako metode finansowania przyrzeczenia
bezposredniego?® a inni uzywaja tych pojeé¢ zamiennie, z czym nalezy sie zgodzi¢). W ramach
przyrzeczenia bezposredniego zgromadzono najwickszy kapitat sposrod wszystkich instytucji
drugiego filaru. Rezerwa ksiggowa polega na tym, ze pracodawca w zamian za odpisywanie
czesci wynagrodzenia zobowigzuje si¢ do wyplacania pracownikom §wiadczen, tj. emerytury,
renty inwalidzkiej oraz rent rodzinnych. Srodki pochodzace z czesci wynagrodzen mogg byé
uzywane przez pracodawce w sposob calkowicie dowolny, co stanowi niewatpliwa zachgte
(oprécz mozliwosci uzyskiwania zwolnien podatkowych od tych kwot) do wprowadzania
rezerwy ksiggowej. Najczesciej gromadzone fundusze przeznaczane s3 na wewnetrzne
potrzeby inwestycyjne firmy. Zaklady pracy prowadzace rezerwe ksiegowa naleza do
specjalnego towarzystwa reasekuracyjnego. Koszty dla pracodawcy pojawiajg si¢ dopiero w
momencie przejscia pracownikow na emeryturg. Pracodawca obarczony jest cigzarem obstugi
administracyjnej oraz bierze na siebie ryzyko gospodarcze wyptaty $wiadczen. Istnieje
mozliwo$¢ zmniejszenia ryzyka cigzacego na pracodawcy poprzez zawarcie z
ubezpieczycielem umowy ubezpieczenia ostonowego, ktdra przenosi ryzyko ubezpieczeniowe
na podmiot zewnetrzny?®®. Rezerwa ksicgowa jest systemem zdefiniowanego $wiadczenia.
Pracodawca zobowiazuje si¢ do wyptaty na rzecz pracownika $wiadczenia, obliczanego w
oparciu o przecigtng dlugo$¢ Zycia oraz warto$¢ odpisow dokonanych z wynagrodzenia

pracownika pomnozong przez okreslong w przyrzeczeniu stope procentow3?’. Nalezy

284 ], Pawelec, Zaktadowe systemy emerytalne..., s. 20-21.

2855, Pienkowska-Kamieniecka, J. Rutecka, System emerytalny w Niemczech..., s. 25.
286 ), Pawelec, Zaktadowe systemy emerytalne..., s. 20-21.
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stwierdzi¢, iz rezerwa ksiggowa jest najprostszg konstrukcyjnie formg prawng drugiego filaru
w szczegblnosci ze wzgledu na brak konieczno$ci zaangazowania podmiotu trzeciego (banku,
towarzystwa ubezpieczen), przez co pracodawcy najtatwiej ja utworzy¢. Przynosi ona rowniez
wymierne korzysci pracodawcy w postaci dodatkowych srodkéw do inwestycji we wiasne
przedsi¢biorstwo — tym wigksze, jesli sktadka jest wspotfinansowana przez pracownikéw (W
tym przypadku rezerwa ksiggowa staje si¢ wrecz zrodlem krotkoterminowych korzysci dla
pracodawcy). Z tych wzgledow przyrzeczenie bezposrednie jest najcze$ciej wprowadzang
forma drugiego filaru.

Rezerwa ksiegowa oznacza, ze zamiast inwestycji w blizej nieznane spotki gietdowe
pracodawca moze inwestowaé w podmiot, ktory zna najlepiej, czyli w swoja dziatalno$¢
gospodarcza. Pozwala to na maksymalizacj¢ zysku, cho¢ jednocze$nie zwigksza ryzyko
naduzy¢. Istnieje obawa, ze jesli w przysztosci kondycja pracodawcy ulegnie pogorszeniu, to
moze nie by¢ on w stanie wyptaci¢ obiecanych $wiadczen. Jednakze inwestycje gietdowe
przeciez réwniez nie sg wolne od ryzyka.

Nalezy rozwazy¢ jaki charakter — kapitalowy czy repartycyjny — ma rezerwa ksiggowa.
Teoretyczne zatozenie, ze pracodawca wydziela czgs¢ SrodkoOw na inwestycje we wilasne
przedsiebiorstwo, implikuje przyjecie kapitalowego charakteru. Wszak cze$¢ sktadki co
miesigc jest pobierana z wynagrodzenia i obracana. Jednakze praktycznie pracodawca
obowigzany jest do rozliczenia si¢ z przyrzeczenia bezposredniego dopiero w chwili wyptaty
pierwszego §wiadczenia emerytalnego. Jesli inwestowanie czg$ci wynagrodzenia pracownika
miato charakter fikcyjny, to system rezerwy ksiegowej staje si¢ repartycyjny, gdyz to obecnie
aktywni zawodowo pracownicy danego pracodawcy utrzymuja tych pobierajacych §wiadczenie
emerytalne a wyplacalnos¢ pracodawcy zalezy od liczby pracownikow oraz kondycji firmy —
podobnie jak przy pierwszym filarze, ktorego wyptacalnos¢ zalezy od liczby osob aktywnych
zawodowo 1 ptacacych sktadki. Zatem rezerwa ksiggowa przyjmuje swoisty mieszany charakter
repartycyjno-kapitatowy.

Nalezy zgodzi¢ si¢ z M. Krajewskim, i1z jedng z najczgstszych przyczyn
niewyptacalnosci rezerwy ksiggowej jest mozliwo$¢ dysponowania przez pracodawce
funduszami gromadzonymi w ramach tej konstrukcji prawnej. Wystgpienie trudnosci
finansowych prowadzi do sytuacji, gdy pracodawca nie mogac uzyska¢ kredytu bankowego
zastepuje go pozyczka ze srodkow rezerwy ksiegowej. Nastgpnie wobec braku srodkéw na
zwrot takiej pozyczki, jak 1 innych zobowigzan wzgledem pozostatych wierzycieli, ogtasza
upadto$¢. Pracownicy na skutek upadtosci pracodawcy nie moga odzyskaé¢ kapitatow

zgromadzonych w planie emerytalnym. Aktywa za$ pozostale w masie upadlosciowe]
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pracodawcy okazuja si¢ najczesciej niewystarczajgce dla zaspokojenia roszczen uczestnikow
programu?s,

W kasach emerytalnych (Pensionskasse) pracodawca zajmuje szczegdlng role: z jednej
strony ubezpieczajacego, a z drugiej cztonka kasy emerytalnej i tym samym ubezpieczonego.
Pracownicy jako beneficjenci §wiadczen emerytalnych sg réwniez cztonkami kas. Kasa
emerytalna jako forma systemu emerytalnego jest szczeg6lnie korzystna dla pracownikow,
poniewaz sztywne przepisy dotyczace dziatalnoSci inwestycyjnej kas chronig $rodki
gromadzone dla pracownikéw przed ryzykami gospodarczymi. Ponadto ubezpieczeni jako
cztonkowie kas, stosownie do zasad okreslanych w statucie kasy, posiadajg posredni wplyw na
kierunki posunieé¢ inwestycyjnych kasy?®®. Kasy emerytalne posiadaja osobowo$é prawna.
Sktadki ptaci zazwyczaj wylacznie pracodawca. Kasy emerytalne opierajg si¢ na mieszanym
systemie zdefiniowanego $wiadczenia i zdefiniowanej skladki z zapewnieniem minimalnej
stopy zwrotu. Kasy emerytalne to podmioty od pracodawcy niezalezne i oparte na samorzadzie
pracowniczym. Cechy te stanowig gwarancj¢ niezaleznosci finansowej kasy 1 ograniczajg
ingerencj¢ pracodawcy w ich funkcjonowanie. Pracownicy jako cztonkowie kasy, po
osiggnigciu odpowiedniego wieku (wieku wyplaty), nabywaja uprawnienie do okreslonego w
statucie kasy emerytalnej $wiadczenia albo jednorazowej wyptaty?®.

Fundusze emerytalne posiadaja osobowos$¢ prawng oraz status towarzystwa
ubezpieczen albo towarzystwa ubezpieczen wzajemnych. Obstuguja pracownikéw jednego
pracodawcy lub pracownikow catej branzy. Brak jest ustawowo okre§lonej wysokosci w jakiej
sktadke powinien optaca¢ pracownik a w jakiej pracodawca. Przewaznie pracodawca oplaca
2/3 sktadki a 1/3 pracownik albo pracodawca optaca cato$¢ sktadki. Srodki sa inwestowane
zgodnie z zasadami narzuconymi przez nadzor ubezpieczeniowy. Zasadniczo nie mogg by¢
inwestowane w przedsiebiorstwo danego pracodawcy?®l. Fundusze emerytalne oferuja
zrdznicowane programy inwestycyjne, co moze przelozy¢ si¢ na wyzszy zysk, ale wigze si¢ z
wiekszym ryzykiem?®?,

Kasa zapomogowa (Unterstiitsungskasse) to instytucja posrednia pomi¢dzy kasg
emerytalng a polska konstrukcjg kasy zapomogowo-pozyczkowej, gdyz oprocz $wiadczen
emerytalnych moze takze wyptaca¢ zasitki okoliczno$ciowe np. w sytuacji wystgpienia

trudnos$ci materialnych. Najbardziej popularne sa kasy zapomogowe w matych i $rednich
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przedsigbiorstwach, jako pierwszy krok do utworzenia kas emerytalnych. Majatek tych kas,
niepodlegajacy ogdlnemu nadzorowi ubezpieczeniowemu, pochodzi z wptat pracodawcy (bez
partycypacji pracownikow) oraz ewentualnych zyskéw z lokat?®®. Zgodnie z ustawg o
emeryturach zakltadowych pracownikom nie przystuguje roszczenie o wyplate swiadczen z
kasy zapomogowej. Jednakze W orzecznictwie przewaza poglad, iz ze wzgledu na socjalny
charakter $wiadczen w ramach zaktadowych systeméw emerytalnych oraz ich powigzanie ze
stosunkiem pracy, nie jest mozliwe caltkowite pozbawienie pracownikéw roszczen o wyplate
$wiadczen zaopatrzeniowych z kas wsparcia®®*. Pomimo tego, ze kasy sa w zatozeniu
podmiotami niezaleznymi od pracodawcy, to w sytuacji gdy akty regulujace podstawe ich
dzialalnosci tak stanowia, podmiot zarzadzajacy moze udziela¢ z ich aktywow pozyczek
pracodawcy. Pracodawca w akcie zatozycielskim wskazuje osoby lub podmiot zarzadzajacy
programem, a to z kolei prowadzi do wniosku, ze wywiera on istotny wptyw na zasady
zarzadzania aktywami, w tym przede wszystkim na mozliwo$¢ udzielania pozyczek z
programu®®. Ze wzgledu na mozliwo$¢ udzielania pozyczek przez kasy zapomogowe nalezy
uznaé, iz s3 one narazone na ryzyko braku ich sptaty a w konsekwencji na niewyptacalnos¢
(podobnie jak rezerwa ksiggowa). Biorgc pod uwage rowniez brak roszczenia po stronie
ubezpieczonych o wyplate srodkow, ta instytucja zastuguje na pejoratywna oceng.

Kolejng mozliwoscig sa ubezpieczenia bezposrednie (Direktversicherung).
Pracodawca, zamiast tworzy¢ u siebie instytucje ubezpieczeniowg, moze korzystac¢ z ustug firm
ubezpieczeniowych, wykupujac dla swoich pracownikow ubezpieczenie grupowe. Czasem
pracodawcy zrzeszaja si¢ i zawieraja umowy wspolnie z instytucja ubezpieczeniowa.
Dotychczas nie byta to popularna forma tworzenia dodatkowego systemu emerytalnego ze
wzgledu na mato atrakcyjne odpisy podatkowe i brak mozliwosci korzystania z zebranych
funduszy sktadkowych np. na cele rozwojowe firmy. Jednakze mali i1 $redni przedsigbiorcy,
aby uczyni¢ zado$¢ zadaniu pracownika utworzenia drugiego filaru, zaczgli coraz czesciej
korzysta¢ z tej konstrukcji prawnej w formie zdefiniowanej skladki. Taka bowiem jest
najprostsza do wprowadzenia w sytuacji, gdy drugi filar pochodzi wylacznie ze sktadki
pracownika?®. Emerytury s wyptacane przez instytucje ubezpieczeniowe, ktore podlegaja
sztywnym rygorom nadzoru ubezpieczeniowego. Stosunkowo nizszy wymiar §wiadczenia w

poréwnaniu z innymi formami drugiego filaru rekompensuje pewnos$¢ i stato$¢ Swiadczen
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emerytalnych®®’. Ubezpieczenie bezposrednie w formie ubezpieczenia na zycie z
ubezpieczeniowym funduszem kapitalowym obejmuje zasadniczo nie tylko ubezpieczenie
emerytalne, ale takze ubezpieczenie od inwalidztwa oraz $mierci. Nalezy zgodzi¢ si¢ z M.
Krajewskim, iz w takiej sytuacji konieczne staje si¢ podzielenie sktadki na czes¢
kapitalizowang oraz na cze$¢ przeznaczong na pokrycie innych niz emerytalne ryzyk
ubezpieczeniowych. W efekcie pomnazaniu ulega tylko cze$¢ kapitalu pochodzacego ze
sktadki®®®, Nalezy wuznaé to za zjawisko niepozadane, poniewaz zmniejsza wysoko$é
gromadzonego kapitatu i w konsekwencji wysokos$¢ swiadczenia emerytalnego.

Indywidualne Plany Emerytalne sg jedyna instytucja drugiego filaru, w ktérej moga
uczestniczy¢ osoby nieposiadajace pracowniczego tytulu do ubezpieczen spotecznych. Zatem
moga z nich korzysta¢ 0soby samozatrudnione czy nawet niezarobkujace. Panstwo wspomaga
te konstrukcje poprzez wptacanie dotacji na dzieci oraz ulgi podatkowe. Otrzymanie dotacji w
maksymalnej wysoko$ci uwarunkowane jest wptata wlasng oszczedzajacego w wysokosci 4%
wynagrodzenia brutto osiggnietego w poprzednim roku. Kazdy oszczedzajacy w planie Riester-
Rente moze odliczy¢ od podatku zardéwno wptacone sktadki, jak i warto$¢ dotacji. W 2009 roku
wprowadzono opcje planu mieszkaniowego w ramach indywidualnego planu emerytalnego, co
pozwala na wykorzystanie sSrodkéw w nim zgromadzonych do kupna nieruchomosci na wtasny
uzytek mieszkaniowy?®®. Z tych wzgledéw wsparcie panstwa nalezy oceni¢ jako hojne, gdyz w
innych panstwach tego typu konstrukcje korzystajg jedynie ze zwolnienia podatkowego bez
dotacji. Jak wida¢ panstwo staralo si¢ stworzy¢ jak najsilniejsze bodzce do uczestnictwa.
Wysokos$¢ dotacji jest zwigzana rowniez z posiadaniem dzieci, co stawia ubezpieczonych
posiadajgcych potomstwo W lepszej pozycji i ma wyrazne dziatanie prorodzinne.

Emerytury Rurupa to indywidualne plany emerytalne z wyzszg kwota zwolnienia
podatkowego, ale bez doptat na dziecko. Dzigki temu sg popularne wsréd bardzo dobrze
zarabiajgcych przedsigbiorcow>".

Ustawodawca ustalit pewne granice wysokosci emerytur dodatkowych, zaleznych od
zarobkow. Stosowana jest granica zastepowalnosci zarobkdéw z okresu aktywnos$ci zawodowe;j
przez $wiadczenie emerytalne, ustalona na 70% ostatnich zarobkow netto $wiadczeniobiorcy.
Innymi stowy, suma $wiadczen emerytalnych z I 1 II filaru nie moze przekroczy¢ 70%

ostatniego wynagrodzenia netto. Moze wiec pojawi¢ si¢ przypadek wyptacania tylko emerytury

297 ). Pawelec, Zaktadowe systemy emerytalne..., s. 20.

2% M. Krajewski, Pracownicze Programy Emerytalne..., s. 48.

29 5, Pienkowska-Kamieniecka, J. Rutecka, System emerytalny w Niemczech..., s. 27.

300 S, Pienkowska-Kamieniecka, J. Rutecka, System emerytalny w Niemczech..., s. 28-29.
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zaktadowej na poziomie minimalnym, przy jednoczesnie wysokim $wiadczeniu z I filaru.
Jednak z reguty kwoty dodatkowe nie sg zbyt wysokie i stanowig okoto 8% ostatniej pensji.
Analiza sytuacji oséb otrzymujacych dodatkowe emerytury zaktadowe wedhug takich cech jak:
pte¢, wyksztatcenie oraz status spoteczny wskazuje na wystgpowanie nastepujacych
prawidlowosci. Swiadczenia te otrzymuja glownie mezezyzni; czgéciej pracownicy umystowi
niz robotnicy, przy czym emerytury tych pierwszych sa przecigtnie czterokrotnie wyzsze;
emerytury dodatkowe najczesciej wystepuja wsrod zatrudnionych z wyzszym wyksztatceniem,
zarowno wsrod kobiet, jak 1 me¢zczyzn. Zgromadzone w programach $rodki sg wyptacane na
wniosek pracownika po przejsciu przez niego na emeryture. Dodatkowe S$wiadczenie
wyptacane z aktywéw zgromadzonych w PPE moze przyjmowac forme renty dozywotniej,
wyplat ratalnych lub wyplaty jednorazowe;j3°?.

Rozwoj drugiego filaru nastgpil od reformy Riestera w 2001 r., gdy zezwolono na
funkcjonowanie w drugim filarze systemow zdefiniowanej sktadki. Jednoczesnie
wprowadzono ustawowy wymog, by wszystkie programy inwestycyjne oparte na metodzie
zdefiniowanej sktadki spelniaty wymodg minimalnej stopy zwrotu na poziomie 0% w skali roku.
Co oznacza tyle, ze Niemcy wpuscity na rynek ubezpieczen emerytalnych jedynie takie
instytucje, ktore zapewnia, ze wyptaca ubezpieczonym co najmniej rownowarto$¢ wpltaconych
sktadek. Dalej rozwini¢to te regulacje, wprowadzajac kolejng kategorie funduszy, ktérych stopa
zwrotu musiala wynosi¢ co najmniej 2% w skali roku. W konsekwencji na rynku ubezpieczen
emerytalnych w Niemczech funkcjonowaly jedynie programy inwestycyjne zapewniajace
minimalne stopy zwrotu 0% albo 2%. Roznice pomiedzy tymi dwoma typami funduszy
objawialy si¢ w ten sposob, ze fundusze obowigzane do zapewnienia stopy zwrotu wynoszacej
0% byly znacznie agresywniejsze i pozwalaly na osiagnigcie wyzszego zysku niz te, ktore
obowigzane byly wykaza¢ co najmniej 2% stope zwrotu. Fundusze z gwarantowang stopa
zwrotu 2% skupialy si¢ na inwestycjach w bezpieczne instrumenty finansowe na rynku
dluznym.

Kryzys finansowy z 2008 roku spowodowal znaczne uszczuplenie $rodkoéw
zgromadzonych w drugim filarze i doprowadzit do powstania deficytow w czes$ci programoéw
emerytalnych. W konsekwencji zadecydowano o zamknieciu dla nowych ubezpieczonych
planow prowadzonych w formie rezerwy ksiegowej, dziatajacych na podstawie formuty
zdefiniowanego $wiadczenia. W przypadku duzych firm rezerwe ksiggowa zastapiono

zewngtrznymi funduszami emerytalnymi, ktore dla nowych cztonkéw maja juz forme

301 S, Pienkowska-Kamieniecka, J. Rutecka, System emerytalny w Niemczech..., s. 27.
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zdefiniowanej sktadki. Aktualnie instytucje drugiego filaru, poza funduszami emerytalnymi,
zobowigzane sg zawsze posiadac¢ aktywa w wysoko$ci wystarczajacej na pokrycie wszystkich
zobowigzan. Planowane jest poluzowanie tych regulacji, aby odpowiadaly nowym realiom i nie
zmuszaly do prowadzenia bardzo konserwatywnej polityki lokacyjnej®%?. Ten schemat jest
zblizony do japonskiego i1 potwierdza niebezpieczenstwo zwigzane w pierwszej kolejnosci z
konstrukcja rezerwy ksiggowej a w drugiej generalnie z kapitalowymi systemami
zdefiniowanego $wiadczenia.

Charakterystyczne dla niemieckiego drugiego filaru jest wysoka popularno$¢ systemow
zdefiniowanego $wiadczenia, ktére lacza w sobie obok ubezpieczenia emerytalnego takze
ubezpieczenie rentowe i wypadkowe. W systemach zdefiniowanego §wiadczenia, niezaleznie
od wyboru konstrukcji prawnej, pracodawca ponosi odpowiedzialnos¢ za sfinansowanie
swiadczen. Drugi filar wyplaca zasadniczo §wiadczenia dozywotnio, cho¢ mozliwe sg wyptaty
jednorazowe albo ratalne. Organizacje zwiazkowe wspotdecyduja w przedmiocie raz
ustanowionego drugiego filaru. W 2015 roku 57% ogdétu niemieckich pracownikow byto
objetych drugim filarem3®. Inng cechy szczegdlna niemieckiego drugiego filaru jest jego
skomplikowanie wynikajace z wielo$ci dostepnych i1 stosowanych konstrukeji prawnych. W
konsekwencji istnieja trudno$ci w obliczaniu wysoko$ci §wiadczen w przypadku zmiany
pracodawcy przez pracownika. A coraz rzadziej wystepuje sytuacja, gdy pracownik jest przez
calg karier¢ zawodowa zwigzany wylacznie z jednym pracodawca. Zdaniem B. Ottawy
najwigkszych trudno$ci nastrecza taczenie praw wynikajacych z rezerwy ksiggowej
zarzadzane] wewnetrznie przez samego pracodawce z prawami pochodzacymi z innych
drugofilarowych form zarzadzanych zewnegtrznie jak fundusze emerytalne. Aktualnie
pracownik moze przej$¢ na emeryture dysponujac wieloma nietgczacymi si¢ roszczeniami o
wyplate §wiadczen z roznych elementoéw drugiego filaru3®,

Ustawa z 2017 roku o wzmocnieniu zakladowych programow emerytalnych
(Betriebsrentenstirkungsgesetz), ktora weszta w zycie 1 stycznia 2018 roku, zwigkszono kwoty
zwolnione z podatku przeznaczone na finansowanie drugiego filaru w systemie zdefiniowanej
sktadki. Ustanowiono podstawe prawng do tworzenia drugiego filaru na mocy
miedzyzaktadowych umow o prace. W ramach systemow zdefiniowanej sktadki wylaczono:

obowigzek wypracowania okreslonej stopy zwrotu, gwarancje¢ wyptaty kwoty wptaconych

302 5. Pienkowska-Kamieniecka, J. Rutecka, System emerytalny w Niemczech..., s. 27.

303 . Fodor, German Pension System..., s. 19-21.

304 B, Ottawa, Germany: Tinkering at the edges, wrzesien 2019 r., Investements and Pensions Europe Magazine,
https://www.ipe.com/germany-tinkering-at-the-edges/10033031.article.
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sktadek, uczestnictwo w Funduszu Gwarancyjnym, wyptaty w postaci jednorazowej.
Wprowadzono obustronnie dobrowolny mechanizm automatycznego wpisu. Oprocz zwolnien
podatkowych rzad ustanowit doptaty dla najgorzej zarabiajacych®®. Zdaje sie, ze ta reforma
wyraznie wskazuje na probe odej$cia od systemow zdefiniowanego $wiadczenia na rzecz
zdefiniowanej sktadki. Ponadto stanowi kontynuacje tendencji do przenoszenia ci¢zaru
odpowiedzialnos$ci za wyplate i wysokos¢ emerytury z pierwszego na drugi filar, czyli z
panstwa na ubezpieczonych i pracodawcéw. Warto zauwazy¢, iz ustawodawca uznal, ze przy
systemach zdefiniowanej sktadki wszelkie gwarancje wyplaty §wiadczenia sg zbedne. Wynika
to z samej istoty tego systemu, w ktérym fundusz ani pracodawca nie obiecujg okreslonej
wysokosci $wiadczenia. Jednocze$nie zniesiono obowigzek wyplaty co najmniej kwoty
wptaconych sktadek. To oznacza, ze uznano go za nieskuteczny, gdyz hamowat on decyzje
inwestycyjne, czym redukowat potencjalng stope zwrotu. Ustawowy zakaz jednorazowych
wyplat wynika z tego, iz zgromadzone $rodki majg zabezpieczaé coraz dtuzszy okres Zycia na
emeryturze. Jednorazowa wyptata wywotuje zas ryzyko biedy w czasie pdznej staro$ci, gdy
emerytowi wyczerpig si¢ oszczednosci oraz fizyczne mozliwosci dodatkowego zatrudnienia i

pozostanie mu jedynie $wiadczenie z pierwszego filaru.

11.2.2. Szwecj a- s’cabi[ny ﬁnansowo system emeryta[ny
.2.2.1. Kontekst spo{eczno—ekonomiczny

Szwecja zachowala neutralno$¢ w trakcie dwoch wojen $wiatowych. Kraj stynie na
calym $wiece z udanego potaczenia kapitalizmu i hojnego systemu socjalnego, co powszechnie
nazywa si¢ modelem skandynawskim. W latach 90-tych XX wieku oraz w 2009 roku
spoteczenstwo zmagato si¢ z wysokim bezrobociem. Mimo probleméw gospodarczych kraj od
wielu lat zachowuje dyscypling w zakresie finanséw publicznych, dzieki czemu posiada jeden
z najnizszych dlugéw publicznych w Europie. W 1995 roku Szwecja wstgpita do Unii
Europejskiej, jednakze w swoim referendum odrzucita przyjecie wspolnej europejskiej waluty
miedzy innymi z obawy przed utrata suwerenno$ci w zakresie systemu zabezpieczenia
spotecznego.

Szwecja jest krajem silnie uprzemyslowionym, bedacym siedzibg wielu

miedzynarodowych podmiotéw gospodarczych oraz bogatym w zasoby naturalne. W tym

305 ). Fodor, German Pension System..., S. 2.
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panstwie wystepuja silne zwigzki zawodowe, ktore czesto negocjujg w imieniu swoich
cztonkdéw utworzenie i ksztalt pracowniczych programéw emerytalnych. Szwecja nalezy do
krajow najmniej dotknigtych korupcja i najbezpieczniejszych. Cecha charakterystyczng
szwedzkiej gospodarki jest niska szara strefa zatrudnienia.

Szwecja cechuje si¢ wydajng 1 zaawansowang technologicznie gospodarka. Przeklada
si¢ to na jej konkurencyjnos¢ na rynku mie¢dzynarodowym oraz bardzo korzystny bilans
wymiany handlowej z zagranicag. W zestawieniu z innym krajami wysoko rozwini¢tymi
Szwecja notuje stosunkowo szybki wzrost gospodarczy na poziomie 2-4,5% w ostatnich latach.
PKB per capita liczone wedtug parytetu sity nabywczej wynosito 51 200 $ w 2017 roku, co
plasuje kraj w §wiatowej czotdwce. Diug publiczny w 2017 roku wynidst jedynie 40,2% PKB,
stopa bezrobocia 6,7%. Budzet wykazywal nadwyzki. Szwecja ma okoto 10 mln ludnosci.
Szwedzi stanowig okoto 81,5% populacji. W kraju wystepuje bardzo silny naptyw imigrantow
w wysokoéci 5,3/1000 obywateli rocznie. Srednia dlugo$é zycia wynosi 82,2 lata.
Wspotczynnik dzietnosci wynosi 1,87. Cho¢ nie zapewnia on zastgpowalnos$ci pokolen, to wraz
z silnym naptywem imigrantow doprowadzit do nieustannego wzrostu liczby ludnosci Szwecji

od okoto 7 mIn w 1961 roku do okoto 10 mln obecnie3°®.

Sweden - 2020
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Diagram nr 5 obrazujacy strukture demograficzna Szwecji w 2020 roku"’.

308 The World Factbook: Sweden, https://www.cia.gov/library/publications/the-world-factbook/geos/sw.html.
307 Diagram pochodzi ze strony The World Factbook: Sweden, https://www.cia.gov/library/publications/the-
world-factbook/geos/sw.html.
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7 powyzszego wykresu wynika, ze kraj ma wiasciwg struktur¢ demograficzng w
kontekscie mozliwos$ci finansowania systemu emerytalnego w drodze repartycji. Najliczniejsza
grupe wiekowa szwedzkiego spoteczenstwa stanowig osoby w wieku 30-34 oraz 25-29 lat. Co
wiecej, cate pokolenie 0osob w wieku produkcyjnym nalezy oceni¢ jako mnogie. Natomiast
nieco mniej liczne sg osoby w wieku 15-19 i 20-24 lat. Dlatego nalezy stwierdzi¢, ze aktualny
stosunek liczby oséb w wieku produkcyjnym do liczby os6b w wieku poprodukcyjnym jest
dos¢ wysoki, co daje silne podwaliny pod finansowanie repartycyjnego systemu emerytalnego.
Jednakze analiza struktury demograficznej wskazuje, ze w dalekiej przysztosci mozliwosci
finansowania systemu repartycyjnego ulegng umiarkowanemu pogorszeniu ze wzgledu na
niedostateczng liczebnos$¢ grupy osob w wieku przedprodukcyjnym.

Przyczyn finansowej stabilnosci kraju nalezy upatrywac nie tylko w niskiej szarej strefie
1 silnej gospodarce. Wynika ona takze z wydolnego systemu emerytalnego, ktory zazwyczaj
generuje nadwyzki budzetowe. Analiza szwedzkiego systemu emerytalnego jest konieczna,
miedzy innymi ze wzgledu na reform¢ emerytalng, ktora weszta w zycie 1 stycznia 1999 r.
Wykazuje ona wiele podobienstw od reformy wprowadzonej w Polsce tego samego dnia.
Jednakze szwedzki system emerytalny, w przeciwienstwie do polskiego, uchodzi za modelowe
rozwiazanie taczace w sobie takie cechy jak dlugookresowa stabilno$¢ oraz zapewnianie dos¢
wysokich s§wiadczen. Stad nalezy rozwazy¢, jakie elementy doprowadzity Szwecje do sukcesu
w dziedzinie systemu emerytalnego z obligatoryjnym elementem kapitalowym w ramach

pierwszego, bazowego filaru.

11.2.2.2. Historia Vefown systemu emevyta[nego

Na poczatku XX wieku szwedzki system emerytalny charakteryzowal sie¢
zaopatrzeniowym charakterem i niskimi §wiadczeniami. Emerytury przystugiwaty wylacznie
obywatelom i byty finansowane z podatkdw a nie ze sktadek. Prawo do emerytury podstawowej
byto uzaleznione od okresu zamieszkiwania w Szwecji a $wiadczenie wyptacane bylo w
jednakowej wysokosci niezaleznie od osigganych zarobkow308,

Pierwszy powszechny system emerytalno-rentowy zostat wprowadzony w 1914 roku, a

pierwszy pracowniczy program emerytalny w 1917 roku. Utworzony system obejmowatl

wszystkich obywateli. Wiek emerytalny wynosit 67 lat i byt jednakowy dla obu ptci3®. Byt to

%% M. Ksigzopolski, Systemy zabezpieczenia spolecznego w krajach nordyckich, Warszawa 1988, s. 8.
309 T, Szumlicz, System emerytalny w Szwecji, [w:] Systemy emerytalne w..., (red.) T. Szumlicz i M. Zukowski,
s. 286-287.
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system kapitatowy. W 1935 roku, po wielkim kryzysie finansowym, powyzszy system
stopniowo zastepowano systemem repartycyjnym, z ktoérego §wiadczenia byly wyptacane w
jednakowej wysokosci. Swiadczenia wynosity okoto 35% przecietnego wynagrodzenia. W
1948 catkowicie wycofano si¢ z kapitalowej metody finansowania emerytur3?,

Dopiero w 1960 roku wprowadzono po raz pierwszy emerytury uzaleznione od
zarobkow. Byt to system obowiazkowy dla wszystkich pracownikéw a §wiadczenia byly w nim
finansowane repartycyjnie. System opierat si¢ na zasadzie zdefiniowanego $wiadczenia, ktore
wyliczano na podstawie zarobkéw z 15 najlepszych lat w karierze zawodowej. Wiek
emerytalny dla obu ptci obnizono do 65 lat. Od 1970 roku do 1985 znaczaco zwigkszono
wydatki na system emerytalny. Dzigki temu stopa zastgpienia wzrosta z 40% do 75%, co byto
jednym z najlepszych wynikoéw na $wiecie. Tempo wzrostu wysokosci emerytur wyprzedzito
wzrost gospodarczy. Ubdstwo wsrod emerytéw bylo najmniejsze sposrdd wszystkich grup
spotecznych31?,

W latach dziewigcdziesigtych XX wieku hojny system emerytalny generowat deficyt
budzetowy. Do tego zaobserwowano, iz utrzymanie systemu w dotychczasowym ksztalcie
prowadzi do swoistej redystrybucji dochodéw od biednych do bogatych3!2. Wynikalo to z tego,
ze przy wysokich, proporcjonalnych do zarobkéw, emeryturach, to bogatsi uzyskiwali
stosunkowo wigkszg sume §wiadczen emerytalnych, poniewaz zyli przecigtnie dtuzej od oséb
biednych.

Przed 1999 rokiem system szwedzki skladal si¢ z filaru podstawowego, filaru
uzupelniajagcego ATP oraz z rozbudowanych $wiadczen dodatkowych3'3, | Stary” system
emerytalny mial charakter zdefiniowanego $wiadczenia. Formuta obliczania wysokosci
emerytury w pierwszym filarze zalezala od stazu pracy (przy czym staz pracy powyzej 30 lat
nie podwyzszal juz emerytury) oraz od zarobkow z 15 najkorzystniejszych lat aktywnosci
zawodowej.

W 1999 roku, podobnie jak w Polsce, Szwecja wprowadzita do swojego publicznego
systemu emerytalnego (w ramach | filaru) obligatoryjny element kapitatowy, a ze wzgledu na

cenzus wieku 1 roku urodzenia od tej daty funkcjonuja rownolegle ,,stary” oraz ,,nowy” system

310 M. Szczur, System emerytalny w Szwecji — przyktad innowacyjnego i stabilnego finansowo rozwigzania
problemu zabezpieczenia dochodéw na starosé¢, Ubezpieczenia Spoteczne. Teoria i Praktyka 2014, nr 6, s. 34,
42,

1L AL Kruse, Szwedzki system emerytalny [w:] Systemy i reformy emerytalne. Wielka Brytania, Szwecja, Wiochy,
Wegry i Polska, (red.) S. Golinowska, Warszawa 1997, s. 203-204.

312 A, Kruse, Szwedzki system emerytalny [w:] Systemy i reformy emerytalne..., (red.) S. Golinowska, s. 204-208.
313 T, Szumlicz, System emerytalny w Szwecji, [w] Systemy emerytalne w..., (red.) T. Szumlicz i M. Zukowski, s.
288.
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emerytalny. Ponadto zmieniono charakter systemu z systemu repartycyjnego o zdefiniowanym
swiadczeniu na systemu repartycyjno-kapitatowy o zdefiniowanej sktadce. Wprowadzono
indywidualne niefinansowe, teoretyczne konta w ramach pierwszej instytucji pierwszego filaru,
ustanawiajac $cisty zwigzek pomi¢dzy $wiadczeniami a sktadkami. Utworzono drugg instytucje
w ramach pierwszego filaru, bedaca obowigzkowym eclementem kapitalowym, przy czym
ubezpieczeni zostali obdarzeni daleko idaca swoboda w kwestii wyboru sposobu inwestowania
swoich sktadek. Przyjeto zasade dochodu zyciowego, co oznaczalo, ze przy obliczaniu
indywidualnej emerytury b¢da uwzglednianie zarobki z calego okresu pracy. Uczestnictwo w
nowym systemie byto obowigzkowe. Wprowadzono elastyczny ustawowy wiek przechodzenia
na emeryture (przejscie na emerytur¢ mozliwe w kazdym momencie migdzy 60 a 70 rokiem
zycia). Zastgpiono cenowg indeksacje swiadczen indeksacja ptacowa. Wprowadzono okres
przejsciowy majacy trwac 20 lat. Zapewniono dochdd uprawniajacy do emerytury za okres
opieki na dzieckiem 1 za okres stuzby wojskowej. Wprowadzono zasadg, w mysl ktorej
zreformowany system begdzie systemem repartycyjnym badz kombinacja systemow
repartycyjnego 1 kapitalowego. Nowy system emerytalny mial zapewni¢ wigksza
sprawiedliwo$§¢ wewnatrz- oraz mig¢dzypokoleniowa 1 przyczyni¢ si¢ do rozwoju

ekonomicznego i demograficznego®4,

11.2.2.3. Obecny ksztaft systemu emerytalnego

Poczawszy od 1999 roku w Szwecji, podobnie jak w Polsce, dziataja dwa odrebne
systemy. Pierwszy, ,.stary” (znany jako ATP), obejmuje ubezpieczonych urodzonych w 1937
roku lub wcze$niej. Drugi, ,,nowy”, obejmuje osoby urodzone w 1954 roku badz pdznie;.
Sytuacje o0sob urodzonych w latach 1938-1953 reguluja przepisy przejSciowe. W starym
systemie S$wiadczenia finansowane s3 repartycyjnie ze skladek ptaconych przez
ubezpieczonego (7% podstawy wymiaru) 1 pracodawce (10,21% podstawy wymiaru).
Emeryturg uzalezniong od dochodu otrzymujg ubezpieczeni w wieku 65 lat, ktorzy legitymujg
si¢ co najmniej 30-letnim okresem ubezpieczenia w starym systemie. Emerytura podstawowa
naliczana jest na podstawie najkorzystniejszych pod wzglgdem zarobkow 15 lat wybranych z
catej kariery zawodowe;j®!°. Nalezy uznaé, ze cata reforma z 1999 roku jest zblizona do polskiej
reformy, ktora weszta w zycie w tym samym czasie. Podobnie jak w Polsce, szwedzki stary

system emerytalny (w pierwszym filarze) miat charakter publiczny, catkowicie repartycyjny,

314 M. Szczur, System emerytalny w Szweciji..., s. 36-37.
315 M. Szczur, System emerytalny w Szwecji..., s. 37.
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zdefiniowanego $wiadczenia, oparty byl na solidaryzmie ubezpieczonych i zapewniat wysoka
stopg¢ zastgpienia. Gtowng odmiennoscig byt fakt, iz w Szwecji nawet przed 1999 r. poza
filarem publicznym popularne byly rowniez zaktadowe programy emerytalne (drugi filar),
podczas gdy w Polsce nalezaty do rzadkosci.

Nowy szwedzki system emerytalny sktada si¢ z wigekszej liczby elementow. W ramach
obligatoryjnego pierwszego publicznoprawnego filaru nalezy wyodrebni¢ 2 komponenty
(niektorzy autorzy wskazuja emeryture gwarantowang jako trzeci element pierwszego filaru).

Emerytura dochodowa (Inkomstpension) to pierwszy element pierwszego filaru. Ma on
charakter repartycyjny. Opiera si¢ o system zdefiniowanej sktadki. Jest finansowany sktadkg w
wysokosci 16% podstawy wymiaru. Ubezpieczony dysponuje swoim kontem emerytalnym,
gdzie sktadki s zapisywane i indeksowane. W konsekwencji ten system zapewnia §wiadczenia
emerytalne proporcjonalne do dochodéw uzyskiwanych w trakcie aktywnos$ci zawodowej. Te
instytucje nalezy uzna¢ za odpowiednik ZUS-u w ksztatcie od 1 stycznia 1999 r.

Indywidualna sktadka w wysokos$ci 16% podstawy wymiaru jest deponowana w jednym
z czterech funduszy buforowych pierwszego filaru — AP1, AP2, AP3, AP4. Do kazdego z nich
trafia 4 sktadki 1 kazdy finansuje "4 biezacych wydatkéw emerytalnych. Istnieje rowniez
fundusz rezerwowy AP6 (ktory przejat fundusz APS5), ale nie jest on zasilany sktadka, ani nie
finansuje sie z jego srodkow wyptaty $wiadczen®L®.

W Inkomstpension wbudowany zostal mechanizm automatycznego réwnowazenia
systemu. Polega on na tym, Zze w razie wystgpienia niedoboréw zwigzanych z niekorzystna
sytuacja demograficzng wstrzymuje si¢ indeksacje §wiadczenia wedlug wzrostu wynagrodzen
albo ogranicza si¢ t¢ indeksacj¢ az do momentu, gdy wpltywy systemu zréwnowaza jego
wydatki. Dzigki temu mozliwe jest utrzymanie sktadki na statym poziomie bez koniecznosci
jej podwyzszania, jak ma to miejsce w innych systemach emerytalnych®'’. Ta konstrukcja
prawna zasluguje ze wszech miar na pozytywna oceng. Przede wszystkim pozwala ona unikna¢
dhugich deliberacji politycznych 1 konieczno$ci uchwalania ustawy, dzigki czemu system
emerytalny moze dziata¢ wydajnie. Jednakze poparcie spolteczne dla tej regulacji oraz jego
efektywnos$¢ wynika rowniez z tego, ze owa automatyczna ingerencja w system emerytalny jest
w istocie nieznaczna, gdyz polega zazwyczaj wylacznie na obnizeniu indeksacji $wiadczen
emerytalnych. Zatem $wiadczenia i tak rosng, ale o mniejszg warto$§¢ niz wynikatoby to z

przecigtnego wzrostu plac. Nie nastepuje zatem podwazenie charakteru systemu emerytalnego

316 Swedish Pension Agency, Orange Report 2018..., s. 16.
317 Swedish Pension Agency, Orange Report 2018...,s. 17-18.
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— zapewniajacego nadal bardzo wysokie §wiadczenia emerytalne, nawet pomimo zastosowania
mechanizmu automatycznego rozwazenia.

Wysokos¢ zewidencjonowanych sktadek w Inkomstpension jest obnizana o koszty
administracyjne funkcjonowania systemu, co jest wyjatkiem na skale $wiatowa. Zwykle koszty
te sg ponoszone przez panstwo i finansowane z podatkéw, przez co pozostajg bez wpltywu na
wysoko$¢ 1 sposob obliczania emerytury. Kolejng wazng informacja jest wysokos$¢ tych

k318, Nalezy uznaé, iz jest to

kosztow, ktora ksztattuje sie na poziomie 1% wptacanych sktade
stosunkowo niska optata, w szczegodlnosci, gdy porowna si¢ jg z optatami pobieranymi przez
fundusze emerytalne.

Drugim komponentem pierwszego filaru jest system kapitatowy zdefiniowanej sktadki
(Premiepension). Jest on zasilany sktadkg w wysokosci 2,5% podstawy wymiaru. Polega on na
inwestowaniu sktadki w jeden z licznych funduszy emerytalnych dzialajacych na rynku.
Stanowi to odpowiednik polskich OFE.

Oba powyzsze segmenty sktadaja si¢ na emeryture bazowa w ramach pierwszego filaru.
Nalezy doda¢, ze w razie niewypracowania §wiadczenia w okre$lonej ustawowo wysokosci,
pochodzacego z obu czgsci pierwszego filaru, przystuguje emerytura minimalna (emerytura
gwarantowana) pod warunkiem spetnienia kryterium dochodowego oraz kryterium okresu
zamieszkania w Szwecji. Przy spetnieniu kryterium dochodowego petna wysoko$¢ §wiadczenia
przystuguje przy wykazaniu okresu 40 lat rezydencji po 25. roku zycia®!®. W konsekwencji ten
rodzaj $wiadczenia, jako finansowany z podatkdéw i niemajacy zwiagzku ze stazem pracy oraz
sktadkami, zblizony jest bardziej do pomocy spotecznej anizeli ubezpieczenia spotecznego.
Wyrdznia je catkowite oderwanie od stazu pracy, co oznacza, ze mieszkaniec Szwecji pomimo
braku jakiejkolwiek aktywnos$ci zawodowej 1 tak uzyska emerytur¢ gwarantowang po
osiggnigciu powszechnego wieku emerytalnego.

Jak wida¢, nowy szwedzki system emerytalny jest zblizony do polskiego nowego
systemu emerytalnego. Jedng z rdznic jest wielko$¢ sktadki przekazywanej na fundusze
emerytalne w ramach pierwszego filaru — w Szwecji jest ona zdecydowanie mniejsza (2,5%)
niz byta w Polsce (7,3%, nastepnie, 3,5%, a obecnie 2,92%). Dzigki temu szwedzki system
pozostal wydajny finansowo i nie podlegat tak silnym reformom.

Drugi filar szwedzkiego systemu emerytalnego opiera si¢ na obustronnie dobrowolnych
(brak obowigzku uczestnictwa pracownikow jak rowniez brak obowigzku tworzenia przez

pracodawcow) kapitatowych pracowniczych programach emerytalnych o dobrowolnej sktadce

318 Swedish Pension Agency, Orange Report 2018..., s. 19.
319 Swedish Pension Agency, Orange Report 2018..., s. 20-21.
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co do zasady w wysokosci 2-6% oraz kapitalowych indywidualnych planach emerytalnych
dziatajacych na zasadzie dobrowolnego oszczg¢dzania.

Trzeci filar stanowi przezorno$¢ wiasna, ktora nie jest wspierana przez panstwo ani
pracodawcow. Nie odgrywa on wielkiej roli, poniewaz §wiadczenie emerytalne pochodzace z
pierwszego 1 drugiego filaru jest na tyle wysokie, iz nie wystepuje konieczno$¢ poszukiwania
dodatkowego zrodta dochodu na starosc.

W przypadku ubezpieczonych prowadzacych dzialalno$¢ gospodarcza podstawg
wymiaru sktadki jest dochod z dziatalnosci gospodarczej. Przedsigbiorca samodzielnie optaca
sktadke. Natomiast w przypadku pracownikéw finansowanie sktadki jest podzielone.
Pracownik pokrywa 8% podstawy wymiaru a pracodawca 10,5% podstawy wymiaru. Podstawa
wymiaru sktadki jest ograniczona z dotlu i z géry. Dolna granica dochodéw podlegajacych
osktadkowaniu wynosi okoto 5% przecigtnego wynagrodzenia a gorna granica dochodow
podlegajacych  obowiazkowi skltadkowemu wynosi zaledwie 114% przecigtnego
wynagrodzenia, co w pordwnaniu do polskiego pulapu 250% przecigtnego wynagrodzenia
wydaje si¢ niskim progiem. Co ciekawe, dochody powyzej granicy 114% przecigtnego
wynagrodzenia, w przeciwienstwie do polskiej regulacji, podlegaja opodatkowaniu, ktore
odpowiada dotychczasowemu obcigzeniu sktadkowemu 1 $rodki te trafiajg do budzetu. Sktadke
zastepuje podatek. Innymi slowy, zarobki w czesSci przekraczajacej 114% przecigetnego
wynagrodzenia nie prowadza do podwyzszenia S$wiadczenia emerytalnego, lecz shuza
redystrybucji*®. Szwedzkie emerytury sa obcigzone wysokim, progresywnym podatkiem
dochodowym. Na skutek tego nastepuje sptaszczenie dochodow emerytalnych. To przektada
si¢ na mniejszg zalezno$¢ pomigdzy wysokoscig wptaconych do systemu sktadek a uzyskanym
$wiadczeniem emerytalnym netto. Redystrybucja dochodu jest jeszcze wigksza niz w starym
systemie®?!, W takim razie, pomimo niewysokiej sktadki emerytalnej 18,5%, globalne
obcigzenie wynagrodzenia daninami publicznymi nalezy oceni¢ jako wysokie. Tym bardziej,
Ze samozatrudnienie nie pozwala na unikanie obowigzku sktadkowego, gdyz sktadka pobierana
jest od catosci dochodu, a nie od zadeklarowanej kwoty (jak w Polsce).

Gdy pracownik przebywa na urlopie wychowawczym do 4. roku zycia dziecka, odbywa
stuzbe wojskowa, utrzymuje si¢ ze Swiadczen chorobowych badz publicznych funduszy dla
studentow, to jego skladki sa finansowane w catosci przez panstwo. Natomiast Zrodlem

finansowania emerytur gwarantowanych sg podatki. Udziat w obu czes$ciach pierwszego filaru

320 M. Szczur, System emerytalny w Szwecji..., s. 39.
344 T, Szumlicz, System emerytalny w Szwecji, [w:] Systemy emerytalne w..., (red.) T. Szumlicz i M. Zukowski,
s.298.
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— repartycyjnym i kapitalowym - jest obowigzkowy dla zatrudnionych i pracujacych na wlasny
rachunek, o ile urodzili sie w 1954 roku lub pozniej3?2,

Wysoko§¢ emerytury z pierwszego filaru stanowi iloraz sumy $rodkéw
zewidencjonowanych w Inkomstpension (indeksowanych rokrocznie wedlug wskaznika
wzrostu wynagrodzen) oraz zgromadzonego w Premiepension kapitalu (rownego warto$ci
jednostek rozrachunkowych funduszy emerytalnych) na dzien ztozenia wniosku o przyznanie
emerytury oraz przewidywanej dalszej sredniej dtugosci zycia. Od powstania nowego systemu
emerytalnego przecigtna indeksacja Inkomstpension wynosita 3 % rocznie a stopa zwrotu
funduszy emerytalnych okoto 6%. Obnizony wiek emerytalny, w ktorym najwczesniej moze
zosta¢ przyznana emerytura, wynosi obecnie 62 lata3?,

Inkomstpension notuje nieznaczne réznice pomigdzy wptywami ze sktadek a wydatkami
na $wiadczenia. Ewentualnie niedobory sg uzupeiniane ze $rodkéw funduszy rezerwowych
AP1, AP2, AP3, AP4, AP6. W konsekwencji brak jest koniecznos$ci dotowania pierwszego
filaru z budzetu (za wyjatkiem finansowanych z podatkow emerytur gwarantowanych).
Jednakze w 2018 roku Inkomstpension zanotowat okoto 5% nadwyzki wptywoéw nad
wydatkami. Publiczny system emerytalny jest calkowicie stabilny w krotkiej oraz dlugiej
perspektywie czasowej. Jedyny dylemat polega na tym, czy wraz z wydluzajaca si¢ Srednia
dlugoscig zycia konieczne bedzie podwyzszanie wieku emerytalnego czy tez, w zamian,

akceptowalne bedzie obnizenie stosunkowo wysokich $wiadczen3?,

| filar I filar 11 filar

Emerytura dochodowa | Pracownicze plany emerytalne — | Przezorno$¢ wiasna.
(Inkomstpension) - system | obustronnie dobrowolne, system

publiczny, repartycyjny, | kapitatowy, sktadka zwykle w

zdefiniowane;j sktadki; | granicach  2-6%, zasadniczo

wysokos$¢ skladki to 16%, | systemy zdefiniowanej sktadki,
udziat obligatoryjny, sktada | srodki  korzystaja z  ulg

si¢ na emerytur¢ bazowa. podatkowych 1 doplat
pracodawcow.

Emerytura kapitatowa | Indywidualne plany emerytalne —

(Premiepension  dostownie | dobrowolne kapitatowe plany

oznacza ,emeryture | emerytalne, system

premiowa”) -  fundusze | zdefiniowanej sktadki, $rodki

emerytalne; system publiczny,

322 M. Szczur, System emerytalny w Szwecji..., s. 37.
323 Swedish Pension Agency, Orange Report 2018..., s. 15-17.
324 Swedish Pension Agency, Orange Report 2018..., s. 4-5.
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kapitatowy zdefiniowanej | korzystaja z ulg podatkowych,
sktadki; wysokos$¢ sktadki to | brak doptat.

2,5%, w jego ramach
funkcjonuje publiczny
fundusz emerytalny AP7,;
udziat obligatoryjny, sktada
si¢ na emerytur¢ bazowa.
Emerytura  minimalna -

swiadczenie typu
pomocowego finansowane z
podatkow. Kryterium
dochodowe i okresu
zamieszkania.

Publiczne fundusze

rezerwowe (buforowe): AP1,
AP2, AP3, AP4, AP6.

Tabela nr 7 przedstawiajaca ,,nowy” system emerytalny w Szwecji wprowadzony w 1999 r.

325

11.2.2.4. Instytucje kapitatowe

Ustanowiony w 1999 roku drugi element pierwszego filaru szwedzkiego systemu
emerytalnego ma charakter kapitatowy. Jego tworcom przy$wiecal szereg zatozen. Dazono do
zwigkszenia wysoko$ci oszczednosci ogolu spoteczenstwa w  wyniku wprowadzenia
kapitatowych kont indywidualnych. Zachgcano spoteczenstwo do akceptacji wyzszego ryzyka
W zamian za wyzsza stopg zwrotu, jaka mozna uzyskac¢ na rynkach kapitalowych. Zapewniono
drugiemu filarowi odporno$¢ na finansowa niestabilno$¢ poprzez wprowadzenie zasady, w
my$l ktorej poziom wyptlacanych §wiadczen emerytalnych jest bezposrednio zalezny od
kapitatu zgromadzonego na indywidualnym rachunku®?°,

Srodki potrzebne na transformacje systemu z repartycyjnego w repartycyjno-kapitatlowy
miaty pochodzi¢ z nadwyzek generowanych przez ,stary” system emerytalny3?’. SzwedzKi
ustawodawca uznal, iz repartycyjny system emerytalny generuje odpowiednio wysokie
nadwyzki dla zrekompensowania utraty 2,5% sktadki na rzecz nowopowstatej Premiepension.

Majac na uwadze, ze system repartycyjny po reformie zasadniczo nadal si¢ samofinansuje

(wystepuja jedynie okresowe niedobory wyréwnywane przez mechanizm automatycznego

325 Opracowanie wlasne.

326 M. Szczur, System emerytalny w Szwecji..., s. 42. .

32T, Szumlicz, System emerytalny w Szwecji, [w:] Systemy emerytalne w..., (red.) T. Szumlicz i M. Zukowski,
s. 290.
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rOwnowazenia), nalezy stwierdzi¢, iz zalozenia reformy okazaty si¢ trafnhe. Dzigki temu
repartycyjno-kapitatowy pierwszy filar nie ulegt znaczacym przeobrazeniom od 21 lat.

Ze wzgledu na stosunkowo niskg sktadke — 2,5% - Premiepension tworzy niewielka
cze$¢ nowego publicznego systemu emerytalnego. Sktadka jest lokowana na indywidualnym
rachunku we wskazanym przez ubezpieczonego funduszu lub funduszach w celu jej
inwestowania. Organem powotanym do administrowania Premiepension oraz petnienia funkcji
izby rozrachunkowej jest Szwedzka Agencja do spraw Emerytur. Ubezpieczeni maja do
dyspozycji szeroka oferte roéznego typu funduszy. Kazde towarzystwo funduszy
inwestycyjnych posiadajace licencje na dziatanie w Szwecji moze uczestniczy¢ w systemie, o
ile podpisze stosowng umowa ze Szwedzka Agencja do spraw Emerytur. W umowie zawarte
sa warunki uczestnictwa i struktura optat. Ubezpieczony ma praw0 zmieni¢ fundusz kazdego
dnia. Od powstania drugiego filaru liczba dostgpnych funduszy wzrosta z okoto 450 do okoto
800 (nastepnie zdecydowano o ograniczeniu liczby funduszy emerytalnych poprzez eliminacjg
najstabszych i obecnie ich liczba wynosi okoto 500). Fundusze emerytalne dzieli si¢ na cztery
podstawowe kategorie zroéznicowane ze wzgledu na rodzaj portfela inwestycyjnego3?8,

W ramach Premiepension ubezpieczony w Szwecji ma prawo wybra¢ az 5 funduszy
emerytalnych jednoczesnie®?. To oznacza, ze szwedzki system emerytalny pozwala na daleko
idace zroznicowanie portfela inwestycyjnego. W przeciwienstwie chociazby do polskiego
systemu emerytalnego, w ktorym ubezpieczonym przyznane zostato prawo wyboru wytacznie
jednego OFE.

Najpopularniejsze fundusze akcji inwestuja swoje srodki w akcje co najmniej szesnastu
roznych przedsiebiorstw. Dodatkowo poszczegdlne fundusze akcji sg zrdznicowane pod
wzgledem polityki inwestycyjnej. Czgs¢ z nich inwestuje wytgcznie w przedsigbiorstwa z
danego kraju, regionu czy gatezi gospodarki, inne za§ w przedsigbiorstwa o zré6znicowanym
charakterze. Fundusze odsetkowe inwestuja swoje $rodki w dtuzne papiery wartoSciowe takie
jak obligacje. Tego rodzaju papiery wartosciowe sg sposobem dla Skarbu Panstwa, jednostek
samorzadu terytorialnego oraz przedsigbiorstw na uzyskanie potrzebnych $rodkow
finansowych, a dla inwestorow na uzyskanie odsetek. Sa one bezpieczniejsze od funduszy
akcyjnych i mieszanych, generujac bardziej stabilny ale nizszy zysk w dtuzszym okresie niz
fundusze bardziej agresywne. Fundusze mieszane inwestuja zarowno w akcje jak i obligacje.

Ryzyko przecietnego funduszu mieszanego zawiera si¢ pomiedzy funduszami akcji i

328 M. Szczur, System emerytalny w Szwecji..., s. 42.
329 E. Czujko, Warunki zycia i pracy w krajach Europejskiego Obszaru Gospodarczego: Szwecja, Ministerstwo
Rodziny, Pracy i Polityki Spotecznej Departament Rynku Pracy 2019, s. 35.
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funduszami odsetkowymi. W praktyce jednak o proporcji akcji do obligacji decyduje menedzer
funduszu. Fundusze pokoleniowe sg skierowane do konkretnych grup wiekowych. Sg tak
skonstruowane, iz ich portfel inwestycyjny sktada si¢ gtownie z akcji (w przypadku osob
mtodych) lub obligacji (w przypadku oséb w wieku powyzej 60 lat) w zaleznosci od wieku
osoby ubezpieczonej. Innymi stowy zaktada si¢ w tym przypadku, iz osoba ktorej brakuje wielu
lat do emerytury jest w stanie podja¢ wigksze ryzyko niz osoba majgca zaledwie kilka lat do
emerytury. Dodatkowo nalezy wspomnie¢, ze wigkszo$¢ z wskazanych wyzej funduszy moze
inwestowac $rodki za granicg. Wtedy stopa zwrotu jest dodatkowo uzalezniona od kurséw
walut, ktére ulegaja w krotkim okresie czestym wahaniom, nawet o kilka punktow
procentowych. Przyktadowo fundusz zawierajacy papiery warto$ciowe Stanow Zjednoczonych
zyskuje na wartosci przy aprecjacji dolara®.

Ponadto innowacyjne podejscie prezentuje si¢ w stosunku do ubezpieczonych, ktorzy
sami nie dokonali wyboru swojego funduszu emerytalnego. Bierni oszczedzajacy staja sie
automatycznie cztonkami domys$lnego funduszu emerytalnego, zarzadzanego przez panstwo o
nazwie AP7. Aktywa tego funduszu sg inwestowane w instrumenty zapewniajace osigganie
mozliwie wysokiej stopy zwrotu przy niskim ryzyku. W latach 2000-2009 stopa zwrotu tego
funduszu byta wyzsza o 1,8% niz przeci¢tna stopa zwrotu pozostatych funduszy, co nalezy
uzna¢ za bardzo dobry wynik. W ramach funduszu domys$lnego wystepuja dwa fundusze:
fundusz akcji 1 fundusz papierow dluznych. Panstwo zachecalo ubezpieczonych do
samodzielnego wyboru polityki inwestycyjnej. Poczatkowo ponad 2/3 ubezpieczonych
dokonato wyboru funduszy, w jakie mialy by¢ inwestowane sktadki. Przecig¢tnie kazdy
aktywnie inwestujacy lokowat swoje sktadki w ponad 3 odmienne fundusze. Jednakze udziat
aktywnie inwestujacych ubezpieczonych z roku na rok spada®,

Poczatkowo w 1999 r. panstwowy fundusz AP7 nie byl funduszem domys$lnym, ale po
prostu jednym z mozliwych do wyboru dla ubezpieczonych. Jednakze wtasnie ze wzgledu na
uzyskiwanie wyzszych stop zwrotu od przecigtnego prywatnego funduszu emerytalnego trwata
debata publiczna, czy AP7 nie powinien sta¢ si¢ domyslnym wyborem dla biernych
ubezpieczonych, ktorzy nie wybrali swojego funduszu emerytalnego. Zaobserwowano bowiem,
iz znaczna cze$¢ ubezpieczonych nie wykazuje zadnej aktywnosci przy wyborze funduszu
emerytalnego 1 w konsekwencji osigga najnizsze stopy zwrotu. Oprocz tego argumentowano,

1z zwigkszona liczba ubezpieczonych 1 aktywow pod zarzadem AP7 moglaby pozwoli¢ na

330 E. Czujko, Warunki zycia i pracy..., s. 37.
331 M. Szczur, System emerytalny w Szwecji...., s. 42.
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obnizenie optat oraz skuteczniejsze inwestowanie dzieki efektowi skali®®.

Powyzsze
zaowocowalo zmiang przepisOw 1 obecnie w sytuacji nieztozenia o§wiadczenia woli w zakresie
wyboru funduszu emerytalnego ubezpieczony jest automatycznie przypisywany do rzadowego
funduszu emerytalnego AP7.

Portfel inwestycyjny funduszu AP7 ma charakter funduszu pokoleniowego, co oznacza
duzy udziat akcji na poczatku a maly pod koniec uczestnictwa. Innymi stowy, w miarg zblizania
si¢. momentu przejscia na emerytur¢ nastepuje automatyczna zmiana struktury lokat
ubezpieczonego na rzecz lokat obcigzonych mniejszym ryzykiem. W przypadku oséb ponizej
55. roku zycia portfel inwestycyjny funduszu sklada si¢ wylacznie z akcji natomiast po
przekroczeniu tej granicy wieku udziat akcji spada®*3. Nalezy uzna¢ to za odmiane mechanizmu
,suwaka”, wystepujacego w innych systemach emerytalnych (takze w polskim). Roéznica
polega na tym, ze w szwedzkiej konstrukcji $rodki, zamiast stopniowego wycofywania z rynku
kapitalowego, pozostaja na rynku, ale sg stopniowo inwestowane w coraz bezpieczniejsze
aktywa. Dzigki temu pienigdze te nadal pracuja, lecz z potencjalng nizszg stopg zwrotu, w
przeciwienstwie do mechanizmu suwaka, w ktérym $rodki zostajg trwale wycofane z rynku
kapitatlowego (cho¢ wtedy ,,zarabiaja” poprzez indeksacje). Dlatego szwedzkie rozwigzanie jest
z jednej strony lepsze, poniewaz pozwala kapitatowi na dalsze wypracowywanie zysku. Z
drugiej strony indeksacja wycofanych z rynku kapitatowego srodkéw w ramach mechanizmu
suwaka moze przewyzsza¢ oprocentowanie papieréw dtuznych, w konsekwencji czego
ubezpieczony uzyska ostatecznie wyzsza emeryture.

W momencie osiagnigcia wieku emerytalnego i1 podjecia decyzji o przejSciu na
emerytur¢ ubezpieczony w zakresie drugiego filaru ma dwie opcje do wyboru: Kklasyczne
ubezpieczenie na zycie badZ ubezpieczenie z ubezpieczeniowym funduszem kapitatowym.
Emerytura z pierwszego filaru jest wyptacana niezaleznie od emerytury z drugiego filaru badz
facznie z nig. Zaro6wno w przypadku klasycznego ubezpieczenia na zycie jak i ubezpieczenia z
funduszem kapitalowym warto$¢ emerytury jest wyliczana przez podzielenie wartosci
indywidualnego rachunku emerytalnego przez dzielnik aktuarialny, czyli tak samo jak w
pierwszym filarze. Przyjmuje si¢ wskazniki prognozowanej dalszej dtugosci trwania zycia. Gdy
emerytura kapitalowa pobierana jest w postaci klasycznego ubezpieczenia, to emerytura ma
postac¢ renty dozywotniej ptatnej nominalnie w miesigcznych ratach. Ubezpieczenie kapitatowe

oznacza, ze oszczedno$ci emerytalne w dalszym ciggu pozostaja w funduszach wybranych

332 R, Fixsen, Sweden: AP7 could double after reforms, Investment and Pensions Europe, grudzien 2016 r.,
https://www.ipe.com/sweden-ap7-could-double-after-reforms/10016349.article?adredir=1.
333 M. Szczur, System emerytalny w Szwecji..., s. 42.
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przez ubezpieczonego. Zmiana warto$ci jednostek uczestnictwa w tych funduszach, na skutek
zmiany cen instrumentoOw tworzacych aktywa, wplywa na wysokos$¢ pobieranej emerytury
kapitatlowej. Ryzyko spoczywa w catosci na $wiadczeniobiorcy. Odmiennie niz w
Inkomstpension, Premiepension zawiera mozliwo$¢ zawarcia w programie zabezpieczenia na
wypadek $mierci zywiciela rodziny. W momencie przejscia na emerytur¢ mozna po spetnieniu
pewnych warunkow przystapi¢ do takiego ubezpieczenia. Istnieje tez mozliwo$¢ uzyskania
prawa do wspoélnej emerytury dozywotniej z wspotmalzonkiem badz z dzie¢mi oraz transferu
praw emerytalnych migdzy matzonkami®**, W 2018 roku w ramach Premiepension istniaty 802
fundusze emerytalne administrowane przez 94 towarzystwa ubezpieczen®,

Szwedzkie fundusze emerytalne pobieraja wylacznie optate za zarzadzanie liczong od
calosci aktywow. Cechg charakterystyczng optat za zarzadzanie jest ich zréznicowanie w
zaleznos$ci od ksztaltu portfela inwestycyjnego. Za aktywa ulokowane w bezpiecznych
papierach wartosciowych, takich jak bony skarbowe, optata wynosi 0,42%. Z kolei optata za
zarzadzanie kapitalem ulokowanym w akcjach wynosi 0,89% calosci aktywow.
Zaobserwowano, iz wraz z czasem i wzrostem wartosci zgromadzonych przez fundusze
aktywow oplaty za zarzadzanie co prawda rosty w liczbach bezwzglednych, ale malaty
procentowo. Optaty pobierane przez fundusze emerytalne dziatajace w ramach Premiepension
sg okoto dwukrotnie nizsze od pobieranych przez fundusze inwestycyjne na wolnym rynku3*®.
Nalezy uzna¢, iz optaty szwedzkich funduszy emerytalnych sg generalnie niskie (nawet nizsze
niz limitowane ustawowo oplaty pobierane przez brytyjskie PPE), co przeklada si¢ na wyzszy
zysk netto ubezpieczonych i1 wysoko§¢ emerytur. Niskie optaty sa wynikiem mnogosci i
konkurencji funduszy emerytalnych dziatajacych na szwedzkim rynku. Oprocz tego samo
rozroznianie optat ze wzgledu na rodzaj aktywow jest stuszne, gdyz aktywne inwestowanie w
akcje, ktorych kurs jest dynamiczny, wymaga znacznie wigkszego naktadu pracy od nabywania
obligacji, ktorych stopa zwrotu jest przewaznie z gory ustalona. Z kolei nizsze oplaty pobierane
przez fundusze emerytalne w ramach Premiepension od funduszy inwestycyjnych dziatajacych
na wolnym rynku wskazuja, ze funduszom (bankom, towarzystwom ubezpieczeniowym)
zalezy na obecnosci na regulowanym rynku emerytalnym, gdzie tatwiej zdoby¢ klienta (ktory
jest przeciez zobligowany do wyboru ktérego$ funduszu emerytalnego), i sa gotowe bra¢ za

swoja dziatalno$¢ procentowo nizsze wynagrodzenie.

334 M. Szczur, System emerytalny w Szwecji..., s. 43.
335 Swedish Pension Agency, Orange Report 2018...,s. 17.
33 Swedish Pension Agency, Orange Report 2018..., s. 36, 41.
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Odrebng kwestig s3 pracownicze programy emerytalne, stanowigce cze¢$¢ drugiego
filaru szwedzkiego systemu emerytalnego. Reforma z 1999 roku pozostata bez wptywu na nie.
Jest to system kapitalowy o niezmiennych 4 czg$ciach: dla pracownikéw administracji
centralnej sektora publicznego, dla pracownikow samorzadowych, dla pracownikow
fizycznych, dla pracownikow umystowych33’,

Pracownicze programy emerytalne sa rozbudowane. Obejmuja az 90% wszystkich
ubezpieczonych. Sktadki optacane sg przez pracodawcoéw w wysokosci zwykle od 2% do 6%
(cho¢ ta wysokos¢ nie jest okreslona ustawowo 1 dochodzi nawet do 15%). Poczatkowo
wigkszo$¢ pracowniczych programéw emerytalnych opierala si¢ na zasadzie zdefiniowanego
$wiadczenia33®, Jednakze z biegiem czasu programy zdefiniowanej sktadki stawaty si¢ coraz
popularniejsze, w szczegolnoéci w sektorze prywatnym®°. Mozna tu méwié o dyfuzji
programéw emerytalnych. Uzyskane przez jedne grupy pracownicze stawaty si¢ przyktadem i
punktem odniesienia dla kolejnych duzych grup zawodowych3¥°. Porozumienia mig¢dzy
pracodawcami a zwigzkami zawodowymi maja charakter powszechny i inkluzywny3*. Wydaje
si¢ jednak, ze szwedzki przyklad powszechno$ci zaktadowych programéw emerytalnych,
pomimo ich catkowitej dobrowolnosci, nalezy uznaé¢ za wyjatkowy. Skoro brak jest przymusu
tworzenia tych instytucji, to przyczyn takiej ochrony emerytalnej zapewnianej przez
pracodawcow nalezy upatrywac¢ w bardzo dobrze dziatajacym rynku pracy, ukierunkowanym
na zdobycie i utrzymanie pracownika.

PPE sa podzielone ze wzgledu na to czy dotycza sektora publicznego, czy tez
prywatnego. Pierwsza kategoria dodatkowo jest podzielona na pracownikow administracji
centralnej oraz samorzadowej, druga natomiast na pracownikow umystowych i fizycznych.
Pracownicy administracji publicznej dysponujag dwoma programami, z ktorych jeden opiera si¢
na zasadzie zdefiniowanego swiadczenia drugi natomiast na zdefiniowanej sktadce. Odrgbnym
programem funkcjonujacym na zasadzie zdefiniowanej sktadki objeci sa pracownicy
samorzadowi, ktorzy ukonczyli 28 lat. W sektorze prywatnym natomiast funkcjonuje program

ITP, obejmujacy pracownikéw umystowych (powyzej 28. roku zycia). Dziata on jako uktad

37T, Szumlicz, System emerytalny w Szwecji, [w:] Systemy emerytalne w..., (red.) T. Szumlicz i M. Zukowski,
s. 290.

338 T, Szumlicz, System emerytalny w Szwecji, [w:] Systemy emerytalne w..., (red.) T. Szumlicz i M. Zukowski,
S. 295.

339 M. Szczur, System emerytalny w Szweciji...., s. 37-38.

340 M. Ksigzopolski, Dodatkowe systemy emerytalne w krajach nordyckich [w:] M. Szczur, System emerytalny w
Szweciji..., s. 38.

341M. Dahlquist, O. Setty, R. Vestman, On the Asset Allocation of a Default Pension Fund, Swedish House of
Finance Research Paper 2017, no. 16, s. 5.
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zbiorowy pomiedzy konfederacjg pracodawcow a wiladzami zwigzkowymi zrzeszajgcymi
pracownikow umystowych. Wystepuje on réwniez w formie rozszerzonej ITPK. Program ITP
opiera si¢ na zasadzie zdefiniowanego $wiadczenia, ITPK natomiast na zdefiniowanej sktadce.
W sektorze prywatnym istnieje rowniez program dla pracownikoéw fizycznych STP (do ktérego
mozna przynaleze¢ wraz z ukonczeniem 21. roku zycia). Funkcjonuje on na zasadach
zblizonych do programu ITP, bazujac na uktadach zbiorowych migdzy zwigzkami
zawodowymi pracownikéw fizycznych oraz reprezentantami pracodawcow42,

Drugg instytucja drugiego filaru, bedaca uzupetnieniem emerytur z czgsci publicznej i
pracowniczej, sg indywidualne plany emerytalne. W Szwecji wystepuja one w nastepujacych
formach: ubezpieczenie, fundusz i indywidualny rachunek oszczednosciowy w banku. Takze i
w tym przypadku istnieje mozliwos¢ odliczenia od podatku czgéci sumy sktadek®*. Jednakze
brak jest jakiejkolwiek doptaty od pracodawcy. Zatem jest to sposob oszczedzania odpowiedni
réwniez dla samozatrudnionych, ktorzy sitg rzeczy nie uczestnicza w PPE. Indywidualne plany
emerytalne s3 mato popularne. Przyczyn tego stanu rzeczy nalezy upatrywa¢ w bardzo dobrze
dzialajacym pierwszym filarze uzupetnionym o PPE, ktére lacznie zapewniaja stosunkowo
wysokg stope zastgpienia. Innymi stowy, aby uzyska¢ wysoka emeryturg¢ nie ma potrzeby
oszczgdzania w indywidualnych planach emerytalnych.

Charakter kapitalowy ma takze utworzony w 1960 roku fundusz rezerwowy. Szwedzki
ustawodawca juz wtedy, w okresie nadwyzek systemu emerytalnego, przewidziat mozliwos¢
wystgpienia w przyszto$ci niedoboréw3*4. Byt on wykorzystywany do tagodzenia przejécia z
systemu repartycyjnego do systemu repartycyjno-kapitatowego. Wydaje sie, iz jest to kolejny
przyktad na to, iz tylko w sytuacji nadwyzek systemu emerytalnego istnieje sens tworzenia
funduszu buforowego. Ponadto pozytywnie nalezy oceni¢ przystagpienie do tworzenia filaru
kapitatowego w sytuacji posiadania realnych $rodkéow zgromadzonych w funduszu
rezerwowym.

Zgodnie z ustawg emerytalng celem funkcjonowania funduszy rezerwowych jest
minimalizacja wplywu niekorzystnych zmian ekonomicznych oraz demograficznych na
wysokos¢ swiadczen lub wysoko$¢ sktadki. Zarzad danego funduszu powotywany jest przez
Rad¢ Ministréw. Do dziewigcioosobowego zarzadu wchodzi dwdch przedstawili organizacji

pracodawcow oraz dwoch przedstawicieli organizacji pracownikdéw. Zarzad wylania natomiast

32 E. Czujko, Warunki zycia i pracy..., s. 38.

343 M. Szczur, System emerytalny w Szwecji..., s. 38. .

344 T, Szumlicz, System emerytalny w Szwecji, [w] Systemy emerytalne w..., (red.) T. Szumlicz i M. Zukowski, S.
299.
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dyrektora zarzadzajacego. Rzad rowniez odpowiada za powotanie audytoréw funduszu.
Kazdego roku osiggnigcia funduszu podlegaja ocenie rzadu a ich rezultaty prezentowane sa
szwedzkiemu parlamentowi3%.

Konstrukcja szwedzkiego funduszu rezerwowego jest unikatowa, zostal on bowiem
rozdzielony na 4 konkurujgce ze sobg fundusze nazwane: AP1, AP2, AP3 i AP4. Rywalizacja
funduszy miata z zatozenia przyczyni¢ si¢ do uzyskania mozliwie najwyzszej stopy zwrotu.
Jednakze od 2016 roku fundusze rezerwowe zaczgly ze soba wspotpracowaé, dazac w ten
sposob do zmniejszenia kosztow administracyjnych oraz korzystania przy inwestowaniu z
efektu skali. Aktualnie (od 2001 roku) fundusze rezerwowe nie majg ograniczen terytorialnych
ani rodzajowych w zakresie alokacji $rodkow34°.

Od 2019 roku ustawodawca poluzowat zasady inwestycyjne dla funduszy AP1, AP2,
AP3, AP4, pozwalajac na wigksza swobode w ksztaltowaniu portfela inwestycyjnego. Ma to
umozliwi¢ funduszom rezerwowym szerokie inwestycje w aktywa o charakterze
alternatywnym, czyli innym niz akcje czy obligacje, wykraczajacym poza gield¢ papierow
warto$ciowych, wlaczajac w to inwestycje w nieruchomosci®*’.

W 2019 roku Szwedzka Agencja Emerytalna zaczgta eliminowaé najstabsze fundusze
emerytalne z rynku po to, aby ograniczy¢ ubezpieczonym wybdr wylacznie do tych, ktore
osiggaja najwyzsze stopy zwrotu. Wykluczanie funduszy emerytalnych z rynku nastgpito
wskutek wprowadzenia dodatkowych wymogow, to jest zgromadzenia odpowiedniej wielkosci
aktywOw oraz wypracowania okreslonej minimalnej stopy zwrotu. Po eliminacji najstabszych
funduszy emerytalnych na rynku nadal pozostalo ich okoto 500. Oprocz tego szwedzki
panstwowy fundusz emerytalny AP7 zamierza wykupywac najlepsze fundusze emerytalne 1 w
ten sposob sta¢ si¢ najatrakcyjniejszym wyborem dla ubezpieczonych. Dla ubezpieczonych
zostanie otwarta opcja wyboru inwestycji w ramach zréwnowazonego T10zwOju
(sustainability)34®.

Nalezy zgodzi¢ si¢ z konkluzjami raportu Szwedzkiej Agencji Emerytalnej z 2018 roku,
w ktorym podnosi sig, Ze na system emerytalny nie mozna patrze¢ z 10-letniej perspektywy,
ale co najmniej 30-letniej a nawet 40-letniej. Tyle czasu trwa bowiem gromadzenie srodkoéw

przez czas aktywnosci zawodowej, aby wypracowaly one godna emeryture. W raporcie

345 E. Czujko, Warunki zycia i pracy..., s. 36.

346 R, Fixsen, Sweden: AP funds work together, Investment and Pensions Europe, maj 2018 r.,
https://www.ipe.com/sweden-ap-funds-work-together/10024440.article.

347 R. Fixsen, Sweden: better late than never, Investment and Pensions Europe, https://www.ipe.com/sweden-
better-late-than-never/10033041.article.

348 p_ Juntunnen, Sweden: Reform focus turns to quality and cost, czerwiec 2019 r., Investment and Pensions
Europe, https://www.ipe.com/sweden-reform-focus-turns-to-quality-and-cost/10031419.article.
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wskazuje si¢, iz dochodzito do znaczacych roznic w 10-letnich stopach zwrotu gieldy w
Sztokholmie — najkorzystniejsze dziesigciolecie w latach 1980-1989 zaowocowalo stopa
zwrotu w wysokos$ci 23% rocznie, a najmniej korzystne dziesigciolecie przyniosto ujemng
stop¢ zwrotu. Jednakze nie ulega watpliwos$ci, ze W ostatnim wieku przecietny wzrost cen akcji
(okoto 6% rocznie w latach 1918-2018) zdecydowanie wyprzedzat przecigtny wzrost
wynagrodzen (okolo 2% rocznie w latach 1918-2018)3%°. Przez to finansowanie emerytur
metoda kapitatowa w Szwecji, opartej o stope zwrotu rynku kapitatowego, jest efektywniejsze
od metody repartycyjnej, opierajagcej si¢ na wzroscie wynagrodzen.

Podkresli¢ nalezy, iz w literaturze polskiej i zagranicznej uznaje sig, iz Premiepension
ma charakter publicznoprawny. Jest on zwykle przedstawiany jako cze$¢ pierwszego,
publicznego filaru, w przeciwienstwie do prywatnoprawnych instytucji jakimi sa pracownicze
programy emerytalne oraz indywidualne plany emerytalne®°. 1 to pomimo tego, iz
dopuszczalne sg transfery srodkow zgromadzonych w Premiepension pomi¢dzy matzonkami.
Koncepcja zaliczania Premiepension do pierwszego filaru jest w pelni zgodna z klasyfikacja

filarow przyjeta w niniejszej rozprawie.
11.2.3. Podsumowanie

Szwedzki oraz niemiecki system emerytalny taczy istnienie silnego publicznoprawnego
pierwszego filaru, ktory zapewnia wysokie §wiadczenia zalezne od dochodéw. Ponadto oba
systemy oparte sg o trzy filary emerytalne. System niemiecki bazuje na czysto klasycznym
podziale, w ktorym pierwszy filar ma charakter publiczny, repartycyjny oraz zdefiniowanego
swiadczenia, drugi filar stanowi prywatnoprawne 1 dobrowolne uzupethienie pierwszego filaru,
a trzeci filar to przezorno$¢ wiasna. Z kolei szwedzka konstrukcja réwniez wpisuje si¢ w
trojfilarowos¢, ale z ta modyfikacja, iz pierwszy publiczny filar od 1999 r. stat si¢ systemem
repartycyjno-kapitatowym zdefiniowanej sktadki. Warto podkresli¢, ze, mimo podobienstw do
polskiej konstrukcji OFE, w szwedzkiej doktrynie nie byto watpliwosci, iz Premiepension ma
charakter publicznoprawny.

W Niemczech, gdzie wystgpowala mnogos¢ form prawnych drugiego filaru, oraz w
Szwecji, w ktorej funkcjonowato okoto 800 funduszy emerytalnych, wprowadzono zmiany

polegajace na zawezaniu dotychczasowych opcji. Zagraniczni ustawodawcy doszli do stuszne;j

349 Swedish Pension Agency, Orange Report 2018..., s. 47.
350 M. Szczur, System emerytalny w Szweciji..., s. 38.
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konkluzji, iz nie ma racji bytu pozostawienie konstrukcji prawnych czy funduszy emerytalnych,
ktére nie dziataja prawidlowo, wylacznie po to, aby zapewni¢ ubezpieczonym oraz
pracodawcom jeszcze wigksze mozliwosci wyboru. Przeciwnie, nalezy pozostawi¢ wylacznie
te formy prawne drugiego filaru, ktore odpowiednio zabezpieczajg interes ubezpieczonych oraz
pracodawcow. A w zakresie funduszy emerytalnych eliminacja tych, ktore przynosza najnizsze
stopy zwrotu, przyczyni si¢ do podwyzszenia przecigtnej stopy zwrotu uzyskiwanej przez
fundusze dopuszczone do dalszego funkcjonowania. Nalezy podkresli¢, ze w obu przypadkach
nawet pomimo likwidacji niektorych opcji, i tak ubezpieczeni oraz pracodawcy zachowali
szerokie pole wyboru.

W Niemczech nie sprawdzity si¢ konstrukcje kas zapomogowych oraz, podobnie jak w
Japonii, rezerwy ksiggowej. Pracodawcy czgsto nie byli w stanie spetni¢ swych zobowigzan
wynikajacych z rezerwy ksiggowej, w stosunku za$ do kas zapomogowych ubezpieczonym nie
przystugiwalo wigzace roszczenie o wyptatg Swiadczenia emerytalnego. Oprocz tego przyktad
niemiecki pokazuje, iz mnogo$¢ instytucji drugofilarowych utrudnia taczenie praw
wynikajacych z réznych konstrukceji w przypadku zmiany pracodawcy przez ubezpieczonego.

Kluczem do niewatpliwego sukcesu reformy szwedzkiego systemu emerytalnego z
1999 r. przeksztatcajacego publiczny system repartycyjny w publiczny system repartycyjno-
kapitalowy byto trafnie okreslone zrédito finansowania transformacji i adekwatna wielko$¢
elementu kapitalowego w pierwszym filarze. W odréznieniu od innych krajow
przeprowadzajacych podobne reformy, w tym Polski, Szwedzi od poczatku ustanowili dos¢
niska skladke do elementu kapitalowego pierwszego filaru. Dzigki temu, takze w
przeciwienstwie do innych krajow, podczas kryzysu ekonomicznego nie byli zmuszeni do jej
obnizania czy zawieszania. Ustalenie wysokos$ci skladki kapitatlowej do bazowego systemu
emerytalnego na poziomie 2,5% $wiadczy o racjonalnosci szwedzkiego ustawodawcy. Dzieki
temu unikni¢to chaotycznych zmian w zasadach finansowania czgéci kapitalowej systemu
bazowego, co wptynegto na wysokie zaufanie spoteczenstwa do panstwa. Skoro bogate panstwo
o niskim dlugu publicznym posiadajagce wyptacalny system emerytalny ustanowito
publicznoprawng sktadke kapitalowa na poziomie 2,5%, to tym bardziej kraje o gorszej
sytuacji nie powinny byly ustanawia¢ sktadki kapitalowej na wyzszym poziomie. Jednym z
powodow sukcesu szwedzkiego systemu emerytalnego bylo uniknigcie nadmiernego
optymizmu wigzanego przez inne kraje z ustanowieniem elementu kapitalowego, ktory w
swych zaloZzeniach mial zapewni¢ wyzsze $wiadczenia emerytalne, zabezpieczy¢ przed

kryzysem demograficznym i zarazem doprowadzi¢ do rozwoju gospodarczego.
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Niewatpliwy sukces modelu szwedzkiego wynika z dostrzezenia uniwersalnych cech
ubezpieczonych w dziedzinie inwestowania na rynkach kapitatowych. Generalnie ubezpieczeni
wykazuja niedostatek wiedzy z zakresu ekonomii, niewielkie zainteresowanie w kwestii
wyboru wiasnej metody inwestycyjnej oraz wysoka bezwladno$¢ w kwestii wyboru funduszu
(ubezpieczeni rzadko zmieniajg fundusz, do ktorego raz zostali przypisani). Suma tych
charakterystyk oznacza, ze bardzo wazne jest ustalenie sposobu wyboru funduszu emerytalnego
dla biernych ubezpieczonych.

Elementem nowym w kapitatlowej cze¢sci szwedzkiego pierwszego filaru jest fundusz
domyslny, do ktérego przypisywani sg wszyscy ubezpieczeni, ktorzy sami nie wybrali swojego
funduszu emerytalnego. Kolejng innowacja jest szwedzka odmiana mechanizmu suwaka, ktora
polega na zmianie ksztattu portfela inwestycyjnego wraz ze zblizaniem si¢ do wieku
emerytalnego. Natomiast w klasycznym mechanizmie suwaka wraz ze zblizaniem si¢ do wieku
uprawniajacego do przejScia na emeryture¢ $rodki sg stopniowo wycofywane z rynku
kapitatlowego i trafiaja do systemu repartycyjnego. Zdaje si¢, ze wyzszos¢ jednej konstrukcji
nad druga sprowadza si¢ wylacznie to ustalenia, czy rentowno$¢ obligacji przewyzsza
indeksacj¢ $rodkow w systemie repartycyjnym. Przy czym wybor danej wersji pozostaje
generalnie bez wptywu na obciazenie budzetu panstwa, gdyz koniecznos¢ wyptaty odsetek i
wykupu obligacji obcigza szeroko rozumiany sektor panstwowy podobnie jak konieczno$¢
indeksacji srodkow w systemie repartycyjnym. Zatem brak jest znaczacej roznicy pomiedzy
powyzszymi regulacjami. Niemniej jednak utrzymywanie mechanizmu suwaka w
ktorejkolwiek wersji — klasycznej albo szwedzkiej — nalezy oceni¢ pozytywnie. Wycofywanie
srodkow z rynku kapitalowego czy tez zmiana portfela inwestycyjnego na bardziej bezpieczny
wraz ze zblizaniem si¢ wieku emerytalnego jest bowiem rozsadne, gdyz usrednia ryzyko i
minimalizuje negatywne skutki zalamania na rynkach kapitatowych tuz przed przejsciem na
emeryture, czyli w sytuacji gdy ubezpieczony-inwestor nie moze juz czeka¢ az fundusz odrobi
straty.

Pozytywnie nalezy oceni¢ szwedzka oraz niemiecka tendencje do znoszenia ograniczen
inwestycyjnych funduszy emerytalnych. Moga one inwestowa¢ w akcje, obligacje, aktywa
alternatywne, w tym nieruchomosci, bez ograniczen terytorialnych. Swoboda inwestycyjna
pozwala na wybdr inwestycji o najwyzszej stopie zwrotu. Co wigcej, umozliwia osigganie
zyskow nawet w sytuacji zapasci krajowej gospodarki poprzez alokacje srodkéw zagranica.
Niemieckie fundusze emerytalne, pozbawione ograniczen co do wyboru formy alokacji
kapitalu, czesto przeznaczaja $rodki na budoweg nieruchomos$ci pod wynajem. W tych

okolicznosciach polskie ograniczenie inwestowania przez fundusze prawie wytacznie do gietdy
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budzi powazne watpliwosci. W $wietle doswiadczen szwedzkich oraz niemieckich za
uzasadniony nalezy uznaé, wyrazony w pierwszym rozdziale, postulat zniesienia ograniczen
inwestycji funduszy emerytalnych wylacznie do papierow wartoSciowych oraz postulat
likwidacji ograniczen terytorialnych inwestycji.

Na aprobatg zastuguje wysoka konkurencja panujaca na szwedzkim rynku funduszy
emerytalnych. Przektada si¢ ona na stosunkowo niskie optaty oraz wysoka stope zwrotu. Warto
zaznaczyC€, ze wysoko$¢ oplat jest jednym z gldwnych czynnikow wplywajacych na stope
zwrotu netto funduszy emerytalnych a w konsekwencji na wysoko$¢ emerytury. Dlatego ich
limitowanie jest jednym z podstawowych celow, jakie nalezy osiggngé na rynku funduszy
emerytalnych. Szwecja wyjatkowo osiagneta go poprzez konkurencjg, nie regulujac tej materii
ustawowo. Nalezy oceni¢ to rozwigzanie pozytywnie, hiemniej jednak nie zawsze bedzie ono
mozliwe do wprowadzenia. Dla poréwnania w Szwecji od 1999 r. dziata 450-800 funduszy
emerytalnych, a w Polsce w tym samym czasie bylo ich zaledwie kilkanascie z tendencja do
konsolidacji. Zatem gdy nie jest mozliwe limitowanie optat poprzez silng wolnorynkowa
konkurencjg¢, nalezy ustanawia¢ maksymalne wysokos$ci optat na mocy ustawy.

Cecha charakterystyczng oplat szwedzkich funduszy emerytalnych jest pobieranie
wylacznie oplaty za zarzadzanie od catosci aktywow i rezygnacja z optaty od sktadki (podobnie
jak w systemie brytyjskim). Dzigki temu wynagrodzenie danego funduszu jest tym wyzsze, im
wyzsza bedzie jego stopa zwrotu oraz 1los¢ zgromadzonych srodkoéw. Stanowi to motywacje
do uzyskiwania najlepszych wynikéw i starania si¢ 0 pozyskanie ubezpieczonych. Jednakze
pobieranie przez fundusze emerytalne wylacznie optaty za zarzadzanie jest mozliwe dopiero w
sytuacji zgromadzenia przez fundusze emerytalne odpowiedniej wielkosci srodkow, czyli na
dalszym etapie ich dziatalnos$ci. Oprécz tego oplaty szwedzkich funduszy emerytalnych
wyrdznia ich zréznicowanie w zaleznosci od sposobu alokacji srodkow — aktywnego albo
biernego — co takze zastuguje na aprobate.

Natomiast w przeciwienstwie do limitowania opftat, przyktady Szwecji oraz Niemiec (a
takze omowiony wczesniej kazus Japonii) pokazuja, 1z ustanawianie minimalnych stop zwrotu
dla funduszy emerytalnych wywiera skutek przeciwny do zamierzonego. Niemcy wycofaty si¢
z tej regulacji a Szwecja nigdy jej nie wprowadzita. Nalezy stwierdzi¢, ze ustanawianie
minimalnych ustawowych stop zwrotu hamuje decyzje inwestycyjne funduszy emerytalnych, a
w konsekwencji obniza potencjalng stope zwrotu.

Warto zauwazy¢, ze prima facie szwedzka publicznoprawna sktadka emerytalna zdaje
si¢ stosunkowo niska, gdyz wynosi jedynie 18,5% podstawy wymiaru. Jednakze jest ona

wystarczajaca ze wzgledu na szereg czynnikéw. Popularno$¢ pracowniczych programow
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emerytalnych, wysoki przecietny wiek emerytalny, stosunkowo dobra demografia, niska szara
strefa zatrudnienia, osktadkowanie catosci dochodéw os6b samozatrudnionych i wysokie
wynagrodzenia sprawiaja, ze sktadka jest adekwatna to potrzeb finansowych pierwszego filaru.

W Szwecji wystepuje silna redystrybucja dochodéw, co mozna okresli¢ jako
wypetnianie zasady solidaryzmu spotecznego. Dochody niewiele przekraczajace przecigtne
wynagrodzenie przestaja juz przyczynia¢ si¢ do podwyzszenia $wiadczenia emerytalnego
danego ubezpieczonego, lecz pod postacia podatkéw sg transferowane do najbiedniejszych,
czyli korzystajgcych z emerytur gwarantowanych.

Przyktad Szwecji, gdzie system emerytalny wykazuje cz¢sciej nadwyzke niz deficyt,
wskazuje, ze mozliwe jest stworzenie systemu emerytalnego, ktory nawet w wieloletnim
horyzoncie bedzie stabilny finansowo. Analiza szwedzkich rozwigzan wskazuje, iz na sukces
catego systemu sklada si¢ wiele czynnikdéw nie tylko zwigzanych z samg konstrukcja filarow.
Przede wszystkim nalezy stwierdzi¢, ze wprowadzenie elementu kapitalowego samo przez si¢
nie jest wystarczajace do rozwigzania probleméw emerytalnych panstw 1 spoleczenstw.
Jednoczesénie przyktad Szwecji pokazuje jak w optymalny sposéb wprowadzi¢ do pierwszego
filaru element kapitatowy.

W Szwecji oraz Niemczech wystepuja mechanizmy automatycznego bilansowania
systemu. To rozwigzanie sprawdza si¢ w tych krajach. Trudno jest wskaza¢ przeciwwskazania
dla skopiowania tego mechanizmu przez inne panstwa. Jednocze$nie warto zwroci¢ uwage, iz
mimo zbieznych celéw, owe mechanizmy zostaly inaczej skonstruowane. W Szwecji w sytuacji
deficytu systemu emerytalnego z mocy prawa zmniejsza si¢ indeksacja $wiadczen. Z kolei w
Niemczech w tozsamych okolicznosciach wartos¢ jednego z czynnikow formuly
zdefiniowanego $wiadczenia emerytalnego — iloraz emerytalny — przyjmuje odpowiednio
nizszg warto$¢, co ma wptyw na ostateczng wysoko$¢ swiadczenia. Pomimo innych metod
matematycznych te rozwigzania sg w istocie zblizone i wywotuja podobne skutki.

Pracownicze programy emerytalny w drugim filarze niemieckiego oraz szwedzkiego
systemu emerytalnego majg ten sam obustronnie dobrowolny charakter (brak przymusu
tworzenia przez pracodawcéw i brak obowigzku uczestnictwa przez pracownikoéw). Jednakze
wystepuja duze réznice w poziomie uczestnictwa w tych instytucjach pomigdzy tymi krajami.
W Szwecji w pracowniczych programach emerytalnych uczestniczy az 90% ogo6lu
pracownikow, a w Niemczech jedynie 50% zatrudnionych. Wydaje sig¢, iz wynika to z
odmienno$ci rynkow pracy — szwedzki cechuje inkluzywnosé, silne uzwigzkowienie oraz
ukierunkowanie na zdobycie i utrzymanie pracownika a takze polityka wysokiej ptacy.

Przyktad Szwecji pokazuje, ze wyjatkowo mozliwe jest uzyskanie powszechnosci uczestnictwa
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w pracowniczych programach emerytalnych o charakterze obustronnie dobrowolnym.
Jednocze$nie powyzsze zestawienie dowodzi, iz podobne konstrukcje moga si¢ rdznie
sprawdza¢ w innych krajach z powodu czynnikow pozaprawnych.

Instytucje kapitalowe niemieckiego systemu emerytalnego charakteryzuja si¢ doptatami
od panstwa w zwigzku z posiadaniem dzieci. Nalezy oceni¢ pozytywnie ustanowienie bodzcow
prokreacyjnych w systemie emerytalnym, ktéry do swego funkcjonowania potrzebuje
odpowiedniej struktury demograficznej. Inng cecha wyr6zniajacg niemiecki drugi filar jest
wymuszanie utworzenia funduszu emerytalnego na pracodawcy poprzez jednostronne
oswiadczenie pracownika, co rowniez nalezy zaaprobowac¢. W ten sposob drugi filar staje si¢
jednostronnie dobrowolny — wylacznie z perspektywy pracownika. Kolejnym przymiotem
niemieckiego drugiego filaru jest wielo$¢ ryzyk ubezpieczeniowych zabezpieczanych w
ramach danej instytucji. To prowadzi w istocie do zmniejszenia strumienia S$rodkow
przeznaczanych na finansowanie ubezpieczenia emerytalnego, co nalezy oceni¢ negatywnie.
Nalezy zatem rozwazy¢, czy drugi filar nie powinien skupia¢ si¢ wylacznie na zabezpieczeniu
finansowym ryzyka staros$ci, pozostawiajagc inne ryzyka ubezpieczeniowe pozostalym
publicznym formom ubezpieczenia rentowego, wypadkowego, chorobowego.

Dodatkowo warto zwrdoci¢ uwage, ze W niemieckim systemie emerytalnym
samozatrudnieni podlegaja powszechnemu ubezpieczeniu emerytalnemu jedynie dobrowolnie
na swoj wniosek. To wywoluje najwigksze ryzyko ubdstwa na staro$¢ tej grupy spotecznej i
tworzy swoisty problem, niespotykany w innych systemach emerytalnych, co powoduje
koniecznos$¢ znalezienia na niego recepty. W Niemczech osoby niepodlegajace powszechnemu
ubezpieczeniu emerytalnemu mogg dobrowolnie uczestniczy¢ w indywidualnym planie
emerytalnym. Jednakze ze wzgledu na brak obligatoryjnosci 1 tak znaczna grupa
samozatrudnionych nie uczestniczy w zZadnej formie zabezpieczenia finansowego staro$ci.

Pomimo wielo$ci opcji finansowania drugiego filaru niemieckiego systemu
emerytalnego 1 zauwazalnych tendencji zmierzajacych do wzmacniania kapitatowego elementu
systemu ubezpieczen spolecznych, Niemcy charakteryzuje przede wszystkim bardzo silny,
jednoelementowy, pierwszy repartycyjny filar zasilany przez obowiazkowa sktadke emerytalng
w wysokosci okoto 19%. Wsrdéd wielu pomystéw nad reformami niemieckiego systemu
emerytalnego, nikt nie wspomina o wprowadzeniu obligatoryjnych komponentu kapitatowego
do pierwszego filaru, ani tym bardziej o finansowaniu ich z pierwszofilarowej sktadki. Pomimo
licznych zachet do oszczedzania w ramach drugiego albo trzeciego filaru, niemiecki system

emerytalny utrzymuje niezmiennie dominujaca pozycje I filaru ze stosunkowo wysoka stopa
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zastgpienia. Co ciekawe, najstarszy system ubezpieczen spoltecznych bazuje w wiekszosci na

systemie zdefiniowanego swiadczenia. Dzigki czemu nadal zapewnia do§¢ wysokie emerytury.

11.3. Parhstwa wycofujace sie z systemu kapitatowego

11.3.. Chile — nieudana préba stworzenia wytacznie kapitatowego
systemu emerytalnego
11.3.. Zarys kontekstu spoteczno-ekonomicznego

W 1818 roku Chile wywalczylo niepodlegtos¢ od Hiszpanii. Nastgpnie stoczylo
zwycieskie wojny z Boliwig oraz Peru. W XX wieku cyklicznie odbywaty si¢ w kraju
demokratyczne wybory. W 1970 roku wybory prezydenckie wygrat kandydat lewicy Salvador
Allende. Realizowal program chilijskiej drogi do socjalizmu. Przeprowadzil szereg
radykalnych reform, m.in. wywlaszczajac amerykanskich wiascicieli kopalni miedzi. Po
pierwszym roku rzadow centrolewicy osiggni¢to wzrost gospodarczy, ograniczono inflacj¢ i
bezrobocie, wzrosta redystrybucja dochodéw 1 konsumpcji. Po raz pierwszy do panstwowego
systemu ubezpieczen pracy wiaczono inwalidow oraz osoby starsze. Najbiedniejsi skorzystali
z wdrazanego przez rzad programu rozprowadzenia darmowej Zywnosci wsrod potrzebujacych.
Zamrozono czynsze 1 ceny, znacjonalizowano przemyst miedziowy (bedacy wtasnoscig USA),
obnizono wiek wyborczy do lat 18 i uruchomiono program reformy rolnej. W ramach pomocy
dla przedsigbiorstw zwolniono z podatkéw kapitatowych najmniejsze przedsigbiorstwa. Rzad
oglosit amnesti¢ dla wigznidow politycznych, a takze wprowadzil wigksze prawa dla
spotecznosci indianskich.

Po 3 latach rzagdow Salvadora Allende doszto w kraju do puczu wojskowego, w wyniku
ktérego do wiadzy doszedl Augusto Pinochet. Wprowadzit on skrajnie wolnorynkowa polityke
ekonomiczng. Rzadzil niepodzielnie do 1990 roku, kiedy musiat podzieli¢ si¢ wladza z
wybranym w drodze elekcji prezydentem Patricio Aylwin, samemu zachowujac do 1997 roku
stanowisko gtownodowodzacego sit zbrojnych.

Od 2005 roku urzad Prezydenta piastowata Michelle Bachelet o pogladach lewicowych.
Powotata Rad¢ Doradcow Prezydenta ds. reformy emerytalnej. Zasiadali w niej reprezentanci

r6znych $rodowisk politycznych i ekonomicznych. Rada przedstawita raport zawierajacy
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diagnoze¢ 1 propozycje zmian. Stworzono projekt ustawy reformujacej system emerytalny.
Proces legislacyjny rozpoczat sic w grudniu 2006 roku i zakonczyt w marcu 2008 roku®?.

W 2014 roku wybory prezydenckie ponownie wygrata lewicowa Michelle Bachelet.
Podwyzszyta podatki, stawiajac za priorytet walke z nierdwnos$ciami ekonomicznymi w
spoteczenstwie. Przeprowadzita takze kolejne reformy emerytalne. Od marca 2018 roku urzad
prezydenta sprawuje Sebastian Pinera o orientacji liberalnej, brat tworcy chilijskiego
kapitalowego systemu emerytalnego®®2. W Chile nieustannie trwa debata publiczna w
przedmiocie ksztaltu systemu emerytalnego. Do wiadzy na zmian¢ dochodzg zwolennicy oraz
przeciwnicy kapitatlowego systemu emerytalnego.

Chile ma okoto 18 mIn mieszkancow. Wspotczynnik dzietnosci w Chile wynosi 1,79, a
wiec jest ponizej warto$ci zapewniajacej zastepowalnos¢ pokolen. Przecigtna przewidywana

srednia dlugo$¢ zycia wynosi 79,1 lat, przez co jest zblizona do polskiej. Struktura

demograficzna przedstawia sie nastepujaco®2.
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Diagram nr 6 obrazujacy strukture demograficzng Chile na 2020 rok®+4,

Z powyzszego diagramu wynika, ze struktura demograficzna Chile jest czeSciowo
zblizona do piramidy, co czyni ja wilasciwa w kontekScie mozliwosci sfinansowania
repartycyjnego systemu emerytalnego. Spoleczenstwo chilijskie nalezy okresli¢ jako
stosunkowo mtode. Najliczniejsza jest grupa osob w wieku 25-29 oraz 30-34 lat. Stosunkowo

niewielkie jest pokolenie os6b w wieku poprodukcyjnym, dzigki czemu proporcja oséb w

%1 K. Janek, Reformy systemu emerytalnego w Chile w latach 1980-2014, Ubezpieczenia Spoteczne. Teoria i
Praktyka 2014, nr 6, s. 53.

352 P, Wieprzowski (wstep: L. Balcerowicz), Chilijski system emerytalny, Forum Obywatelskiego Rozwoju 2018,
s. 3.

353 The World Factbook: Chile, https://www.cia.gov/library/publications/the-world-factbook/geos/ci.html.

354 Diagram pochodzi ze strony The World Factbook: Chile, https://www.cia.gov/library/publications/the-world-
factbook/geos/ci.html.

164


https://www.cia.gov/library/publications/the-world-factbook/geos/ci.html
https://www.cia.gov/library/publications/the-world-factbook/geos/ci.html

wieku produkcyjnym do oséb w wieku poprodukcyjnym jest korzystna. Natomiast wyraznie
mniejsze pokolenie oséb w wieku przedprodukcyjnym wskazuje, ze w przysztosci udziat
pokolenia w wieku produkcyjnym w catosci populacji bedzie si¢ zmniejszat.

Wzrost gospodarczy w Chile nalezy okre$li¢ jako wysoki —w latach 2003-2013 wynosit
okoto 5% rocznie. W kolejnych latach wzrost gospodarczy zwolnit do okoto 2%. W 2017 roku
PKB per capita mierzony wedtug parytetu sity nabywczej wynosit 24600 $. Jednoczes$nie
nierownosci spoteczne sg najwyzsze w regionie. W 2017 roku stopa bezrobocia wynosita az
17,2%. Gospodarka Chile ma charakter wolnorynkowy. Duze znaczenia odgrywa gornictwo i
wydobycie surowcow, w szczegdlnosci miedzi, ktorej Chile jest jednym z najwigkszych
eksporterow na $wiecie. Chile ma bardzo niski dtug publiczny — w 2017 roku wynosit on

jedynie 27,6% PKB (najnizszy sposrod analizowanych krajow)3.

11.3..2. Historia reform systemu emerytalnego

Chile wczeénie wprowadzito system panstwowych emerytur. Jego poczatki siggaja
1924 r., kiedy ustanowiono fundusz emerytalny dla pracownikow fizycznych. W 1952 r.
ustanowiono system emerytalny o charakterze powszechnym bazujacy na zasadzie repartycji.
Z czasem system ulegal podziatlom na dziesiatki kas branzowych. Dwie zasady pozostawaty
jednak nienaruszone: jego panstwowy charakter oraz to, ze aktualnie pracujacy utrzymuja tych,
ktorzy zakonczyli zycie zawodowe. Tak samo miato by¢ w nastepnych pokoleniach. Z czasem
programy ubezpieczen spotecznych byly modyfikowane i pojawialy si¢ zroznicowane
rozwigzania dla réznych grup pracownikoéw (w zaleznosci od wieku, plci 1 czasu podlegania
ubezpieczeniu obowigzywaly rdzne stawki sktadek 1 udzielane byly rdézne $wiadczenia)
wynikajace z braku jednej, ogdlnej polityki zabezpieczenia spotecznego. Wzrastata liczba
instytucji obstugujacych system emerytalny. W 1979 roku, a wigc w przededniu reformy
systemu, funkcjonowaly 32 podmioty odpowiedzialne za zabezpieczenie spoteczne®®.
Prowadzito to do daleko idacego zrdznicowania wysokosci $§wiadczen w zaleznosci do
przynaleznosci do danej grupy zawodowe;.

Fundamentalna reforma emerytalna w Chile zostala wprowadzona w 1981 r. jako
element generalnej polityki rzadu generala Augusto Pinocheta zaktadajacej przeksztalcenie
chilijskiej gospodarki w kierunku prywatyzacji i liberalizacji. Autorem chilijskiej reformy

emerytalnej byt Jose Pinera, minister w rzadzie Pinocheta, zwigzany z neoliberalng szkota

3% The World Factbook https://www.cia.gov/library/publications/the-world-factbook/geos/ci.html.
3% K. Janek, Reformy systemu emerytalnego w Chile..., s. 53.
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chicagowskg. W zarzadach firm prowadzacych fundusze emerytalne znalezli si¢ przede

wszystkim czlonkowie rzadu Pinocheta®’

. Reforma zostata oparta na ideologicznych
zatozeniach majacych dowodzi¢ wyzszosci systemu emerytalnego opartego na wiasnosci
prywatnej 1 indywidualnej  odpowiedzialnosci nad  systemem  solidarnosci
miedzypokoleniowe;j*S.

Powstat praktycznie jednofilarowy system emerytalny oparty o fundusze emerytalne
Administradoras de Fondos de Pensiones, czyli AFP. Pracujacy mieli wptaca¢ sktadki na
indywidualne konta emerytalne, fundusze mialy obraca¢ ich pieniedzmi i pobiera¢ marze.
Wszyscy mtodzi, ktérzy wchodzili na rynek pracy, zostali ex lege cztonkami AFP a ci, ktorzy
do chwili prywatyzacji systemu wptacali sktadki na panstwowe emerytury, teoretycznie mogli
wybraé: zostaé w starym systemie albo przejs¢ do nowego. W praktyce jednak odmowa
przej$cia do AFP grozita utratg pracy i jedynymi grupami zawodowymi, ktérym zezwolono na
pozostanie w publicznym systemie emerytalnym byly stuzby mundurowe. Rewolucja
w emeryturach byta dla jej tworcow — Chicago Boys, uczniow skrajnie liberalnego ekonomisty
i ideologa Miltona Friedmana — jednym z filaréw eksperymentu spoteczno-gospodarczego, jaki
przeprowadzali w Chile. Gospodarka miata uwolni¢ si¢ od regulacji panstwowych, panstwo
miato ograniczy¢ si¢ do roli nocnego stroza. Dekalog Chicago Boys nakazywal prywatyzowac,
liberalizowa¢ ceny ihandel, uelastyczni¢ prawo pracy. Ograniczono prawo tworzenia
zwigzkow zawodowych. W 1980 roku uchwalono ustawe DL 3 500, ktora weszta w zycie w
1981 roku, tworzaca system emerytalny indywidualnej kapitalizacji, potocznie zwany
systemem AFP. Zastapil on w calosci istniejace podsystemy emerytalne (z wyjatkiem
podsystemu dla policji i wojska). Trzema podstawowymi zasadami systemu byly: indywidualna
kapitalizacja (deponowanie sktadek na indywidualnym koncie, inwestowanie gromadzonego
tak wktadu na rynku kapitalowym, aktuarialny charakter przyszilego §wiadczenia), zarzadzanie
funduszami emerytalnymi przez prywatne firmy, czyli AFP pobierajace sktadki oraz
inwestujace gromadzony kapitat 1 otrzymujace za to prowizje, wolny wybdr AFP (z czasem
takze wybdr typu funduszu w ramach AFP ze wzgledu na wprowadzenie systemu
multifunduszowego)®°.

Tak skonstruowany system byt stale monitorowany przez panstwowg instytucje¢ nadzoru

Superintendencia de pensiones. W wyniku obserwacji dokonanych przez ten podmiot w okresie

357 M. Riesco, 25 Years Reveal Myths of Privatized Federal Pensions in Chile, 2005
http://globalag.igc.org/pension/us/socialsec/2005/federal.htm.

358 . Oreziak, OFE katastrofa prywatyzacji..., s. 143.

39 K. Janek, Reformy systemu emerytalnego w Chile..., s. 54.
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od 1981 roku do 2000 roku dokonano 523 modyfikacji systemu emerytalnego. Miaty one przede
wszystkim zwigksza¢ mozliwo$ci inwestycyjne AFP oraz wzmacnia¢ kontrolg nad nimi. Duza
zmian¢ w funkcjonowaniu systemu przyniosta ustawa nr 19 795 z 2002 roku, wprowadzajaca
multifundusze. Umozliwita ona uczestnikom wybodr typu funduszu sposrdd pigciu roznigcych
si¢ limitami inwestowania®®,

Chile, jako prekursor wprowadzenia obligatoryjnego kapitalowego systemu
emerytalnego, byto nasladowane w mniejszym lub wigkszym stopniu przez 30 innych panstw
w latach 1981-2008. Poczatkowe sukcesy wylgcznie kapitalowego systemu emerytalnego
wywotaty nadmierny optymizm ws$rdd ekonomistow, ktorzy w tej konstrukcji zaczeli
upatrywac recepty na wady repartycyjnych systemow emerytalnych. Do chilijskiego systemu,
jako przyktadu udanej reformy emerytalnej, odwotywano si¢ wielokrotnie w czasie
reformowania polskiego systemu w drugiej potowie lat dziewigédziesigtych XX wieku®®?.,
Nalezy stwierdzi¢, ze Polska czerpala z chilijskiego modelu emerytalnego, wprowadzajac OFE.
Jednakze nie przejela go wprost, gdyz pozostawita rownolegle stosunkowo silny filar
repartycyjny, odmiennie niz Chile.

Ustanawiajac obligatoryjny kapitalowy system emerytalny w Chile gtéwnym celem
reformy byla akumulacja kapitalu oraz zasilenie rynku kapitalowego. Wysokos$¢ emerytury
byta spychana na dalszy plan®®2. Takze i w tym zakresie zalozenia polskiej reformy z 1999 r.
byly podobne. W Polsce w OFE upatrywano bowiem sily napedowej nowopowstajacej
warszawskiej gietdy papieréw wartosciowych.

Przy transformacji systemu repartycyjnego w kapitatowy albo repartycyjno-kapitalowy
istotne jest okreslenie zrodet finansowania ubytku skfadki emerytalnej do systemu
repartycyjnego. W Chile zrodet finansowania reformy wprowadzajacej AFP upatrywano w:
dlugu publicznym (obligacjach), Funduszu Rezerwy Emerytalnej oraz dochodach z
prywatyzacji przedsigbiorstw panstwowych. Panstwo emitowato tak zwane obligacje
uznaniowe, ktére uznawaly zobowigzania panstwa wzgledem osob placacych sktadki
emerytalne przed reformg 1 zostaly przekazane do AFP oraz zapisane na indywidualnych
kontach emerytalnych ich cztonkéw. Obligacje te mialy rentowno$¢, w ujeciu realnym, na
poziomie 4%, a do 1995 r. nie mogty by¢ przedmiotem handlu na rynku wtérnym i otrzymaty

je osoby, ktore odprowadzity przynajmniej 12 miesi¢cznych sktadek emerytalnych w okresie 5

360 K, Janek, Reformy systemu emerytalnego w Chile..., s. 53.
361 K. Janek, Reformy systemu emerytalnego w Chile..., s. 53.
362 7, Czepulis-Rutkowska, Reformy emerytalne. Jaka przysztos¢ obowigzkowych systemow kapitatowych?,
Ubezpieczenia Spoteczne. Teoria i Praktyka 2009, nr 5, s. 11.
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lat od zmiany systemu emerytalnego. Panstwo wykupuje je wraz z przej$ciem na emeryture,
czy rent¢ chorobowa lub w momencie $mierci ich posiadacza. Drugim zrédlem finansowania
kosztow reformy emerytalnej byty srodki z Funduszu Rezerwy Emerytalnej. Jest to panstwowy
fundusz inwestycyjny wydzielony z Funduszu Stabilizacji Miedziowej w 2006 r. z aktywami o
warto$ci ok. 10 mld USD na koniec 2017 r. Fundusz ten otrzymuje wptaty w wysokosci 0,2%
warto$ci PKB Chile z poprzedniego roku. Ponadto, jesli nadwyzka w budzecie panstwa
przekracza 0,2% PKB fundusz ten otrzymuje dodatkowo réwnowartos¢ tej nadwyzki, ale nie
wiecej niz 0,5% PKB. Zdecydowana wigkszo$¢ srodkow tego funduszu jest inwestowana w
instrumenty finansowe charakteryzujace si¢ niskim profilem ryzyka (obligacje skarbowe i
korporacyjne) — okoto 84%. Pozostata czg¢s¢ (okoto 16%) jest inwestowana w akcje. Trzecim
zrodtem byty dochody z prywatyzacji przedsiebiorstw panstwowych®%, Zatem nalezy uznaé,
iz finansowanie kosztow transformacji chilijskiego systemu emerytalnego byto zblizone do
polskiego przypadku, gdzie transformacja byta finansowana z dtugu publicznego, prywatyzacji

przedsigbiorstw panstwowych oraz Funduszu Rezerwy Demograficznej.

11.3..3. Aktualny ksztalt systemu emerytalnego

Obecnie system chilijski sktada si¢ z trzech filarow. Pierwszy filar ma charakter
obligatoryjny i zasilany jest publicznoprawng sktadka emerytalng. Podstawowym elementem
pierwszego filaru jest kapitatlowy system funduszy emerytalnych AFP. Drugim elementem
pierwszego filaru jest fundusz solidarnosciowy. Do pierwszego filaru nalezy réwniez zaliczy¢
Fundusz Rezerwy Emerytalnej. Drugi filar stanowi mozliwos¢ dodatkowego i dobrowolnego
uiszczania sktadki do wybranego w ramach pierwszego filaru AFP. Trzeci filar to przezornos¢
wlasna ubezpieczonych.

Charakterystyczna dla chilijskiego systemu jest niska sktadka emerytalna w wysokosci
10% wynagrodzenia brutto. Calo$¢ sktadki wptywa do systemu kapitalowego AFP.
Ubezpieczony wybiera jedno z AFP oraz sposdb inwestowania swoich pieniedzy sposrod 5
subfunduszy A — E, gdzie A oznacza metode najbardziej ryzykowna, lecz mogaca daé
potencjalnie najwickszy zysk®®,

Uzyskanie emerytury w Chile jest uzaleznione tylko od warunku osiggnigcia wieku

emerytalnego, ktory wynosi 60 lat dla kobiet 1 65 lat dla me¢zczyzn. Ubezpieczony, ktory spetnit

te przestanke, moze rozpoczaé pobieranie $wiadczenia w dowolnym momencie, kontynuujac

363 P, Wieprzowski (wstep: L. Balcerowicz), Chilijski system emerytalny..., s. 8.
364 A. M. Shelton, Chile’s Pension System: Background in Brief, Congressional Research Service 2012.
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swoja aktywno$¢ zawodowg 1 odprowadzanie sktadek. Dla uzyskania prawa do emerytury nie
jest wymagane rozwigzanie stosunku pracy, ani zaprzestanie innej formy zarobkowania. Nalezy
uzna¢, ze niewystepowanie przestanki legitymowania si¢ odpowiednim stazem pracy jest
racjonalne 1 wynika przede wszystkim z charakteru zdefiniowanej sktadki systemu
emerytalnego. Natomiast brak konieczno$ci rozwigzania stosunku pracy wskazuje na przyjecie
petnej swobody w taczeniu pobierania emerytury z zarobkowaniem. TO przyczynia si¢ do
wickszej aktywnos$ci zawodowej emerytow, ale rowniez do wigkszych wydatkow systemu
emerytalnego ze wzgledu na mniejszy rygoryzm w przyznawaniu $wiadczen emerytalnych.

W interesujgcy sposéb rozwigzano kwestie wczesniejszych emerytur. Kazdy
ubezpieczony moze przejs¢ na wezesniejsza emeryturg niezaleznie od wieku i stazu pracy, jesli
zgromadzit wystarczajaco funduszy, by stopa zastgpienia (w prawie chilijskim ma ona definicje
legalng, zgodnie z ktéra jest to proporcja wysoko$ci emerytury do $rednich zarobkéw z
ostatnich 10 lat) wyniosta co najmniej 80% a wysoko$¢ przysztego Swiadczenia emerytalnego
przewyzszata okreslong ustawowo kwote. Dzigki temu pozwala si¢ skonczy¢ prace osobom,
ktére madrze oszczedzaty 1 inwestowaty swoje pienigdze. Przy tym nie dopuszcza si¢ sytuacji,
w ktorej emerytura bylaby nieproporcjonalnie niska do wczesniejszego poziomu zycia
ubezpieczonego.

W 2007 roku jedynie 61% 0s6b w wieku produkcyjnym bylo objetych ubezpieczeniem
emerytalnym. Jest to poziom nizszy od wystepujacego w 1980 r., gdy obowigzywat jeszcze
system repartycyjny®®®. Zestawienie tych wartosci wskazuje, ze nie spetnito sie zatozenie
neoliberalnych ekonomistow, iz system oparty na indywidualnym koncie, zdefiniowanej
sktadce 1 odpowiedzialnos$ci jednostki za wysoko$¢ emerytury spowoduje podwyzszenie
poziomu partycypacji w systemie.

Kolejna doniosta wadg chilijskiego systemu kapitatowego byto zapewnianie wyjatkowo
niskich §wiadczen emerytalnych dla kobiet. Emerytury kobiet byly okoto 38% nizsze od
emerytur mezczyzn. Wynikato to z nizszych wynagrodzen otrzymywanych przez kobiety,
nizszego wieku emerytalnego oraz wyzszej przecigtnej $redniej dtugosci zycia kobiet®®®. To
sprawialo, Ze przecig¢tnie mniejszy kapital byt dzielony przez wigksza liczbe miesiecy dalszego

trwania zycia. Warto zwroci¢ uwage, ze w systemach zdefiniowanej sktadki zwykle nie

365 C. Mesa-Lago, F. Betranou, Pension reforms in Chile and social security principles, 1981-2015, International
Social Security Review 2016.

366 A. Zgbkowicz, Pension funds in Chile: bringing the state back in, Economics and Law 2019, vol. 18, issue 1,
s. 99-100.
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rozroznia si¢ ptci przy ustalaniu przecietnej sredniej dtugosci zycia, ale przyjmuje si¢ wartos¢
wspolng dla kobiet i mezczyzn — jak w polskim systemie emerytalnym.

W 2008 1. zaczat si¢ szeroki proces reform chilijskiego systemu emerytalnego. Reforma
z 2008 1. przywrocono zasade solidarnosci w chilijskim systemie emerytalnym 1 wprowadzono
fundusz solidarnosciowy, ktory wyptaca podstawowa emeryturge solidarno$ciowg oraz
solidarno$ciowe uzupelnienie emerytury. Fundusz jest finansowany z podatkow a nie ze
sktadki. Ma charakter publicznoprawny i zblizony do pomocy spotecznej. Reforma z 2008 roku

367 Obecnie fundusz

przywrocita solidarnos¢ jako warto$¢ zasadnicza w systemie emerytalnym
solidarnosciowy oferuje dwa rodzaje §wiadczen — podstawowa emeryture solidarno$ciowa
okreslang jako §wiadczenie zapobiegajace ubdstwu, ktore istniato od wprowadzenia systemu
kapitalowego. A takze, ustanowione dopiero w 2008 r., §wiadczenie uzupetniajace emeryture
kapitatlowa tzw. solidarno$ciowe uzupetnienie emerytury.

Przestankami nabycia prawa do podstawowej emerytury solidarno$ciowej jest
posiadanie niskich dochodow, plasujaca dang osobe wsrod 60% najbiedniejszych obywateli,
ktérzy ukonczyli 65. rok zycia. Dodatkowo wymagane jest ukonczenie 65 lat oraz przebywanie
na terenie Chile przez minimum 20 lat od momentu ukonczenia 20. roku zycia do momentu
ubiegania si¢ o podstawowg emeryture solidarno$ciowa oraz state przebywanie w tym kraju
przez ostatnie 5 lat przed ztozeniem wniosku. Swiadczenie to jest finansowane bezposrednio z
budzetu panstwa®®,

Woprowadzono cze$ciowe subsydia do sktadek ptaconych przez mtode osoby wchodzace
na rynek pracy. Dofinansowanie obejmuje pierwsze 24 sktadki ptacone przez osoby w wieku
miedzy 18 lat a 35 lat. Warunkiem skorzystania z tego subsydium jest otrzymywanie pensji w
wysokosci ponizej 1,5 minimalnej placy. To miato stanowi¢ zachete dla pracodawcow do
zatrudniania 0s6b w tej kategorii wiekowej3®®,

Podstawowa emerytura solidarno$ciowa ma warto$¢ statg, ktora wynosi okoto 500 zt
miesi¢cznie. Jej cechg charakterystyczng jest brak zalezno$ci pomigdzy uiszczang skladka a
uzyskiwanym $wiadczeniem. W zamysle jej tworcow, opierajacych si¢ na nurcie
ekonomicznego liberalizmu, miala on by¢ przeznaczona dla waskiej grupy ubezpieczonych,
ktorzy ze wzgledu na swa niepracowito$¢, nie uzyskali odpowiednio wysokiej emerytury z
filaru kapitalowego, ktora przewyzszataby gwarantowane §wiadczenie minimalne. Jednak

rzeczywisto$¢ okazata si¢ odmienna, gdyz odsetek emerytow korzystajacych z dobrodziejstw

367 K. Janek, Reformy systemu emerytalnego w Chile..., s. 54.
368 p. Wieprzowski (wstep: L. Balcerowicz), Chilijski system emerytalny..., s. 5-6.
369 P, Wieprzowski (wstep: L. Balcerowicz), Chilijski system emerytalny..., s. 6.
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publicznego systemu emerytalnego przekroczyl wielokrotnie zalozenia reformatorow.
Emerytura podstawowa skierowana jest do osob, ktére uzyskaty krotki staz pracy albo nie
pracowaty wcale®™®,

Nowowprowadzonym $wiadczeniem jest solidarno$ciowe uzupelnienie emerytury
(Aporte Previsional Solidario). Uprawnionymi do niego sa ubezpieczeni, ktorzy przeszli
pozytywnie test majetnosci (ich emerytury nie zawieraja si¢ w grupie 40% najwyzszych
swiadczen) i odprowadzali sktadki do drugiego filaru, jednak nie uzbierali na swoim koncie
kwoty, pozwalajacej na uzyskanie emerytury w okreslonej wysokosci. W praktyce osoby
korzystajace ze $wiadczenia uzupelniajagcego uzyskuja emerytury nieznacznie wyzsze od
minimalnych — w przedziale okoto 600-900 zt. W tym wypadku $wiadczenie jest po czesci
powiazane z odprowadzonymi sktadkami wedlug zasady, ze kazde peso zgromadzone na
koncie emerytalnym powicksza emeryturg, ale nie o cate peso. Adresatami tego $wiadczenia sg
ubezpieczeni, ktérzy odprowadzali sktadki przez okres swojej aktywnosci zawodowej, lecz
mimo tego zgromadzone w AFP $rodki okazaty si¢ niewystarczajace®'L.

Obecnie panstwo za posrednictwem §wiadczen solidarnosciowych optaca w catosci lub
doptaca az do 60% wszystkich emerytur®’2, Biorac pod uwage wyzsze niz polskie ceny
wystepujace w gorzystym potudniowoamerykanskim kraju, emerytura podstawowa oraz
solidarno$ciowa sa $wiadczeniami ponizej minimum egzystencji. Oznacza to, ze chilijski
system emerytalny dla tej grupy osob nie spetit swojego podstawowego celu, czyli nie
zapewnil ubezpieczenia od niezdolno$ci do pracy z powodu ryzyka starosci. Emeryci
uzyskujacy $wiadczenie minimalne i solidarno$ciowe zmuszeni sg pracowac.

Niska obowigzkowa pierwszofilarowa sktadka emerytalna otwiera pole do rozwoju
drugiego i trzeciego filaru. Dodatkowym bodZzcem do dobrowolnego oszczedzania na staros$¢
powinny s3 niskie stopy zastapienia oferowane przez pierwszy filar. Jednakze drugi filar jest
mato popularny ze wzgledu na niskie zaufanie spoteczne do AFP. Dlatego w wypadku
chilijskiego systemu emerytalnego Chilijczycy zmuszeni sag do gromadzenia oszczgdnosci w

ramach przezornosci wlasne;j.

370 B, Kritzer, Chile's Next Generation Pension Reform, Social Security Bulletin 2008, vol. 68, no. 2.
371 B, Kritzer, Chile's Next Generation...
372 A. Zabkowicz, Pension funds in Chile..., s. 104.
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| filar I filar 1 filar
AFP - obligatoryjny system kapitalowy zdefiniowanej | Mozliwos¢ nadplacania | Przezorno$¢

sktadki oparty o cztonkostwo w funduszach emerytalnych; | sktadki do AFP — | wlasna.

sktadka emerytalna w wysokosci 10%. dobrowolny system
kapitatowy, mato
popularny.

Fundusz Solidarno$ciowy - emerytura podstawowa

solidarno$ciowa (Pension Basica Solidaria), od 2008 r.
solidarno$ciowe  uzupelienie = emerytury  (Aporte
Previsional Solidario); finansowany 2z podatkow.
Swiadczenie typu pomocowego spelniajace funkcje
emerytury minimalnej.

Fundusz Rezerwy Emerytalnej — istnieje od 2006 roku,
finansowany z dochodow ze sprzedazy miedzi; jedno ze
zrodet finansowania transformacji systemu repartycyjnego
w kapitalowy; ubezpieczonym nie przystuguje roszczenie
wobec tego funduszu; system kapitatowy.

Tabela nr 8 obrazujaca obecny ksztatt chilijskiego systemu emerytalnego. Kursywa wskazuje na

marginalne znaczenie drugiego filaru®™.

11.3.1.4. Instytucje kapitatowe

Obligatoryjna sktadka do AFP, jak rowniez ewentualna dobrowolna, jest w catosci

874 Nalezy oceni¢, iz stanowi to wyraz przeniesienia

oplacana przez pracownika
odpowiedzialnosci za emeryture na jednostke. Jest to zgodne z zatozeniami ekonomii
neoliberalnej. Obecnie rozwazane jest odejscie od tej zasady i zobowigzanie pracodawcy do
oplacania czgsci sktadki emerytalnej.

Fundusze emerytalne AFP wyplacaja $rodki w jeden z czterech mozliwych sposobow,
zgodnie z wyborem ubezpieczonego. Mozliwosci sg nastgpujace. Po pierwsze, wyplata calej
sumy po osiggni¢ciu wieku emerytalnego. Po drugie, uzyskanie z catoSci zgromadzonej sumy
dozywotniej emerytury wyptacanej co miesigc w jednakowej wysokos$ci. Po trzecie, z czesci
zgromadzonych pieniedzy uzyskiwanie comiesiecznej renty od funduszu inwestycyjnego w
okreslonej w umowie wysokosci 1 do okreslonego momentu, a pdzniej uzyskiwanie z pozostatej
czgsci pienigdzy normalnego $wiadczenia emerytalnego. Po czwarte, wyptata czesci pieniedzy
1 uzyskanie $wiadczenia emerytalnego z drugiej. Mnogos¢ opcji jest przywilejem i wyrazem

liberalizmu, jednak by¢ moze zbyt daleko posunigtego przy wyborze pierwszej z nich, bo moze

373 Opracowanie wlasne.
374 C. Moreolo, Chile: Chilean pensions under pressure, Investement and Pensions Europe, maj 2017,
https://www.ipe.com/chile-chilean-pensions-under-pressure/10018671.article.
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poskutkowa¢ w przypadku przetracenia oszczedno$ci pozostaniem emeryta bez srodkéw do
zycia®™.

Na poczatku lat 80-tych funkcjonowaty 22 fundusze emerytalne. Obecnie zaledwie 6,
przez co rynek AFP zmienit si¢ w oligopol, czyli model rynku, na ktérym wyst¢puje niewielka
liczba podmiotéw, ktorych decyzje cenowe sa wzajemnie uzaleznione a uzaleznienie to
przyjmuje najczesciej forme paralelizmu cenowego®’®.

Po 20 latach optacania sktadek przystugiwata gwarantowana emerytura w wysokosci
25% przecietnej placy, co demotywowato do dalszego optacania sktadek i z tego powodu 52%

emerytow kwalifikowato si¢ do emerytury minimalnej®’’

. W tej sytuacji w 2004 roku
Migdzynarodowa Organizacja Pracy zorganizowala seminarium i podjeta promocje systemow
opartych na solidarnosci spoteczne;j®’®.

W 2008 r. z powodu kryzysu finansowego doszto do krachu na chilijskiej gietdzie, ktory
bezposrednio przetozyt si¢ na uszczuplenie gromadzonych przez lata srodkéw ubezpieczonych.
To zainicjowato proces wycofywania si¢ z kapitatowego systemu emerytalnego. Warto w tym
miejscu przytoczy¢ zapewnienia rzadu z poczatku lat 80-tych, iz emerytura uzyskana w
kapitalowym systemie emerytalnym wyniesie 70% Sredniej pensji z ostatnich pigciu lat. Ta
obietnica okazala si¢ ptonna, gdyz wysokos¢ $swiadczen osob konczacych swoja aktywnos¢
zawodowa w 2010 r. ksztattowata si¢ na poziomie okoto 30% ich przecigtnego wynagrodzenia
z ostatnich pieciu lat. Na niskg wysokos$¢ emerytur wptyw miaty roéwniez nadmiernie wysokie
oplaty pobierane przez AFP. Dochodzily one nawet do 20% pobieranej sktadki (nie liczac optat
za zarzadzenie liczonych od catosci aktywow)®’®. W zatozeniach neoliberalnych tworcow
systemu emerytalnego to wolna konkurencja powinna byta doprowadzi¢ do naturalnego
obnizenia optat pobieranych przez AFP. Stad nie wystgpowato ich ustawowe limitowanie.

Rozumiejac negatywne skutki wysokich kosztow administracyjnych funkcjonowania
funduszy emerytalnych, w trakcie reformy z 2008 r. stworzono interesujacy mechanizm
konkursu optat. Do AFP, ktéore zadeklarowato najnizsze optaty na rynku, w nagrodg
dopisywano automatycznie wszystkich ubezpieczonych, rozpoczynajacych gromadzenie
kapitatu. Zastapito to wczes$niej obowigzujacg procedure losowania funduszu. Co istotne, przez

pierwsze 2 lata zarobkowania ubezpieczony byt ex lege przypisany do AFP, ktore wygrato
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konkurs opfat, i nie mial prawa wyboru ani zmiany funduszu. Zatem wolny wybor pomig¢dzy
funduszami zostat otwarty dopiero w trzecim roku aktywnosci zawodowej. W pierwszym roku
funkcjonowania konkursu optat wygrato go AFP, ktére zaoferowato optatg w wysokosci
zaledwie 0,47%. Przy czym bylo to AFP, ktore wcze$niej pobierato najwyzsze oplaty na rynku.
Niska optata objeta nie tylko ubezpieczonych wchodzacych na rynek pracy, ale takze
wszystkich pozostatych cztonkéw danego AFP%C, Ten mechanizm nalezy oceni¢ pozytywnie.
Doswiadczenia Chile pokazuja, iz niedopuszczalne jest pozostawienie okreslania wysokos$ci
optaty wolnej konkurencji pomiedzy funduszami emerytalnymi, gdy liczba funduszy
emerytalnych jest niewielka.

Innymi zmianami bylo: zwickszenie kontroli nad AFP poprzez ustanowienie
obligatoryjnego oraz niezaleznego cztonka rady nadzorczej dla kazdego z funduszy, zezwolenie
AFP na inwestowanie do 80% srodkow za granica. Dodatkowo przeznaczono $rodki na
edukacje ekonomiczng spoteczenstwa np. pokazujac, iz najwazniejsze sa skladki
odprowadzone za mlodu, poniewaz przynosza one najwicksze odsetki ze wzgledu na dlugi
okres ich inwestycji. Reforma z 2008 roku zezwolita AFP na inwestycje zagraniczne. Fundusze
chetnie korzystaja z tej mozliwosci. W 2014 roku az 40% calosci aktywoéw AFP bylo
ulokowanych zagranica a jedynie 11% w akcjach chilijskich spotek. Zdaniem A. Cervera
przyczynito si¢ to do ostabienia chilijskiej gieldy®®!. Zdaje sie, ze ostabienie krajowej gieldy
nie jest jednak wada, jes$li analizuje si¢ system emerytalny z perspektywy interesu
ubezpieczonych. Przeciez AFP zdecydowaly si¢ na tak szerokie zagraniczne inwestycje,
poniewaz uznaly, Zze w ten sposob zmaksymalizuja stope zwrotu, co nalezy zaaprobowac.

Woprowadzono zasad¢ domyslnego czlonkostwa samozatrudnionych w powszechnym
systemie emerytalnym z mozliwo$cig ztozenia o§wiadczenia o wylaczeniu. Dotychczas ta
grupa podlegata ubezpieczeniom spotecznym wytacznie na swdj wniosek. Przez to byla
najbardziej narazona na bied¢ w okresie starosci. Oprocz tego rozwazano utworzenie
panstwowego AFP. Mialby on dotaczy¢ do szesciu istniejacych juz funduszy emerytalnych i z
nimi konkurowa¢. Ten pomyst nie wszedl w zycie, ale do dzisiaj powraca on w debacie
publicznej*®2. Nalezy przypomnieé, ze tozsame rozwigzanie funkcjonuje z dobrym skutkiem w
Szwecji. Nie mozna wykluczy¢, ze wlasnie na tym panstwie wzorowal si¢ chilijski

projektodawca.
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W chilijskim systemie emerytalnym wystepuje jeszcze drugi dobrowolny kapitatlowy
filar. Ubezpieczeni moga nadplaca¢ sktadke¢ do AFP ponad jej obligatoryjng wysokosé, w
ramach tego samego funduszu, do ktorego wptywa obowiazkowa cze$¢ ich sktadki emerytalne;.
Mozliwo$¢ dobrowolnego nadptacania sktadki zostata wprowadzona na mocy reformy z 2008
r., jednakze niewielu ubezpieczonych korzysta z tej mozliwoéci®®®. Wydaje sie, ze niewielkie
znaczenie tego filaru wynika z braku zaufania spoteczenstwa do funduszy emerytalnych przede
wszystkim ze wzgledu na wysokie oplaty przez nie pobierane.

Cechami charakterystycznymi chilijskiego systemu kapitalowego sa: odprowadzanie
catosci sktadki emerytalnej do niego, niska sktadka emerytalna, obligatoryjnos¢ cztonkostwa
w funduszach emerytalnych, bedacych dominujagcym elementem systemu emerytalnego,
istnienie emerytury minimalnej, wystepowanie szczatkowego filaru dobrowolnego réwniez
opartego o AFP, wystepowanie mechanizmu konkursu optat, niewielka liczba AFP na rynku.
Wycofywanie si¢ prekursora wprowadzenia kapitalowego systemu emerytalnego ze swojej
idei, u ktérego omawiane rozwigzania istniaty najdtuzej, stanowi wyrazny znak, iz stworzony
model ma powazne wady.

J. B. Williamson i F. C. Pampel, charakteryzujac w 1998 r. reforme¢ emerytalng w Chile,
zwrdcili uwage na nastepujace kwestie. Do$¢ wysokie stopy zwrotu wystepujace w chilijskich
funduszach emerytalnych wyniklty w duzej czesci z nietypowych okolicznosci jak wysokie
oprocentowanie obligacji rzadowych w latach 80-tych wynikajace z trwajacego wowczas w
Ameryce Lacinskiej kryzysu zadluzenia. W wyniku reformy emerytury co najmniej potowy
pracownikow nalezacych do funduszy spadng do poziomu ponizej potowy ostatniego
wynagrodzenia i ponizej minimum egzystencji. Rozpowszechnione jest zjawisko ucieczki w
szarg strefg¢ pracownikdéw o niskich placach po to, by unikng¢ ptacenia sktadek emerytalnych 1
mie¢ wyzszy dochéd do dyspozycji®®®. Przez dhugi okres nawet cato$é aktywow chilijskich
funduszy emerytalnych stanowity krajowe skarbowe papiery dtuzne oraz gwarantowane przez
rzad depozyty bankowe. To wilasnie wysoka inflacja oraz stopy procentowe w Chile, a nie
efektywnos$¢ zarzadzania funduszami emerytalnymi, decydowaty przez wiele lat o stopach

zwrotu osiaganych przez te fundusze3®

. Wydaje sig, ze taki sposob lokowania kapitatu
prowadzi do bardzo szkodliwego mechanizmu btednego kota. W istocie obcigza panstwo

obowigzkiem finansowania emerytur, gdyz to panstwo bedzie zobowigzane do wykupu swoich
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obligacji. Do tego AFP pobieraly wysokie optaty za pasywne inwestowanie, co nie znajduje
zadnego uzasadnienia. Lokowanie kapitalu w bonach skarbowych nie przyczynia si¢ do
rozwoju rynku kapitalowego ani wzrostu gospodarczego.

W raporcie przygotowanym przez instytut ekonomiczny do spraw bezpieczenstwa
emerytalnego CEPAL (Comision Economica para America Latine y el Caribe) na
dwudziestolecie reformy zwrocono uwagg na cztery wyzwania, ktorym musi podotaé system
chilijski: niskie uczestnictwo, niedoskonalosci rynku AFP i wysokie koszty utrzymania
systemu, mniejszy od zakladanego bezposredni wptyw akumulowanych oszczgdnosci na
inwestycje oraz koszty transformacji z systemu repartycyjnego w kapitatlowy (luka
systemowa)3e®.

Oceniajac efekty funkcjonowania funduszy zarzadzanych przez AFP M. Riesco w 2010
r. wskazal, ze w okresie od 1981-2008 obowiazkowe sktadki wptacone przez cztonkéw AFP
do tych funduszy wyniosty 59 mld dolaréw (co stanowito 1/3 PKB Chile w 2008 r.), z tego
AFP oraz powigzane z nimi w ramach grup finansowych towarzystwa ubezpieczenie pobraty
sobie 19,9 mld dolarow jako optaty i prowizje. Oznaczato to w praktyce, ze az 1 z 3 dolaréw
przekazanych pod przymusem panstwowym do prywatnych funduszy zostat przechwycony
przez te instytucje finansowe. Druga wielka grupa beneficjentow systemu AFP okazaty si¢
podmioty, w ktorych fundusze te inwestowaty srodki pochodzace ze sktadek emerytalnych. Od
poczatku istnienia funduszy do konca 2008 r. wielkie korporacje dziatajagce w Chile otrzymaly
47% srodkow zarzadzanych przez AFP, przy czym potowa z tego trafita do grupy 12 korporacji,
w tym do firm powigzanych z AFP, a 28,5% zostalo zainwestowane za granica. Na skutek
kryzysu finansowego w 2008 r. zyski wypracowane w wyniku obracania sktadkami spadty o
24,7 mld dolaréw, co stanowito 60% catosci zyskoéw osiggnietych do konca 2007 r. Oznacza
to, ze w ciagu tylko jednego roku AFP stracily 60% zyskéw zakumulowanych w ciagu
poprzednich 26 lat. Konieczne okazato si¢ zapewnienie przez panstwo minimalnych swiadczen
dla dwoch trzecich cztonkow funduszy AFP, poniewaz w funduszach tych nie zdotali oni zebra¢
srodkow wystarczajagcych nawet na minimalng emeryture. Natomiast emerytury tych, ktorzy
zdotali uzyskac¢ je z funduszy AFP sa o potowe nizsze od tych, jakie przystugiwalyby z systemu

emerytalnego obowigzujacego przed reforma®’.
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W 2014 roku powotano komisje eksperckg Bravo (od nazwiska jej szefa), ktorej celem
byto przedstawienie projektow reformy emerytalnej. W 2015 roku komisja wypracowata trzy
koncepcje. Pierwsza proponowata przeksztatcenie systemu w repartycyjno-kapitatowy poprzez
podwyzszenie sktadki emerytalnej z 10% do 14% 1 przeznaczenie 4% sktadki na finansowanie
filaru repartycyjnego. Druga rowniez postulowata zwiekszenie $wiadczen solidarno$ciowych
oraz podwyzszenie sktadki do 14%, ale z przeznaczeniem jej w catosci do systemu
kapitatlowego. Trzecia, mniejszo$ciowa, koncepcja polegata na wprowadzeniu w catosci
repartycyjnego systemu emerytalnego. Jej autorka i jedyna zwolenniczkg w ramach komisji
byta L. Oreziak, zatrudniona jako chilijski ekspert®®. Jak widaé wspélnym mianownikiem
powyzszych postulatow byto ograniczanie roli AFP i zwigkszanie odpowiedzialnosci panstwa
za finansowanie emerytur.

Warto wskazaé, ze zauwazalny jest trend, iz najwiekszymi zwolennikami chilijskiego
systemu emerytalnego sg obcokrajowcy, ktorzy silg rzeczy maja mniej czytelny obraz systemu.
Przyktadowo P. Antolin-Nicolas, szef departamentu prywatnych emerytur OECD, stwierdzit,
ze chilijski system emerytalny nalezy do najlepiej skonstruowanych systemow emerytalnych
na $wiecie. A jego wada jest zbyt niska sktadka emerytalna. Podobne stanowisko zajeta S.
Payet, ktora dodata, iz zwykle sktadka emerytalna jest dzielona pomig¢dzy pracodawce oraz
pracownika, co mozna by zastosowaé¢ réwniez w Chile i w ten sposob podwyzszy¢ sktadke®®.

Pozytywnie chilijski system emerytalny oceniaja réwniez L. Balcerowicz 1 P.
Wieprzowski. Drugi z autoréw nazywa reform¢ wprowadzajaca system kapitalowy mianem
niewatpliwego sukcesu, argumentujgc ze dzigki eliminacji systemu repartycyjnego Chile ma
niski dtug publiczny, wysoki poziom oszczednosci a wprowadzenie AFP przyczynito si¢ do
rozwoju lokalnego rynku kapitatowego oraz miato pozytywny wptyw na gospodarke. Ponadto

wskaznik aktywnosci zawodowej wsérdd osob starszych w Chile jest wysoki®®

. Wydaje sig, ze
te racje maja drugorzedne znaczenie z perspektywy ubezpieczonych i emerytow. Oceniajac
bowiem system emerytalny na pierwszy plan wysuwa si¢ jednak wysoko$¢ $wiadczen
emerytalnych, ich stabilno$¢ oraz ustalenie, czy system emerytalny zapewnia dostateczne
zabezpieczenie finansowe na staro$¢. Biorac pod uwage te kryteria, chilijski system emerytalny
zashluguje na negatywna oceng, gdyz nie spetnia swojej podstawowej funkcji, czyli nie

zabezpiecza finansowo ubezpieczonych przed ryzykiem starosci. Z kolei wysoka aktywnos¢
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zawodowa osob starszych wynika z konieczno$ci zarobkowania ze wzglgdu na wyjatkowo
niskie stopy zastapienia systemu emerytalnego.

P. Wieprzowski podnosi dalej, iz stopa zwrotu osiggana z akcji jest w dlugim,
ponaddziesiecioletnim, horyzoncie czasowym wyzsza niz stopa zwrotu osiggana z obligacji, co
stanowi argument na korzy$é kapitatowego systemu emerytalnego®®l. Jednakze autor nie
dostrzega, iz AFP inwestowaly glownie w obligacje, co czgsciowo dezawuuje powyzsza
argumentacje.

Nalezy jednak zgodzi¢ si¢ z P. Wieprzowskim, iz przy ocenie chilijskiego systemu
emerytalnego nalezy bra¢ poprawke na wysoka szarg strefe zatrudnienia i unikanie obowigzku
sktadkowego. Ponadto trzeba wzigé pod uwage bardzo niska sktadke emerytalng i zestawiac
stope zastgpienia oferowang przez system emerytalny z wysoko$cig pobieranej sktadki
emerytalnej. Zdaniem P. Wieprzowskiego warto$¢ stopy zastapienia przypadajacej na 1 punkt
procentowy sktadki w Chile wynosi 3,8 punktu procentowego, przez co Chile posiada
efektywniejszy system emerytalny niz $rednia dla OECD (3,6 punktu procentowego.), oraz
warto$¢ odpowiedniej relacji dla Polski (2,7 punktu procentowego). Co wigcej, system
emerytalny w Chile jest w pelni samofinansujgcym si¢ systemem, tj. takim, ktory jest w stanie
gwarantowa¢ wyplate $wiadczen emerytalnych w dhugim okresie®®2. Jednakze czysty system
kapitatlowy zdefiniowanej sktadki jest ze swej istoty systemem samofinansujagcym sig,
poniewaz wysokos¢ emerytury z takiego systemu jest zalezna wytacznie od zgromadzonego
kapitatu i nie ma w nim miejsca na doplaty ze strony panstwa. Jednakze taki czysty system
kapitalowy nie istnieje w Chile (ani w zadnym innym z analizowanych panstw), gdzie w celu
uzupelnienia wyjatkowo niskich $§wiadczen emerytalnych z systemu kapitalowego
wprowadzono prawo do podstawowe] emerytury solidarnosciowej oraz solidarno$ciowego
uzupehnienia emerytury.

Z kolei MFW stwierdzil, Ze obecny system emerytalny powinien by¢ zachowany, a
jedynie jego funkcjonalno$¢ powinna zosta¢ poprawiona. MFW zaproponowat: podniesienie
wieku emerytalnego, zwlaszcza wsérod kobiet; objecie sktadkami emerytalnymi oséb
samozatrudnionych (ktére do tej pory nie ptacily sktadek emerytalnych), co pozwoli na
zwigkszenie kapitalu gromadzonego przez AFP, a zwigkszone $wiadczenia emerytalne
powinny by¢ finansowane nie tylko ze zwigkszonych sktadek emerytalnych, ale kombinacji

zwiekszonych sktadek oraz podatkéw posrednich®®,
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Zdaniem S. Borutzky i M. Hyde’a chilijski model systemu emerytalnego nie powinien
by¢ nasladowany. Doprowadzit bowiem do wzrostu nierownosci spotecznych oraz poziomu
ubdstwa wséréd osob starszych a gléwnym beneficjentem AFP sg instytucje finansowe
pobierajace nadmiernie wysokie optaty. Stopy zwrotu systemu kapitalowego sg nicadekwatnie
niskie nawet dla osob, ktore odprowadzaly regularnie sktadki. Reforma z 2008 roku
wprowadzajaca $wiadczenia solidarnosciowe byta korzystna dla ubezpieczonych, jednakze
zmniejszyla odpowiedzialno$¢ AFP za zapewnienie zabezpieczenia finansowego na staro$c.
Pozbawione skladek panstwo przejeto czesciowo odpowiedzialno$¢ za wyptate emerytur, co
stanowi swoiste subsydiowanie systemu kapitatowego®®.

Nalezy podkresli¢, ze zdecydowana wigkszo§¢ chilijskich naukowcow oraz
dziennikarzy, ktorych kapitatowy system emerytalny bezposrednio dotyka, odnosi si¢ do niego
krytycznie. Chilijczycy od kilku lat przeprowadzaja demonstracje, w ktorych domagaja si¢
wprowadzenia repartycyjnego publicznego systemu emerytalnego i likwidacji AFP. Powstat
nawet ruch spoteczny o nazwie: ,,Nigdy wigcej AFP” (no mas AFP). Dziatacze argumentuja, iz

w systemach krajow rozwinietych kapitatowe fundusze emerytalne nie s3 jedynym filarem3%,

11.3.2. Wegry — likwidacja prywatnych funduszy emerytalnych
11.3.2.. Kontekst spoteczno-ekonomiczny

Najnowsza historia Wegier jest zblizona do Polski. W 1990 roku panstwo rozpoczgto
transformacj¢ z gospodarki centralnie planowanej w wolnorynkowa. Na poczatku lat 90-tych
XX wieku w kraju panowata wysoka inflacja oraz bezrobocie. Wigzi gospodarcze i polityczne
ze Zwiazkiem Radzieckim ostabty. Kraj musiat zacza¢ szuka¢ innych rynkow zbytu dla
swojego eksportu. Wegrzy sprywatyzowali wigkszo$¢ przedsigbiorstw panstwowych. W 1999
roku Wegry przystapity do NATO a w 2004 roku do Unii Europejskiej, razem z Polska.

Kryzys finansowy z 2008 roku byl bardziej brzemienny w skutkach dla Wegier niz dla
Polski. Kraj notowat ujemny wzrost gospodarczy. W pazdzierniku 2008 roku panstwo musiato
skorzystaé z pozyczki od Migdzynarodowego Funduszu Walutowego, Banku Swiatowego oraz

Unii Europejskiej w kwocie 20 mld dolaréw w celu pokrycia znaczacego deficytu finansow

3% 5. Borutzky, M. Hyde, Chile’s private pension system at 35: impact and lessons, Journal of International and
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3% C. Moreolo, Chile: Chilean pensions under pressure, Investement and Pensions Europe, maj 2017 rok,
https://www.ipe.com/chile-chilean-pensions-under-pressure/10018671.article.
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publicznych. Udzielenie pozyczki byto uwarunkowane w szczegdlnosci obnizeniem wydatkow
emerytalnych miedzy innymi poprzez podniesienie wieku emerytalnego.

W 2010 roku wybory parlamentarne wygral Viktor Orban i jego prawicowa partia
Fidesz. Ten wynik byt wywotany migdzy innymi falg sprzeciwu wobec rzadow lewicy, ktora
wprowadzita wiele przywilejow socjalnych (np. trzynaste emerytury), oraz nadmiernym
zadtuzeniem finansoéw publicznych. Wegierski dtug publiczny w 2010 r. przekroczyl 85%
PKB, co doprowadzitlo do spadku wiarygodnosci wegierskiej gospodarki i niepokojow
spotecznych. Rzad Viktora Orbana przeprowadzit szereg reform majacych na celu
renacjonalizacje cze$ci przedsigbiorstw oraz zwigkszenie regulacji rynkowych. Fidesz
doprowadzit do praktycznej likwidacji prywatnych funduszy emerytalnych (PFE),
odpowiednika polskich OFE>®,

Po likwidacji PFE wegierski dtug publiczny zmalat i w 2017 roku wynosit 73,6% PKB.
Wegry maja okoto 10 mln mieszkancow. Wspodtczynnik dzietno$ci wynosi 1,45, a wigc
znajduje sie zdecydowanie ponizej warto$ci zapewniajacej zastgpowalno$é pokolen. Srednia

przewidywana dlugos¢ zycia to 76,3 lat. Struktura demograficzna przedstawia si¢

nastepuj qc0397.
Hungary - 2020
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Diagram nr 7 obrazujacy strukture demograficzng Wegier na rok 20203%,

3% J. Adamska-Mieruszewska, M. Mosionek-Schweda, Reforma systemu emerytalnego na Wegrzech i jej
znaczenie dla gieldy papieréw wartosciowych w Budapeszcie, Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Szczecinskiego.
Studia i Prace Wydzialu Nauk Ekonomicznych i Zarzadzania 2015, nr 41, s. 277-278.

397 The World Factbook: Hungary, https://www.cia.gov/library/publications/the-world-factbook/geos/hu.html.
3% Diagram pochodzi ze strony: https://www.cia.gov/library/publications/the-world-factbook/geos/hu.html.
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Z powyzszego diagramu wynika, ze najliczniej reprezentowane sg grupy osob w wieku
produkcyjnym, w szczegolnosci 40-44 oraz 45-49 lat. Zatem aktualnie struktura demograficzna
Wegier pozwala na finansowanie repartycyjnego systemu emerytalnego. Jednakze kazda
kolejna grupa wiekowa mitodsza niz 40-44 lat jest mniejsza od poprzedniej, co oznacza, ze
Wegrzy sg spoteczenstwem starzejacym si¢. Poza tym spora jest grupa oséb w wieku 65-69 lat.
Wynika z tego, ze obecny stosunek oséb w wieku produkcyjnym do os6b w wieku
poprodukcyjnym z czasem bedzie si¢ jedynie pogarszat.

Dotychczas Wegry byly krajem o wyzszym poziomie rozwoju gospodarczego od Polski.
Jednakze migdzy innymi wskutek kryzysu gospodarczego sytuacja ulegta zmianie. W 2017
roku PKB per capita liczone wedtlug parytetu sity nabywczej wyniosto 29 600 $ i byto
identyczne jak w Polsce3®. Podobienstwa historyczne i ekonomiczne obu krajow oraz zblizony

proces reform systemow emerytalnych uzasadniajg ich pordwnanie.

11.3.2.2. Historia reform systemu emerytalnego

W 1929 roku po raz pierwszy utworzono na Wegrzech system emerytalny. Mial on
charakter kapitalowy 1 opierat si¢ na funduszach emerytalnych. Na skutek zniszczen II wojny
$wiatowej znaczna cze$¢ nieruchomosci, w ktorych lokowane byty sktadki ubezpieczonych,
ulegta zniszczeniu. Oprocz tego, pozostale aktywa zostaly zdeprecjonowane przez
hiperinflacje. System kapitalowy okazat si¢ niewydolny, wigc konieczne okazato sig
ustanowienie repartycyjnego systemu emerytalnego. Proces tworzenia repartycyjnego systemu
emerytalnego rozpoczgto w 1952 roku. Natomiast dopiero w 1975 roku na skutek wejscia w
zycie ustawy o zabezpieczeniu spotecznym powstal powszechny repartycyjny system
emerytalny obejmujacy co do zasady wszystkie osoby aktywne zawodowo*®,

Wraz z pogarszajaca si¢ struktura demograficzng kraju oraz rosnacg wysoko$cig
emerytur (stopa zastgpienia wzrosta z 37% w 1970 roku do 66% w 1990 roku) system stawat
si¢ coraz mniej wydajny. Do roku 1990 udziat wydatkéw na $wiadczenia emerytalne osiggnat
poziom 10% PKB. Sytuacja pogorszyta si¢ w okresie transformacji ustrojowej, gdy zmiany
gospodarcze, w tym prywatyzacja i zwigzana z nig racjonalizacja zatrudniania, spowodowaty
wzrost liczby 0sob przechodzacych na wezesniejsze emerytury. Dynamiczniej niz dotychczas

postepowaty rowniez procesy demograficzne, takie jak zmniejszenie dzietno$ci czy wydluzenie

3% The World Factbook: Hungary, https://www.cia.gov/library/publications/the-world-factbook/geos/hu.html.
40 C. Freudenberg, T. Berk, A. Reiff, A Long-Term Evaluation of Recent Hungarian Pension Reforms, Magyar
Nemzeti Bank Working Papers 2016, nr 2, s. 7.
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trwania zycia. Rozwinigty system wczesniejszych emerytur, z jednoczesnym zmniejszeniem
liczby $wiadczeniodawcoéw znacznie obcigzyl system wyrazony stosunkiem liczby emerytow
do liczby pracujacych. W roku 1992 utworzono Fundusz Ubezpieczen Emerytalnych a w 1993
roku ustanowiono dobrowolny, dodatkowy, kapitalowy filar emerytalny, ukierunkowany na
przeniesienie ci¢zaru zabezpieczenia emerytalnego na ubezpieczonych?®,

Przed reformg emerytalng z 1997 r, ktora weszta w zycie w 1998 r., wegierski system
emerytalny opierat si¢ na 2 filarach. Pierwszy filar miat charakter repartycyjny, zdefiniowanego
$wiadczenia i1 zapewnial stosunkowo wysoka stope zastgpienia. Drugi, dodatkowy filar opierat
si¢ na dobrowolnym udziale w instytucjach kapitatlowych. Wegierski system emerytalny

h*%2, W zalozeniach tworcoéw

bazowat na bismarckowskim modelu ubezpieczen spotecznyc
uczestnictwo w pierwszym filarze miato wystarczy¢ do sfinansowania $wiadczenia
emerytalnego na godnym poziomie.

Wegrzy w 1998 r., podobnie jak rok pdzniej Polacy, wprowadzili do swojego
obowigzkowego systemu emerytalnego, finansowanego z publicznoprawnej sktadki
emerytalnej, obligatoryjny element kapitalowy w postaci prywatnych funduszy emerytalnych.
Reforma byla inspirowana raportem Banku Swiatowego z 1994 roku, omawianym w
pierwszym rozdziale. Obok pierwszego i drugiego obowigzkowego filaru funkcjonowat
rowniez trzeci dobrowolny filar kapitatowy*®. Cze$é¢ doktryny wyodrebniata rowniez kolejny
filar w postaci przezornosci wtasnej, niewspieranej przez panstwo ani pracodawcow. Do niej
zaliczaly si¢ umowy ubezpieczenia emerytalnego na zycie zawierane na wolnym rynku.

Reforma wprowadzajaca PFE miala zapewni¢: wzrost oszczednosci prywatnych,
dlugookresowa stabilno$¢ finansowa systemu, zmniejszenie skladki emerytalnej,
przyspieszenie wzrostu gospodarczego, zniwelowanie kryzysu demograficznego, zmniejszenie
szarej strefy zatrudnienia, dywersyfikacje zrodet finansowania emerytury, wysokie stopy
zwrotu, wzrost inwestycji zagranicznych, dobre relacje z MFW oraz BS, zerwanie z
mentalnoécig komunistyczng spoteczenstwa, odpowiedzialnoéé finansowa ubezpieczonych?®®,
Wydaje si¢, iz nieprawidlowe bylo okreslenie funduszy emerytalnych mianem

»prywatnych” (byto to okreslenie ustawowe), poniewaz stanowito t0 usankcjonowanie btedne;j

konstrukcji polegajacej na wykorzystaniu aparatu panstwowego do pobierania przymusowe;j

401 3. Adamska-Mieruszewska, M. Mosionek-Schweda, Reforma systemu emerytalnego na Wegrzech..., s. 275-
276.

402 D, Szikra, Reversing Privatization and Re-Nationalizing Pensions in Hungary, Extension of Social Security
2018, no. 66, s. 15.

403 J. Adamska-Mieruszewska, M. Mosionek-Schweda, Reforma systemu emerytalnego na Wegrzech..., s. 275-
276.

404 D, Szikra, Reversing Privatization and..., s. 16.
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publicznoprawnej

sktadki w celu obligatoryjnego tworzenia funduszy emerytalnych

zarzadzanych przez prywatnoprawne instytucje finansowe gromadzace $rodki o charakterze

prywatnoprawnym. Ta konstrukcja prawna bylta niespdjna i nielogiczna. Konsekwencja tego

btedu byto uznanie PFE za drugi filar zamiast za cze$¢ pierwszego filaru oraz dobrowolnego

filaru kapitalowego za trzeci filar w miejsce drugiego. Dalszym skutkiem byt chaos 1 opor

spoteczny przy probie demontazu PFE. Wedtug klasyfikacji przyjetej w niniejszej rozprawie

PFE powinny stanowi¢ czes¢ pierwszego filaru.

Do gltownych dziatan dotyczacych systemu emerytalnego podjetych na Wegrzech w

2009 r. w celu stabilizacji finanséw publicznych nalezy zaliczy¢: stopniowe podwyzszenie

wieku emerytalnego z 62 do 65 lat w okresie od 2014 do 2022 roku; likwidacje trzynastej

emerytury, zmiany w systemie waloryzacji emerytur; zamrozenie wzrostu emerytury

minimalnej; przesuni¢cie waloryzacji emerytur z 2009 r. na 2010 r.; ograniczenie mozliwosci

przechodzenia na wczes$niejsze emerytury. Nie zdecydowano si¢ na obnizenie §wiadczen, ale

zamrozono ich wysoko$¢, co nie budzito spotecznego sprzeciwu®. Zmiany te okazaly sie

jednak niewystarczajace i w 2010 roku rzad podjat dalsze kroki zmierzajace do likwidacji

prywatnych funduszy emerytalnych?,

| filar Il filar 11 filar 1V filar

Publiczny repartycyjny | Prywatne Fundusze | Fundusze emerytalne non- | Przezorno$¢ wilasna —
system zdefiniowanego | Emerytalne (PFE) - system | profit — oparte na wspolnocie | w  tym  prywatne,
$wiadczenia, kapitalowy zdefiniowanej | ubezpieczonych i pelnej | niewspierane  przez
obligatoryjny; sktadka | sktadki o  charakterze | partycypacji w zarzadzaniu | panstwo ani
w wysokosci — 25% od | prywatnoprawnym — | funduszem  przez  jego | pracodawcoéw
1998r..19% od 2002 r., | sktadka w wysokosci: 6% | cztonkow. Dany fundusz | ubezpieczenia

25% od 2008 r. od 1998 r., 7% od 1999 r., | zrzesza od  kilku  do | emerytalne na zycie.

Emerytalne — powinny
by¢ uznawane za czes¢ 1
filaru. Doktryna
wegierska uznawata je
za Il filar ze wzgledu na
prywatnoprawny
charakter srodkow.

profit, Indywidualne Konta
Emerytalne, Pracownicze
Programy Emerytalne —
powinny by¢ od poczqtku
uznawane za Il filar.
Aktualnie sq uznawane za
I filar.

Emerytalne — wprowadzone
w 2005 roku, inwestycje w
papiery wartosciowe, brak
mozliwosci wyplaty przed
osiggnieciem wieku
emerytalnego, finansowane
przez ubezpieczonego,

8% od 2000 r. - do 3 | kilkudziesigciu tysigcy osob, | Z powodu wysokiej
listopada 2010  roku | $rodki korzystaja ze | sktadki
czlonkostwo obligatoryjne | zwolnien podatkowych, | publicznoprawnej
dla wszystkich | mozliwo$é finansowania | przezorno$§¢ wlasna
ubezpieczonych,  ktorzy | sktadki przez pracodawce, | miata znaczenie
uzyskali tytut do | brak optaty za zarzadzanie; | marginalne, przez co
ubezpieczenia dobrowolny system | czes¢ doktryny nie
emerytalnego  po 30 | kapitatowy. uwazala  jej za
czerwca 1998 r. odrebny filar.
Prywatne Fundusze | Fundusze emerytalne non- | Indywidualne Konta

405K . Hirose, Results of the survey on Eurpean pension system, 15.03.2012, Committee on Social Affairs, Health
and Sustainable Development, Parliamentary Assembly, Council of Europe 2012, s. 27 [w:] L. Orgziak, OFE

katastrofa prywatyzaciji...

406 3. Adamska-Mieruszewska, M. Mosionek-Schweda, Reforma systemu emerytalnego na Wegrzech..., s. 277-

278.
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dobrowolny,
prywatnoprawny system
kapitalowy.

Pracownicze programy
emerytalne — wprowadzone
w 2007  roku, $rodki
korzystaja ze  zwolnien
podatkowych, sktadka
finansowana przez
pracodawce 1 pracownika,
obustronnie dobrowolny,
prywatnoprawny, system
kapitalowy.

Przezornos¢  wlasna -
powinna by¢ uznawana za 111
filar tak jak obecnie.

Tabela nr 8 obrazujaca wegierski system emerytalny w latach 1998-2010. Kursywa wskazuje

na postulowang klasyfikacje instytucji emerytalnych®"’.
11.3.2.3. Obecny ksztaft systemu emerytalnego

Wegierski system emerytalny opiera si¢ na nastgpujacych ustawach. Pierwszy filar
zostal uregulowany w ustawie nr LXXXI z 1997 roku o emeryturach z ubezpieczenia
spotecznego. Drugi filar (wedtug klasyfikacji wegierskiej) ma swojg podstawe prawng w
ustawie nr LXXXIlI z 1997 roku o emeryturach prywatnych i prywatnych funduszach
emerytalnych. Trzeci filar (wedtug klasyfikacji wegierskiej) opiera si¢ na: ustawie nr XCVI z
1993 roku o dobrowolnych wzajemnych funduszach ubezpieczeniowych; ustawie nr CLVI z
2005 roku o indywidualnych kontach emerytalnych; ustawie nr CXVII z 2007 roku o
emeryturach pracowniczych; ustawie nr LX z 2003 roku o instytucjach ubezpieczeniowych i
branzy ubezpieczeniowej*®.

Dzisiejszy wegierski system emerytalny ztozony jest zasadniczo z dwoch filaréw (trzeci
filar w postaci przezornosci wlasnej ma znaczenie marginalne). Utrzymanie drugiego filaru i
zachet do dobrowolnego w nim cztonkostwa wynika wprost z art. XIX ust. 4 wegierskiej ustawy
zasadniczej, ktory stanowi, ze Panstwo Wegierskie bedzie przyczynia¢ si¢ do utrzymania osob
starszych poprzez zapewnienie powszechnej publicznej emerytury opartej o solidaryzm
spoteczny oraz poprzez zezwolenie na funkcjonowanie dobrowolnych instytucji
zapewniajacych zabezpieczenie spoleczne. Zatem z samej Konstytucji, ktéra weszta w zycie 1

stycznia 2012 roku, wynika oparcie wegierskiego systemu emerytalnego co najmniej o dwa

407 Opracowanie wiasne.
408 D, Masniak, D. J. Lados, Pension reforms in Poland and Hungary from the Legal Perspective — similarities
and differences, Insurance Review 2014, nr 4, s. 132.

184



filary. Nalezy uzna¢ to za do$¢ szczegdtowsa regulacje jak na akt prawny najwyzszej rangi oraz
jako wyraz trwatego odejscia od PFE.

Pierwszy filar jest repartycyjny i zapewnia emerytury wyplacane na zasadzie
zdefiniowanego §wiadczenia. Wysokos$¢ emerytury oblicza si¢ na podstawie wzoru, bedacego
iloczynem takich czynnikoéw jak staz ubezpieczeniowy, przeci¢tne wynagrodzenie uzyskiwane
od 1988 roku. Tak uzyskany iloczyn podlega obnizeniu lub podwyzszeniu poprzez wskaznik
wieku przej$cia na emerytur¢ (im pdzniej ubezpieczony przejdzie na emeryture tym wskaznik
bedzie wyzszy) oraz wskaznik uczestnictwa w PFE (jesli ubezpieczony jest cztonkiem PFE
$wiadczenie z Systemu repartycyjnego ulega obnizeniu 0 1/4)%%°,

Wysokos$¢ emerytur repartycyjnych ubezpieczonych niebedacych cztonkami PFE nie
byla obnizana o Y. Wprowadzenie tego czynnika do formuly obliczania $wiadczenia
emerytalnego wynikalo z tego, ze " sktadki emerytalnej cztonkéw PFE finansowala czes¢
kapitatowa, a ¥4 sktadki wptywalo do czgsci repartycyjnej. Dlatego w przysztosci ¥4 emerytury
miato by¢ wyplacane przez system repartycyjny a Y przez system kapitatowy. Jednakze
zatozenia reformy z 1998 r. byly takie, ze ta Y4 cze¢$¢ sktadki emerytalnej przyniesie znacznie
wyzsza emeryture dzigki wysokiej stopie zwrotu jaka miaty osiaggnaé prywatne fundusze
emerytalne. Dlatego spoleczenstwo godzilo si¢ na obnizanie $wiadczenia repartycyjnego*'°.
Jednakze to oznaczato, iz ¥4 odprowadzonych przed 1998 r. sktadek emerytalnych przepadata i
nie owocowala jakimkolwiek $wiadczeniem ani roszczeniem. A. Simonovits okreslal ten model
mianem ukrytego samoposwigcenia si¢ 1 twierdzit, iz wigkszo$¢ ubezpieczonych nie zdawata
sobie z niego sprawy*'!. Nalezy uzna¢, iz ta konstrukcja powodowata drastyczny spadek
wysokosci §wiadczen emerytalnych. Im ubezpieczony byt starszy 1 legitymowat si¢ dtuzszym
okresem sktadkowym, tym wigcej stracil na przystagpieniu do PFE.

Nastepnie przy prowadzonym od 2011 r. demontazu PFE Wegrom, ktorzy zdecydowali
si¢ na wycofanie z PFE 1 kierowanie cato$ci obligatoryjnej sktadki do systemu repartycyjnego,
przyznano przywilej zmiany wskaznika filarowego z 0,75 do 1. To przetozylo si¢ na wyzsze
$wiadczenie emerytalne z systemu zdefiniowanego $wiadczenia®'2. Wynikalo to z
dotychczasowych proporcji podziatu skladki emerytalnej — okoto 25% catosci sktadki

emerytalnej wplywato do czgsci kapitalowej systemu.

409 D. Masniak, D. J. Lados, Pension reforms in Poland and Hungary..., s. 132.

410 D, Szikra, Reversing Privatization and..., s. 17.

4L A, Simonovits, Hungarian Pension System and its Reform, Institute of Economics, Hungarian Academy of
Sciences 2009, s. 14.

412 C. Freudenberg, T. Berk, A. Reiff, A Long-Term Evaluation..., s. 9.
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Wraz z podwyzszaniem 1 wyrdwnaniem wieku emerytalnego dla kobiet i m¢zczyzn do
2013 roku wygaszono wigkszo$¢ mozliwosci przejscia na wczesniejszag emeryturg.
Odstegpstwem od powyzszej zasady bylo wprowadzenie uprawnienia dla kobiet legitymujacych
si¢ co najmniej 40-letnim stazem ubezpieczeniowym. Po spetnieniu tego warunku kobiety
mogtly przej$¢ na wczesniejszg emeryture niezaleznie od wieku oraz bez obnizenia wysokosci
swiadczenia emerytalnego, to jest bez ujemnej modyfikacji wskaznikiem wieku przej$cia na
emeryture®!3,

Wegierski system cechuje wysoka sktadka emerytalna. Obecnie wynosi ona az 33%
podstawy wymiaru. W pierwszym filarze sktadka emerytalna byta optacana przez pracodawce
oraz pracownika w specyficznych proporcjach. Pracownik finansowat sktadk¢ w wysokosci:
6% do systemu kapitatowego i 1% do systemu repartycyjnego w 1998 r., 7% do systemu
kapitatowego 1 2% do repartycyjnego w 1999 r., 8% do systemu kapitatowego 1 2% do systemu
repartycyjnego od 2000 roku. Z kolei pracodawca finansowal wylacznie system repartycyjny
sktadka w wysokosci: 24% w 1998 t., 22% id 1999 r., 24% od 2011 r.*1* Na tle pozostalych
panstw ten podziat sktadki wyrdznia finansowanie systemu kapitalowego wylacznie ze sktadki
pracownika. Zdaje si¢, iz byl to swoisty =zabieg, majacy na celu podkreslenie
prywatnoprawnego charakteru zgromadzonych w PFE §rodkow, skoro to pracownik w catosci
finansowat w calosci sktadke kapitatowg. Nalezy jednak pamigtaé, ze sam podziat sktadki ma
charakter teoretyczny, gdyz w istocie nie ma znaczenia kto doktadnie finansuje ktorg czes¢
obowigzkowego systemu emerytalnego. Catos$¢ sktadki emerytalnej ma bowiem niezmiennie
charakter przymusowy, a wigc ani pracodawca-ptatnik, ani ubezpieczony nie ma mozliwos$ci
zaprzestania jej optacania.

Pierwszy filar systemu ubezpieczen emerytalnych nadzorowany jest przez Ministerstwo
Zasobow Ludzkich 1 jest zarzadzany przez Centralng Administracj¢ Krajowego Ubezpieczenia
Emerytalnego. Dyrekcja do spraw Wyptat Centralnej Administracji Krajowego Ubezpieczenia
Emerytalnego jest odpowiedzialna za wyptacanie S$wiadczen emerytalnych wszystkich typow i
dziata jako instytucja wlasciwa w migdzynarodowych sprawach emerytalnych. Z dniem 1
listopada 2017 r. nastgpilo potaczenie Centralnej Administracji Krajowego Ubezpieczenia
Emerytalnego z wegierskim Skarbem Panstwa. W rezultacie Skarb Panstwa zarzadza i
kontroluje ustanawianie 1 wyplatg: emerytur z ubezpieczen spolecznych, $wiadczen

rodzinnych, pieni¢znych $wiadczen z tytulu ubezpieczenia zdrowotnego, zwrotu kosztow

413 Raport Komisji Europejskiej, Employment, Social Affairs & Inclusion: Old-age benefits: Hungary, 2019 rok,
https://ec.europa.eu/social/main.jsp?catld=1113&intPageld=4581&langld=en.
414 D. Masniak, D. Lados, Pension Reforms in Poland and Hungary ..., s. 133.
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podrozy, zasitku chorobowego oraz innych $§wiadczen. Zarzadza tez Funduszem Emerytalnym,
przechowuje oficjalne rejestry ubezpieczenia emerytalnego, wykonuje zadania zwigzane z
indywidualnymi kontami ubezpieczen spotecznych, przetwarza dane wymagane do wyptaty
swiadczen 1 wykonuje czynnosci zwigzane z obsluga klienta, a takze rozwija i obstuguje
profesjonalne systemy informatyczne w zakresie swoich zadan*®>. Publiczny wegierski system
emerytalny jest czescig budzetu panstwa.

Stosownie do ustawy LXXXI z 1997 roku o emeryturach z ubezpieczenia spotecznego
wyplacalno$é pierwszego filaru jest gwarantowana przez panstwo*'®. Oprocz tego, panstwo
gwarantuje wyplate emerytury minimalnej. Obecnie przestankami nabycia emerytury z
pierwszego filaru sg osiggniecie wieku emerytalnego i legitymowanie si¢ co najmniej 20-letnim
stazem ubezpieczeniowym oraz spetienie kryterium dochodowego®’. Ustawodawca znidst

418 Wyplaty emerytur minimalnych finansowane

warunek zaprzestania aktywnos$ci zawodowej
sg z podatkow (gtownie) oraz sktadek. Nalezy uznac, ze kryterium dochodowe, finansowanie z
podatkoéw oraz brak zwiazku wysokosci $wiadczenia ze sktadka zbliza ten rodzaj $wiadczenia
do pomocy spoteczne;j.

Emerytury z pierwszego filaru sg stosunkowo wysokie. Ustawa LXXXI z 1997 roku o
emeryturach z ubezpieczenia spotecznego stanowi wprost jaka stopa zastgpienia przystuguje za
okreslony staz pracy. Przy 20-letnim stazu pracy stopa zastgpienia wynosi 53%, przy 40-letnim
stazu pracy stopa zastgpienia wynosi 80%, a przy 50-letnim stazu pracy az 100%, co wynika z
tego, 1z kazdy dodatkowo przepracowany rok powyzej powszechnego wieku emerytalnego
owocuje podwyzszeniem stopy zastgpienia o 2%. Nalezy podkresli¢, ze po 2011 roku, w ktorym
nastgpita prawie catkowita likwidacja WFE, przecigtna stopa zastapienia wzrosta*®,

W wegierskim systemie emerytalnym wielokrotnie zmieniano maksymalng wysoko$¢
podstawy wymiaru wynagrodzenia podlegajacej oskladkowaniu — wahata si¢ od 161%
przecigtnego wynagrodzenia do 311% przecietnego wynagrodzenia. Wynagrodzenia w czgsci
nieosktadkowanej, czyli przekraczajacej limit, nie wplywaly na wysoko$¢ emerytury.
Prowadzito to do zréznicowania stopy zastgpienia osob o tozsamym stazu pracy. Ostatecznie

catkowicie zniesiono goérny putap obowigzku sktadkowego 1 obecnie cato$¢ wynagrodzenia

415 K. Szyszko-Gtowacka, Jak ubezpieczajq sie w Unii: Wegry, ZUS Departament Wspotpracy
Miegdzynarodowej 2017, s. 4.

416 D, Szikra, Reversing Privatization and..., s. 31.

417 Raport OECD, Hungary: Pension System 2016, https://www.oecd.org/els/public-pensions/PAG2017-country-
profile-Hungary.pdf, s. 1.

418 Komisja Europejska, Employment, Social Affairs & Inclusion: Hungary: Old-age benefits,
https://ec.europa.eu/social/main.jsp?catld=1113&intPageld=4581&langld=en.

419 D, Szikra, Reversing Privatization and..., s. 33, 37.
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podlega osktadkowaniu. Powoduje to wzrost emerytury najlepiej zarabiajgcych i stanowi wyraz
odejscia od zasady solidaryzmu?%,

Obecnie drugi filar stanowig nastgpujace dobrowolne instytucje kapitatowe: wegierskie
fundusze emerytalne non-profit, ubezpieczenia emerytalne na zycie, indywidualne konta
emerytalne, zakladowe programy emerytalne.

W doktrynie mozna spotka¢ rézne klasyfikacje elementow wegierskiego systemu
emerytalnego. Przewaza stanowisko, iz system emerytalny od 1998 r. miat postac trojfilarowa,
w ktorym pierwszy filar stanowil publiczny system repartycyjny, drugi filar stanowity PFE 0
niekwestionowanym charakterze prywatnoprawnym, a trzecim filarem byly dobrowolne
instytucje kapitalowe. Nastepnie od 2011 roku system przyjat posta¢ dwufilarowa, w ktorym
pierwszy filar stanowil publiczny system repartycyjny a drugi filar dobrowolne instytucje
kapitatowe*?!, Cho¢ wystepuja rowniez poglady, ze system emerytalny w latach 1998-2010
mial postaé sze$ciofilarowa*??. Jak rowniez mozna spotkaé sie ze stanowiskiem, iz od 2011
roku system wegierski jest jednofilarowy*?3.

Na Wegrzech bezspornie uznawano prywatnoprawny charakter PFE. Wynikato to
przede wszystkim z samej treSci i nazwy ustawy o emeryturach prywatnych i prywatnych
funduszach emerytalnych — w przeciwienstwie do polskiej ustawy o organizacji i
funkcjonowaniu funduszy emerytalnych, w ktorej charakter prawny OFE nie zostat
przesadzony.

Likwidacja PFE odbyta si¢ z powodu prawie jednomyslnej zgody (97%) cztonkow PFE
na transfer ich prywatnego kapitalu do systemu repartycyjnego. Srodki 3% cztonkéw PFE,
ktorzy zdecydowali si¢ pozosta¢ w systemie kapitatowym nie zostaty przeniesione do systemu
repartycyjnego. To odroznia t¢ reforme od polskiej, w ktorej, nie pytajac o zgode cztonkow
OFE, czg¢$¢ obligacyjna zgromadzonego w OFE kapitatu zostata przeniesiona do ZUS-u.

Trzeci filar oparty o przezorno§¢ wiasng ma na Wegrzech charakter marginalny.
Wysoka obligatoryjna skladka emerytalna oraz niewysokie wynagrodzenia sprawialy, ze
spoleczenstwu pozostawata niewielka ilos¢ wolnego pienigdza potrzebnego do samodzielnego
gromadzenia oszczednosci. To skutkuje juz niewielka partycypacja w drugim, dobrowolnym
filarze kapitalowym. Tezg¢ o minimalnym znaczeniu trzeciego filaru wzmacnia fakt, ze

produkty ubezpieczeniowe takie jak emerytalne ubezpieczenia na zycie, ktére zwykle nie

420 D, Szikra, Reversing Privatization and..., s. 34.

421 A, Simonovits, Hungarian Pension System..., s. 12.

422 D. Masniak, D. Lados, Pension Reforms in Poland and Hungary..., s. 132.

423 Raport OECD, Pension system in Hungary, https://www.pensionfundsonline.co.uk/content/country-
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korzystaja z zadnego wsparcia od panstwa czy pracodawcow, od 1 stycznia 2014 roku uzyskaty
ulgi podatkowe. W ten sposdb z trzeciego filaru (przezornosci wiasnej) przeszty one do
drugiego filaru (dobrowolnych instytucji kapitalowych korzystajacych ze wsparcia panstwa lub

pracodawcow), co zminimalizowato znaczenie trzeciego filaru.

| filar

1l filar

11 filar

Publiczny system
repartycyjny o charakterze
zdefiniowanego

Fundusze emerytalne non-profit — oparte na
wspolnocie 1 pelnej partycypacji w
zarzadzaniu funduszem przez jego cztonkow.

Przezornos¢ wlasna z
wylqczeniem
emerytalnych

swiadczenia —  bardzo | Dany fundusz zrzesza od kilku do | ubezpieczerr na zZycie
wysoka sktadka na | kilkudziesigciu tysiecy czlonkow, srodki | przeniesionych  do
poziomie 33% podstawy | korzystaja ze zwolnien podatkowych; sktadka | drugiego filaru.
wymiaru,; zapewnia | finansowana przez pracodawce i pracownika,

stosunkowo wysokie | dobrowolny,  prywatnoprawny,  system

$wiadczenia zalezne od | kapitatowy.

zarobkow, stazu  pracy;

oparty 0 zasade

solidaryzmu.

Emerytura minimalna — | Emerytalne ubezpieczenia na zycie — od 2014

zwolnien
pozostatymi

roku zaczgly korzystaé ze
podatkowych na réwni z

przyshuguje pod warunkiem
osiggnigcia powszechnego

wieku  emerytalnego i | formami drugiego filaru, sktadka finansowana
legitymowania  si¢  20- | przez ubezpieczonego, dobrowolny,
letnim  stazem  pracy. | prywatnoprawny, system kapitatowy.
Finansowana ze sktadek i

podatkow.

Indywidualne konta emerytalne — inwestycje
W papiery wartoSciowe, brak mozliwos$ci

wyplaty  przed  osiggnieciem  wieku
emerytalnego, finansowane przez
ubezpieczonego, dobrowolny,
prywatnoprawny system kapitatowy.

Korzystaja ze zwolnien podatkowych.

Pracownicze programy emerytalne — $rodki
korzystaja ze zwolnien podatkowych, sktadka
finansowana przez pracodawce i pracownika,
obustronnie dobrowolny, prywatnoprawny,
system kapitatowy.

Tabela nr 9 obrazujgca wegierski system emerytalny od 2011 roku. Kursywa podkresla
minimalne znaczenie trzeciego filaru*?*.

424 Opracowanie wiasne.
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11.3.2.4. Instytugje kapitatowe

W 1998 roku, po kilkudziesi¢ciu latach, ponownie do publicznego wegierskiego
systemu emerytalnego wprowadzono obligatoryjny komponent kapitalowy. Tak powstaty
mieszany system emerytalny roéznit sie jednak znacznie od polskiego, gdyz pierwszy,
dominujacy filar, opierat si¢ na systemie zdefiniowanego $wiadczenia a nie zdefiniowanej
sktadki. Co wigcej, charakter srodkéw gromadzonych w PFE byl niezmiennie prywatnoprawny,
co wynikalo wprost z ustawy o emeryturach prywatnych i prywatnych funduszach
emerytalnych i samej nazwy PFE.

Wszyscy dotychczasowi uczestnicy systemu emerytalnego mogli wybra¢ pomiedzy
systemem repartycyjnym a mieszanym repartycyjno-kapitatowym. Natomiast osoby
wchodzace na rynek pracy, czyli rozpoczynajace aktywnos¢ zawodowa po 30 czerwca 1998 r.,
byly przypisywane ex lege do systemu repartycyjno-kapitatowego. Decyzje o staniu si¢
cztonkiem PFE ubezpieczeni podejmowali tym chetniej, im byli oni mtodsi. Zalezno$¢ miedzy
wiekiem a wybieraniem uczestnictwa w funduszach emerytalnych byta prawie wprost
proporcjonalna. Oprocz grupy stanowigcej 25% zatrudnionych, ktérych dotyczyt przymus
przystapienia do tego filaru, przystapitlo do niego dobrowolnie kolejne 50% zatrudnionych.
Znaczne poczatkowo poparcie dla prywatnych funduszy emerytalnych ulegto jednak powaznej
erozji na skutek stabych wynikow przez nie osiaganych. Z danych opublikowanych w marcu
2011 r. wynikato, ze w ciggu 13 lat istnienia funduszy Srednia stopa zwrotu z inwestowania
powierzonych im sktadek emerytalnych byta ponizej stopy inflacji w tym okresie. Zdaniem D.
Szikry uczestnictwo w PFE osob, ktore dobrowolnie ztozyty oswiadczenie o przystapieniu do
funduszu emerytalnego, byto zaskakujaco wysokie. A wynikato ono z: niedoinformowania
spoleczenstwa o wadach systemu kapitalowego; naktaniania do wyboru konkretnego funduszu
ze strony pracodawcéow, ktorzy mieli zawarte umowy z danymi funduszami; dziedziczenia
kapitalowych §wiadczen emerytalnych (mimo iz w systemie repartycyjnym istniaty przeciez
renty rodzinne spetniajace tozsama funkcje); mozliwosci oderwania si¢ od zasady solidaryzmu
spolecznego przez lepiej zarabiajacych; istnienia indywidualnych rachunkéw emerytalnych w
systemie kapitalowym w przeciwienstwie do systemu repartycyjnego; publicznego podwazania
wyplacalno$ci systemu repartycyjnego; istnienia gwarancji emerytury minimalnej takze dla

cztonkéw PFE (co zostato zniesione w 2001 roku)*2®,

425 D, Szikra, Reversing Privatization and..., s. 18-19.
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PFE podlegaly regulacjom w zakresie ksztaltu portfela inwestycyjnego. Mogly
inwestowa¢ do 10% aktywow w wegierskie obligacje korporacyjne, do 10% w obligacje
samorzadowe, do 25% w papiery wartoSciowe oparte o hipoteki. Natomiast brak byto
jakichkolwiek limitow w zakresie nabywania obligacji Skarbu Panstwa*?®, Nalezy uznaé, ze
umozliwienie nieograniczonego zakupu wegierskich obligacji przyczynito si¢ do faktycznego
generowania dlugu publicznego przez prywatne fundusze emerytalne, a nie do rozwoju
inwestycji kapitatowych.

Poczatkowo funkcjonowato az 60 réznych PFE*?. Jednakze z biegiem czasu ich liczba
malata, dochodzito do konsolidacji, a na koniec 2010 r. funkcjonowato jedynie 18 funduszy
emerytalnych, przy czym 5 najwigkszych funduszy skupialo az 74,7% ogoélnej liczby
wszystkich cztonkow oraz 82,1% wartosci zgromadzonych aktywow. W poczatkowych latach
funkcjonowania PFE ponad 80% aktywow funduszy lokowano w bony skarbowe; odsetek ten
stopniowo si¢ zmniejszal (74% w 2004 r., 58% w 2007 r., 54% w 2008 r.), ale i tak pozostat
wysoki (48,5% w 2009 r.). W ciggu 12 lat istnienia fundusze emerytalne funkcjonowaty
znacznie gorzej niz oczekiwano w momencie ich tworzenia, nawet gdyby nie bra¢ pod uwage
wystapienia kryzysu finansoweg0*?®. PFE pobieraty oplaty od sktadki w wysokosci 4-5% oraz
oplaty za zarzadzanie w wysokosci od 1 do 2%*®°. Nalezy zauwazyé, ze w panstwie o
czterokrotnie mniejszej liczbie ludnosci od Polski dzialalo wigcej funduszy emerytalnych.
Zatem potencjat polskiego kapitatowego rynku emerytalnego, czterokrotnie wigkszego, nie
zostal dostatecznie wykorzystany. £.aczne oplaty pobierane przez PFE byty bardzo wysokie, na
co wplywato polaczenie stosunkowo wysokich opat od sktadki z wysokimi optatami od catosci
aktywow. Wydaje sie, ze wynikato to z iluzorycznosci konkurencji zwigzanej z dominacjg 5
najwigkszych funduszy.

Po wycofaniu si¢ wigkszosci ubezpieczonych z PFE procentowy udziat akcji w
portfelach funduszy nie zmienit si¢ znaczaco, poniewaz przez caty czas wynosit jedynie 10—
11%, jednak taczna warto$¢ inwestycji funduszy na rynku akcji zmniejszyta si¢ pomigdzy 2010
rokiem a 2011 rokiem o 90% ze wzgledu na wycofanie srodkow z systemu kapitalowego do

repartycyjnego. Najwigkszy udziat w portfelach inwestycyjnych funduszy niezmiennie

426 D. Masniak, D. Lados, Pension Reforms in Poland and Hungary..., s. 140.
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stanowily papiery dluzne. PFE mogly inwestowa¢ 30% posiadanych aktywow na
zagranicznych rynkach kapitatowych i z tej mozliwosci chetnie korzystaty*°,

Ze wzgledu na wysokie optaty realna stopa zwrotu PFE w latach 1998-2005 byta rowna
zeru. W zwiazku z kurczacg si¢ wegierska gietdg papieréw wartosciowych oraz wysokim
dhugiem publicznym i wynikajgcymi z tego wysokimi odsetkami od bonoéw skarbowych, PFE
nabywaly gltéwnie wegierskie obligacje panstwowe*'. Jednakze stopy zwrotu obligacji byly
zblizone do wysokosci inflacji, a wiec nie byly w stanie zapewni¢ rzeczywistego zysku*®.
Zdaniem J. Drahokoupilego i S. Domonkosa nabywanie obligacji przez PFE powstalych w
wyniku wzrostu dlugu publicznego wywotanego konieczno$cig doplaty do repartycyjnego
systemu emerytalnego w zwigzku z ubytkiem skladki emerytalnej przeznaczonej na
finansowanie PFE bylo w istocie mechanizmem btednego kota*®.

Poczatkowo, w latach 1998-2001, $wiadczenia kapitatowe z PFE podlegaty ochronie
utworzonego w tym celu Funduszu Gwarancyjnego. Ochrona polegata na tym, ze w razie
niewyptacalnosci PFE Funduszu Gwarancyjny doktadal brakujaca czgs¢ emerytury do takiej
wysokosci, jakby ubezpieczony podlegal wylacznie systemowi repartycyjnemu®®*. Wynika z
tego, ze W pierwszej fazie funkcjonowania PFE, gdy wickszo$¢ 0osob wybrata uczestnictwo w
systemie kapitalowym, ryzyko podlegania systemowi kapitalowemu byto niewielkie.

W 2009 r. podniesiono sktadki na ubezpieczenie emerytalne: po stronie pracodawcy z
22% do 24% podstawy wymiaru oraz pracownikow z 8% do 9% podstawy wymiaru, czego
celem bylo zwiekszenie wptywow do I filaru i odciazenie budzetu panstwa. Krytycy tej zmiany
mowili o spowodowanym w jej wyniku wzroscie kosztow pracy 1 obnizeniu konkurencyjnosci
gospodarki, co poglebiato recesj¢ Wegier. Zdaje si¢, ze nalezy przyznaé¢ im racje, gdyz
ustanowienie obowigzkowej sktadki emerytalnej az na poziomie 33% wyraznie odbiega od
wysokosci sktadek w innych krajach (jest to najwyzsza sktadka emerytalna sposrod wszystkich
poréwnywanych panstw).

W 2010 r. parlament wegierski uchwalit kolejne ustawy. Ustawa nr C z paZzdziernika
2010 roku zniesiono obowigzek przystagpienia do drugiego filaru przez osoby rozpoczynajace

aktywno$¢ zawodowg. Ustawa nr CI z pazdziernika 2010 roku zawieszono na 14 miesigcy
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przekazywanie sktadek do funduszy emerytalnych (w okresie migdzy 1 listopada 2010 r. a 31
grudnia 2011 r.), oznaczajace pozostawienie w tym okresie catej publicznoprawnej sktadki
emerytalnej w panstwowym systemie emerytalnym. Ustawg nr CVIV z 2010 roku
wprowadzono automatyczny transfer wszystkich srodkow zgromadzonych na rachunkach
cztonkow funduszy emerytalnych do budzetu panstwa, o ile cztonek funduszu nie ztozy
specjalnego o$wiadczenia, ze chce w nim pozostaé*®. Obligatoryjno$é czlonkostwa w PFE
obowigzywata do 3 listopada 2010 roku*3,

Na poczatku listopada 2010 r. parlament wegierski dat spoteczenstwu czas do 31
stycznia 2011 roku na decyzje¢ o pozostaniu w kapitatowym systemie emerytalnym, do czego
konieczne bylto ztozenie odpowiedniego oswiadczenia. Tylko okoto 100 tysiecy oséb (3%
uprawnionych) postanowito pozosta¢ w PFE. Co istotne, wedtug ustawy w swym pierwotnym
brzmieniu, ubezpieczeni ktorzy zdecydowali si¢ pozosta¢c w prywatnych funduszach
emerytalnych tracili jakiekolwiek uprawnienia do emerytury z pierwszego filaru, zatem cato$¢
$wiadczenia mialaby zaleze¢ wylacznie od wynikow systemu kapitatowego®®’. Sktadki
dotychczas odprowadzane do systemu repartycyjnego zostaty nazwane ,,podatkiem socjalnym”
i Z tytutu ich optacenia przestato przystugiwac roszczenie o wyptate $wiadczenia emerytalnego.
Dodatkowo rzad obiecal, iz przetransferowane z PFE $rodki wplyng na indywidualne konta
kapitatowe i dalej pozostang dziedziczne. Jednakze te konta nie zostaty utworzone*®, Wydaje
sie, ze powyzsze bylo zakazanym dzialaniem prawa wstecz na niekorzys¢ jednostki poprzez
instrumentalng i niedopuszczalng zmiane ekwiwalentnej sktadki na nieekwiwalentny,
bezzwrotny podatek. Tak rygorystyczna regulacja przyczynita si¢ do prawie jednoglosnego
wyboru powrotu do systemu repartycyjnego przez Wegrow.

Dopiero pé6zniej, na skutek rozwazania konstytucyjnos$ci ustawy i obawy przed
orzeczeniem wegierskiego Trybunalu Konstytucyjnego, ustawodawca uznal, iz ci
ubezpieczeni, ktorzy zdecydowali si¢ na pozostanie w PFE nie mogg zosta¢ pozbawieni
repartycyjnej czesci emerytury*®. Jednak watpliwy konstytucyjnie przepis spetit swéj cel
propagandowy, skutecznie zniechg¢cajgc obywateli do uczestnictwa w funduszach
emerytalnych. Z réwnowartosci 40 miliardow zlotych zgromadzonych w PFE po transferze

srodkow pozostato zaledwie okoto 1,3 mld.
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Istniejg watpliwosci co do prawidlowosci procesu legislacyjnego powyzszych ustaw.
Ustawy zostaly uchwalone bez konsultacji z opozycja, zwigzkami zawodowymi,
przedstawicielami PFE, czy ekspertami. Procedowano w trybie szczegdlnym w celu ominigcia
obowigzku konsultacji. Dotychczas ten tryb byl stosowany wytacznie w stanach wyjatkowych.
Partie opozycyjne okreslity te zmiany ustawodawcze jako niedozwolong nacjonalizacje
prywatnej wlasnosci oraz krok w strone dyktatury*4°,

Tak silne ostabienie prywatnych funduszy emerytalnych doprowadzito do upadtosci lub
wycofania si¢ wszystkich dziatajgcych do tej pory funduszy emerytalnych. Jednoczesnie zadna
inna zagraniczna instytucja finansowa nie zdecydowata si¢ wejs¢ na rynek wegierski, ktory z
powodu dziatan rzadu stal si¢ nieprzyjazny dla inwestycji.

Europejski Trybunat Praw Czlowieka orzeczeniem z dnia 15 stycznia 2013 r. w sprawie
,»E.B. przeciwko Wegrom" o sygnaturze 34929/11wypowiedziat si¢ w przedmiocie naruszenia
przez Wegry prawa wiasnosci cztonkow likwidowanych prywatnych funduszy emerytalnych.
ETPCz odmowit przyjecia skargi, stwierdzajac, iz nie doszto do naruszenia prawa wlasnosci.
Trybunal argumentowal, ze zarzuty, iz Wegry dokonaly konfiskaty srodkéw zgromadzonych
w funduszach emerytalnych, byty nietrafne. Reforma nie naruszyta ekspektatywy emerytalne;j
cztonkow funduszy emerytalnych, gdyz sktadki odprowadzane przed i po wejéciu w zycie
reformy emerytalnej w dniu 1 listopada 2011 roku, zaréwno do czgéci repartycyjnej jak i
kapitatowej, wplywaja na wysoko$¢ emerytury. A skarzacej, ktora zlozyta o$wiadczenie o
pozostaniu cztonkiem funduszu, begdzie przyshugiwata emerytura z cze¢sci repartycyjnej oraz
kapitalowej systemu emerytalnego**!. Trybunat nie dopatrzyl sie naruszenia praw
zagwarantowanych w art. 1 Protokotu nr 1 do Europejskiej Konwencji Praw Czlowieka. ETPCz
nie badat jednak w swym orzeczeniu sytuacji prawnej osob, ktore zostaly przyporzadkowane
do panstwowego systemu emerytalnego — skarzaca nalezata bowiem do niewielkiej grupy osob,
ktora zadeklarowata zamiar pozostania w prywatnym funduszu emerytalnym. Rozwigzanie
wegierskie tym rozni si¢ od polskiego, ze ostatecznie nie przewiduje nacjonalizacji Srodkow

wobec tych osob, ktore zdecydowaly sie na pozostanie w systemie funduszy prywatnych**2,
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Wegierska reforma nie naruszala zasady ochrony prawa wiasnosci wobec 0sob, ktore wybraty
utrzymanie cztonkostwa w drugim filarze emerytalnym.

Od poczatku istnienia PFE $rodki w nich gromadzone podlegaty dziedziczeniu. W
sytuacji $mierci cztonka funduszu emerytalnego spadkobiercy mogli wyptaci¢ catos¢ sumy
zgromadzonej na jego rachunku albo pozostawi¢ je w funduszu emerytalnym na swoim
koncie**. Roszczenie czlonka funduszu emerytalnego wobec funduszu, jako emanacja prawa
wiasnosci, bylo takze dziedziczne, co zostalo wyrazone wprost w art. 5 ust. 3 ustawy nr LXXII
z 1997 roku**,

Ustawodawca argumentowal, iz koszt finansowania PFE wynikajacy z ubytku sktadki
w pierwszym filarze jest nadmierny. Jest on takze nieuzasadniony ze wzgledu na zdecydowanie
nizsze od zatozonych stopy zwrotu funduszy emerytalnych*?®. PFE nie spetnity swoich zalozen.
D. Szikra twierdzi, ze PFE nie przyczynity si¢ do wzrostu gospodarczego, wzrostu inwestycji,
wzrostu zatrudnienia. Za to wywotaly bardzo wysokie koszty transformacji systemu z
repartycyjnego w repartycyjno-kapitalowy, ktore finansowane byty z budzetu. Juz po kilku
latach funkcjonowania PFE bylo wiadome, Ze ich stopa zwrotu bedzie ponizej nawet
najbardziej pesymistycznych prognoz, co wynikalo miedzy innymi z oligopolu na rynku
funduszy emerytalnych, prowadzacego do bardzo wysokich optat*°.

Sposrod ubezpieczonych, ktorzy mieli prawo wyboru cztonkostwa w PFE w 1998 roku,
ci, ktorzy pozostali w catosci w systemie repartycyjnym, uzyskali wyzsze $wiadczenia
emerytalne. Wybor czlonkostwa w PFE spowodowal uzyskanie $wiadczenia emerytalnego
nizszego o 9,8% do 18%. Roznica si¢ poglebiata wraz z dtuzszym stazem pracy**.
Cztonkostwo w PFE bylo szczegdlnie niekorzystne dla kobiet, gdyz w systemie kapitatowym
zaliczeniu jako okres sktadkowy podlegal co najwyzej 1 rok urlopu macierzynskiego®®.

Przechodzac do rozwazenia aktualnie istniejacego drugiego, dobrowolnego filaru
emerytalnego, nalezy poswieci¢ uwage wyrdzniajacej si¢ konstrukcji prawnej w postaci
dobrowolnych funduszy emerytalnych non-profit. Powstaly one w oparciu o ustawg XCVI z
1993 roku o dobrowolnych funduszach ubezpieczen wzajemnych i byly pierwszymi

kapitatlowymi instytucjami emerytalnymi w konczacym swa transformacj¢ gospodarcza

443 ). Barta, The role and function of the pay-as-you-earn pension system in the Hungarian pension system,
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kraju**. Sktadka do dobrowolnych funduszy emerytalnych non-profit jest finansowana co do
zasady w czgsci przez pracodawce 1 w czgsci przez pracownika. Sktadki pracodawcy oraz
pracownika korzystaja z ulg podatkowych do okreslonego ustawa poziomu. Fundusze
emerytalne non-profit sg najpopularniejszg formg dobrowolnego ubezpieczenia emerytalnego
na Wegrzech. W 2015 roku uczestniczyto w nich tacznie okoto 1 150 000 ubezpieczonych*®°.

Fundusz emerytalny non-profit to osoba prawna, bedaca dobrowolng wspdlnota
cztonkéw funduszu i oparta na partycypacji w zarzadzaniu funduszem emerytalnym. W
funduszu dziata walne zebranie cztonkéw, ktére powotuje zarzad. Fundusz emerytalny nie
pobiera optat za zarzadzanie, poniewaz to sami ubezpieczeni decydujg o sposobie inwestowania
sktadek. Cze$¢ tych funduszy emerytalnych byta tworzona w sposob oddolny przez zwiazki
pracownikow, a cze$¢ stanowita element struktur towarzystw ubezpieczeniowych lub
bankow*!. Wegierskie fundusze emerytalne non-profit sa wlasnosciag swoich cztonkow.
Odprowadzane sktadki sa objete ulgami podatkowymi, fundusze zwolnione s3 z podatku
dochodowego, a ich cztonkowie korzystaja z ulg przy wyptacie $wiadczen. Liczebno$¢
cztonkéw jednego funduszu jest wzglednie mata i wynosi od kilku do kilkudziesigciu tysiecy*°2.

Sposéb tworzenia funduszy emerytalnych non-profit miat doniosty wptyw na ich
funkcjonowanie. Gdy fundusz emerytalny non-profit byt w istocie spotka-corka banku albo
towarzystwa ubezpieczeniowego, to zlecat wykonywanie czynnosci administracyjnych swojej
spolce-matce, co sprawialo, iz fundusz faktycznie generowat koszty administracyjne — jednakze
byty one ukryte w ksiggowosci spotki-matki 1 nie widniaty w ksiggach rachunkowych funduszu
emerytalnego non-profit. Dopiero bardzo doktadne $ledzenie wydatkow funduszu pozwalato
na zidentyfikowanie tego ukrytego sposobu generowania kosztow*®2,

Problemy funduszy emerytalnych non-profit wynikaly takze z niedostatkow ich
wewnetrznej struktury organizacyjnej, W szczegolnosci braku centralnego organu
nadzorujacego wydatkowanie sktadek. Mimo iz decyzje funduszu zapadaty na zgromadzeniu
cztonkow, to wigkszos¢ cztonkéw miata jedynie posredni wplyw na funkcjonowanie funduszu.
Cztonkowie funduszu byli bowiem reprezentowani przez swoich przedstawicieli wybieranych
zwykle na pigcioletnie kadencje. W praktyce wybierani przedstawiciele oraz zwykli

czlonkowie okazywali si¢ czgsto zbyt bierni 1 nie potrafili sprzeciwi¢ si¢ decyzjom
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zwiekszajagcym koszty funkcjonowania funduszu. Nieporadno$¢ cztonkoéw wynikata rowniez z
niedostatku informacji, jakie uzyskiwali o funduszu. Natomiast w przypadku funduszy
tworzonych jako spotki-corki instytucji finansowych przedstawiciele spotki-matki wchodzili
do zarzadu funduszu emerytalnego non-profit i to oni podejmowali decyzje*>*.

Optaty byly narzucane cztonkom réwniez w postaci optat za cztonkostwo. Ostatecznie
koszty funkcjonowania funduszy non-profit okazaty si¢ bardzo wysokie i przekraczaly nawet
10% wptacanej sktadki. Nie spadaty z uptywem czasu, nawet pomimo tego, iz generalnie optaty
pobierane przez fundusze inwestycyjne malaty*®®.

Obecnie wegierskie fundusze emerytalne non-profit korzystaja z 20% ulgi podatkowej
i s3 w wiekszosci zarzadzane przez miedzynarodowe instytucje finansowe. Fundusze inwestuja
glownie w dluzne papiery skarbowe*®,

Fundusze emerytalne non-profit istnialy przez caty analizowany okres, czyli zarowno
przed wprowadzeniem PFE w 1998, jak i po ich likwidacji. Konstrukcja dobrowolnych
funduszy emerytalnych non-profit z partycypacja cztonkdw w jego zarzadzaniu jest unikatowa
i zasluguje na pozytywng ocen¢. Jednakze na teoretycznie poprawng konstrukcje nalozyly sig
problemy praktyczne w zarzadzaniu, ktore pokazaty, iz nieodptatno$¢ funduszy okazata sie
iluzoryczna. Zatem dobra konstrukcja prawna zostala wypaczona przez praktyke. Mozliwe jest
zniwelowanie tej wady poprzez objecie funduszy silnym panstwowym nadzorem finansowym,
ktory powinien by¢ skoncentrowany na zwalczaniu ukrytych oplat za zarzadzanie.

Kolejng formag drugiego dobrowolnego kapitalowego filaru sa ubezpieczenia
emerytalne na zycie. Ich ksztalt reguluja przepisy ustawy V z 2013 r. kodeks cywilny oraz
ustawy LX z 2003 roku o instytucjach ubezpieczeniowych i dziatalnosci ubezpieczeniowej*’.
Nalezy je zalicza¢ do drugiego filaru dopiero od 1 stycznia 2014 roku, poniewaz wtedy,
stosownie do nowelizacji ustawy o podatku dochodowym, uzyskaty ulge podatkowa 20%
wptacanych $rodkow na rowni z pozostatymi drugofilarowymi konstrukcjami. Ubezpieczenia
emerytalne na zycie oferujg swiadczenia dozywotnie. Cechg charakterystyczng ubezpieczen
emerytalnych na zycie jest mozliwo$¢ nieregularnego wptacania $rodkéw, czyli brak
koniecznosci uiszczania rownej comiesiecznej sktadki. W 2015 roku z tej instytucji korzystato
okoto 91 000 ubezpieczonych, przy czym nalezy zauwazy¢, iz szybko zyskuje ona na

popularnosci®®®,
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Nastepnym komponentem drugiego filaru sg indywidualne konta emerytalne utworzone
na podstawie ustawy CLVI z 2005 roku o indywidualnych kontach emerytalnych. Pozwalaja
one na inwestowanie srodkow w papiery warto§ciowe. Wyplata kapitalu przed osiggnigciem
wieku emerytalnego jest niedopuszczalna. Wplacane $rodki podlegaja 20% zwolnieniu
podatkowemu do okreslonej ustawowo kwoty. W 2015 roku w ramach tej formy prawne;j
oszczgdno$ci emerytalne gromadzito jedynie okoto 29 000 ubezpieczonych. Byli to gtéwnie
najlepiej zarabiajacy**®. Zatem nie jest to odpowiedni sposob na zabezpieczenie
ubezpieczonych o najnizszych dochodach i najnizszych przysztych emeryturach.

Ostatnim elementem drugiego filaru sa pracownicze programy emerytalne
wprowadzone na podstawie ustawy CXVII z 2007 roku o pracowniczych programach
emerytalnych 1 instytucjach powigzanych. Charakteryzuja si¢ tym, ze mozliwe jest
roznicowanie praw okreslonych grup pracowniczych wedlug takich kryteriow jak pozycja
zawodowa, stopien narazenia zdrowia, stopien narazenia na stres. Takiego rdznicowania nie
uznaje si¢ za naruszenie zasady rownosci pracownikdéw. Dopuszczalne jest branie pod uwage
danych biometrycznych pracownika. Oprocz tego mozliwe jest uwarunkowanie przyznania
praw do $wiadczen od uzyskania okreslnego stazu pracy u danego pracodawcy. Zasadniczo
sktadka finansowana jest przez pracodawceg a pracownik moze dobrowolnie doptacaé¢ swoja
czes¢. Sktadki pracodawcy oraz pracownika korzystaja z ulg podatkowych 20% do okre§lonego
ustawowo poziomu*°,

Dobrowolne i1 dodatkowe ubezpieczenie emerytalne jest malo popularne na
Wegrzech*®!. Zdaje sie, Zze przyczyn niewielkiej popularnosci dodatkowego ubezpieczenia
emerytalnego nalezy upatrywac¢ w zbyt wysokiej publicznoprawnej sktadce emerytalnej oraz w
niewysokim poziomie wynagrodzen (zblizonym do polskiego). W konsekwencji Wegrzy nie
dysponuja wystarczajaca kwota wolnych $rodkéw na uczestnictwo w dodatkowym
zabezpieczeniu emerytalnym. To pokazuje, iz nawet dobra konstrukcja prawna, taka jak
fundusz emerytalny non-profit, nie stanie si¢ dostatecznie popularna, jesli nie zapewni si¢ jej
odpowiednich warunkéw do rozwoju.

Obecnie w wegierskim systemie emerytalnym nie wystepuje obligatoryjny element
kapitatowy. Partycypacja w drugim filarze jest generalnie niewielka. To oznacza, ze utrzymanie
Wegréw w czasie staro$ci bedzie zalezato gléwnie od wysoko$ci §wiadczen zapewnianych

przez pierwszy, repartycyjny filar.
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11.3.3. Podsumowanie

Do systemow emerytalnych w Chile oraz na Wegrzech wprowadzono fundusze
emerytalne zasilane publicznoprawng sktadkg emerytalng. Dotychczasowe repartycyjne
systemy emerytalne zostaly przeksztalcone w kapitatlowy oraz repartycyjno-kapitatowy.
Zatozenia reform byly zasadniczo zbiezne. System kapitatowy mial przyczyni¢ si¢ do rozwoju
rynku kapitatowego, przyspieszy¢ wzrost gospodarczy oraz stanowi¢ motywacje do legalnej
aktywnos$ci zarobkowej. Zakladane wysokie stopy zwrotu funduszy emerytalnych miaty
przetozy¢ si¢ na wyzsze emerytury niz zapewniane przez system repartycyjny. Transformacje
systemu miaty przyczyni¢ si¢ do obnizenia dtugu publicznego.

Ze wzgledu na demontaz funduszy emerytalnych w Chile i na Wegrzech nalezy uznac,
iz kapitalowe reformy emerytalne w tych krajach zakonczyty si¢ niepowodzeniem. Glownym
zarzutem, jaki mozna postawi¢ funduszom emerytalnym byto niewypracowanie dostatecznie
wysokiej stopy zwrotu netto. Przez to ubezpieczeni b¢dacy cztonkami funduszy emerytalnych
uzyskali nizsze §wiadczenia niz osoby, ktore pozostaly wylacznie w repartycyjnym systemie
emerytalnym. Stanowito to jeden z przyczynkow do ograniczania zastosowania metody
kapitatowe;.

Donioste reformy chilijskiego 1 wegierskiego systemu emerytalnego nastgpity w
podobnym okresie, to jest bezposrednio po kryzysie finansowym z 2008 roku, ktory drastycznie
ograniczyt wysokosci kapitatow zgromadzonych na kontach ubezpieczonych w funduszach
emerytalnych. Siegajac do dawniejszej historii wegierskiego systemu emerytalnego, tej
poprzedzajacej II wojng Swiatowa, mozna zaobserwowac, ze Wegry juz wezesniej probowaty
wprowadzenia kapitalowego systemu emerytalnego. Takze za pierwszym razem okazat si¢ on
niewydolny. Jak si¢ okazalo fundusze emerytalne nie byly w stanie wyjs¢ obronng rekg z
kataklizmu jakim byla wojna. Tylko system repartycyjny, opierajacy si¢ na pracy
spoteczenstwa, ja przetrwal. To oznacza, Ze mozna zniszczy¢ kapital gromadzony na gietdzie
czy w nieruchomosciach, ale nawet po wojnie pozostaja zasoby spoteczne, dzieki ktorym
mozliwe jest utworzenie systemu repartycyjnego gwarantujacego chociazby minimalne
Swiadczenia emerytalne. System repartycyjny okazal si¢ odporniejszy na najsilniejszy z
wstrzaséw gospodarczych, spotecznych i politycznych. Powyzsze wskazuje na wysoka
podatnos¢ systemow kapitatowych na kryzysy finansowe oraz wojny.

Przeobrazenia po kryzysie finansowym z 2008 r. w obu panstwach miaty wspolny

mianownik w postaci przenoszenia odpowiedzialnosci na panstwo za finansowanie i wyptate
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emerytur. Na Wegrzech doszto do likwidacji PFE, a w Chile uzupelniono $wiadczenia
kapitatowe o dodatki solidarno$ciowe finansowane z budzetu panstwa.

Kolejng cecha wspolng wegierskich i chilijskich funduszy emerytalnych jest przyjecie
zalozenia, ze majg one charakter prywatnoprawny. Sktadka do AFP i PFE byla teoretycznie w
calosci finansowana ze sktadki ubezpieczonych. Jednakze nie przeszkodzito to wegierskiemu
rzadowi w naktonieniu prawie wszystkich czlonkéw PFE do przeniesienia swoich kapitatow
emerytalnych do systemu repartycyjnego.

Przyktad Wegier pokazal, iz konstrukcja wykorzystania aparatu panstwowego i
przymusowej publicznoprawnej sktadki do tworzenia obligatoryjnych funduszy emerytalnych
0 charakterze prywatnoprawnym si¢ nie sprawdzita. Nalezy ja oceni¢ jako nielogiczng oraz
niespdjng. Prywatnoprawne instytucje emerytalne nie powinny by¢ obligatoryjne, ani nie
powinny by¢ finansowane z przymusowej publicznoprawnej sktadki emerytalnej. Skoro
panstwo zbiera sktadki, to zrozumiale jest, iz musi mie¢ prawo ksztaltowania systemu
emerytalnego, a charakter prywatnoprawny gromadzonych §rodkoéw stoi temu na przeszkodzie.
Ponadto to na panstwie cigzy konstytucyjny obowigzek zapewnienia zabezpieczenia
finansowego na staro$¢, a wigc musi mie¢ ono szerokie pole manewru, aby ten cel zapewnic.

Na Wegrzech wystapily daleko idace problemy wynikajace z okreslenia §rodkow
pochodzacych z publicznoprawnej obligatoryjnej sktadki jako prywatnej wlasnosci
ubezpieczonych. Przyjecie prywatnoprawnego charakteru srodkow gromadzonych w PFE
spowodowato nieracjonalnie wysoki udzial w nich ubezpieczonych a nastepnie trudnosci
polityczne i watpliwosci konstytucyjne w reformie systemu emerytalnego polegajacego na
likwidacji PFE. Dlatego btgdem byto okreslenie wegierskich funduszy emerytalnych jako
prywatnych. System bazowy finansowany z publicznoprawnej obligatoryjnej sktadki
emerytalne] powinien przyjmowac charakter bezwzglednie publicznoprawny i1 wszelkie
wynikajace z tego konsekwencje. Odpowiednim filarem na przyjecie prywatnoprawnosci
srodkow jest drugi, dobrowolny filar. Wtedy rowniez nalezy spdjnie przyjmowacé wszelkie
wlasciwosci 1 dobrodziejstwa wynikajace z prywatnoprawnego charakteru. Te cechy powinny
by¢ immanentnie zwigzane z danymi filarami i nie nalezy ich mieszac.

AFP 1 PFE wykazywaly tozsame tendencje do zmniejszania liczby funduszy
emerytalnych z czasem, mig¢dzy innymi na skutek ich konsolidacji. Prowadzito to do oligopolu
na rynku funduszy emerytalnych.

Zmniejszanie liczby funduszy emerytalnych ostabialo konkurencje migdzy nimi.
Ponadto AFP i PFE zasadniczo nie konkurowaty réwniez z systemem repartycyjnym, ktory w

Chile nie istnieje. Z kolei na Wegrzech osoby wchodzace na rynek pracy od 1998 r. stawaty si¢
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obligatoryjnie cztonkami PFE, czyli nie mialy prawa (do 4 listopada 2010 r.) zrezygnowac z
czlonkostwa w PFE. Prowadzito to do tego, iz prywatne instytucje finansowe uzyskiwaty ,,za
darmo” klientow-ubezpieczonych, korzystajac z przymusu finansowego.

Brak konkurencji pomi¢dzy funduszami emerytalnymi doprowadzit do pobierania przez
AFP i PFE wyjatkowo wysokich optat. Byt to jeden z podstawowych czynnikow, ktory obnizat
stopy zwrotu netto systemu kapitalowego. Nalezy pamigtaé, ze w zatozeniach tworcow
systemOow kapitatowych wolna konkurencja pomig¢dzy funduszami emerytalnymi miata
doprowadzi¢ do uzyskiwania przez nie najlepszych wynikéw — wysokich stop zwrotu przy
niskich optatach. Te zatozenia si¢ nie sprawdzily. Konieczne okazalo si¢ ustawowe limitowanie
opfat.

W odpowiedzi na powyzsze Chile wprowadzito konkurs optat pomiedzy AFP, ktory
moze z korzyScig zosta¢ zaadaptowany przez inne kapitalowe systemy emerytalne. Do tego
AFP, ktory pobieral najnizsze optaty, byli automatycznie przypisywani ubezpieczeni
rozpoczynajacy swa aktywnos¢ zawodowa. Niska oplata obejmowata wszystkich cztonkow
funduszu, nie tylko nowych.

Doswiadczenia Wegier i Chile wskazuja, ze niedopuszczalne jest pozostawienie
okreslania wysokosci optaty wolnej konkurencji pomi¢dzy funduszami emerytalnymi, gdy ich
liczba jest niewielka. Jednakze nie sama wysoko$¢ optaty powinna decydowaé o ocenie
funduszu emerytalnego i nagrodzeniu go automatycznym przypisaniem mu nowych cztonkow.
Przeciez najistotniejsze dla ubezpieczonego jest cztonkostwo w funduszu emerytalnym, ktory
wypracuje dla niego najwyzsza stope zwrotu netto. Wysoko$¢ optat co prawda ma doniosty
wplyw na ten wynik, ale go nie przesadza. Mozliwe jest wypracowanie najwyzszej stopy
zwrotu netto nawet przy pobieraniu wyzsze] oplaty. Nie mozna rowniez wykluczy¢ takiej
sytuacji, w ktorej AFP o najnizszych optatach uzyska najgorsza stopg zwrotu netto. Dlatego
zdaje sie, ze rozsadniejsze od konkursu optat bytoby ustanowienie konkursu najwyzszej stopy
zwrotu netto w dtugim (co najmniej 10-letnim) horyzoncie czasowym.

Kolejnym podobienstwem AFP i PFE byt ksztalt ich portfeli inwestycyjnych, ktory
obejmowat gtownie dtuzne papiery skarbowe. Inwestowanie w wiekszosci w obligacje przez
fundusze emerytalne prowadzi do mechanizmu blednego kota. Fundusze emerytalne
powickszajace dtug publiczny (wynikajacy z ubytku sktadki w systemie repartycyjnym) i
nabywajace powstate z wytworzonego przez siebie dlugu obligacje prowadza wylacznie do
dalszego wzrostu dlugu publicznego oraz nieuzasadnionego wzbogacania si¢ instytucji
finansowych bedacych wiascicielami funduszy emerytalnych poprzez pobieranie optat. Im

wyzszy dlug publiczny tym wyzsze odsetki od obligacji, co oznacza ze wzrost diugu
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publicznego lezat w interesie funduszy emerytalnych. Zdaje si¢, ze takie dziatanie funduszy
emerytalnych nalezy okresli¢ mianem pasozytniczego. Konieczne jest ograniczenie mozliwosci
inwestowania przez fundusze emerytalne w obligacje albo przynajmniej obnizenie optat za
alokacje srodkow w papiery dtuzne, ktore przeciez nie wymagaja tak wysokiego naktadu pracy
jak inwestycje w akcje.

Wegry i Chile poczatkowo zakazywaty inwestycji PFE i AFP zagranicg. Glownym
zatozeniem reform kapitalowych bylo bowiem wzmocnienie krajowych gietd papierow
wartosciowych. Doswiadczenia tych krajow pokazaty, ze to zalozenie bylo bledne, gdyz
systemy kapitatlowe nie nadajg si¢ do tworzenia rynkow kapitatlowych, lecz powinny opieraé
si¢ o gietdy, ktére juz sa rozwinigte. Oprocz tego postawienie za cel napedzenia krajowego
rynku kapitatlowego przez wprowadzenie kapitatowego systemu emerytalnego jest dziataniem
nielojalnym wobec ubezpieczonych. To interes ubezpieczonych powinien by¢ stawiany na
pierwszym miejscu, a ten wymaga zezwolenia funduszom emerytalnym na inwestycje
zagraniczne w celu maksymalizacji stop zwrotu. I Wegry, i Chile ostatecznie dopuscity alokacje
srodkdw zagranicg a fundusze emerytalne chetnie z tego korzystaly. Analiza do§wiadczen
kolejnych panstw ponownie potwierdza teze wyrazong we wstepie 1 pierwszym rozdziale, ze
inwestycje funduszy emerytalnych nie powinny by¢ ograniczane terytorialnie.

Natomiast Chile i Wegry roznig si¢ znaczgco wysokoscig dlugu publicznego — w Chile
jest on niski a na Wegrzech umiarkowanie wysoki. Skoro oba kraje ponosily koszty
transformacji systemow z repartycyjnych w kapitalowy oraz repartycyjno-kapitatowy, to skad
bierze si¢ ta roznica? Wydaje si¢, ze wynika ona z tego, ze Chile dokonczyty juz transformacje
swego systemu. System repartycyjny w Chile, z ktérego zaczgto sie wycofywaé w 1981 r.,
wygasl, wigc nie ma mowy o koniecznosci jego finansowania. Oznacza to, ze koszty
transformacji systemow emerytalnych, cho¢ wysokie i dlugie, sg jedynie przejsciowe.

Inng kwestig wplywajaca na niskie zadtuzenie Chile byt co do zasady brak doptat do
systemu kapitatowego, co wynikato z przyjecia systemu zdefiniowanej sktadki. Ubezpieczeni
otrzymywali takie §wiadczenia, jakie wynikaty ze zgromadzonego przez nich kapitatu a doptaty
do systemu kapitatlowego zdefiniowanej sktadki byly niedopuszczalne. Jednakze nalezy
pamigta¢, ze Chile odeszty od zasady braku doptat do systemu emerytalnego, poniewaz
utworzyly fundusz solidarno$ciowy, ktéry wyptaca Swiadczenia obcigzajace budzet panstwa i
niweluje wady systemu kapitatlowego w postaci zbyt niskich swiadczen. To z kolei pokazuje,
iz wylgcznie kapitatlowe systemy emerytalne nie majg racji bytu.

Z kolei na Wegrzech wprowadzenie PFE znaczaco zwigkszylo dtug publiczny. W

poczatkowym okresie transformacji systemu z repartycyjnego w repartycyjno-kapitatowy
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ubytek sktadki w systemie repartycyjnym jest bowiem znaczacy i zwykle implikuje
konieczno$¢ wysokich doptat budzetowych. A instytucje finansowe reprezentowane przez PFE
korzystaty z rosnacego dlugu publicznego wptywajacego na wyzsze stopy zwrotu z obligacji
oraz wyzsze oplaty od zgromadzonych aktywow. Dlatego przy planowaniu takiej transformacji
istotne jest rzetelne okreslenie zrodet jej finansowania. Bez mozliwos$ci finansowania ubytku
sktadki w systemie repartycyjnym system kapitalowy staje si¢ gléwnym powodem rosnacego
dhugu publicznego, co w dalszej kolejnosci prowadzi do jego likwidacji.

Jednoczesnie nalezy przyznaé, ze niska wysoko$¢ emerytur w Chile nie wynika
wylacznie z niezadowalajgcych stop zwrotu AFP. Ma na nie wplyw wyjatkowo niska (najnizsza
sposrod analizowanych panstw) sktadka emerytalna w wysokosci 10% i niski wiek emerytalny
kobiet (60 lat). Podwyzszenie sktadki, ktore jest przedmiotem debaty publicznej, oraz
podwyzszenie wieku emerytalnego dla kobiet niewatpliwie zaowocowatoby wyzszymi
emeryturami.

Warto zwroéci¢ uwage na konstrukcje dobrowolnych wegierskich funduszy
emerytalnych non-profit. Sama idea polegajaca na dobrowolnej partycypacji pracownikow w
decydowaniu o sposobie gromadzenia $rodkéw na staro$¢ oraz niepobierania optat za
zarzadzanie zasluguje na aprobate. Przyktad Wegier pokazuje, iz jest to najpopularniejsza
forma prawna drugiego filaru. Jednakze z powodu braku nadzoru i regulacji moze ona ulec
wypaczeniu ze wzgledu na zaowalowane naktadanie optat przez instytucje finansowe. Ponadto
zbyt wysoka wegierska publicznoprawna skladka emerytalna nie pozwala na dostateczne
rozwinigcie si¢ drugiemu filarowi. Niemniej jednak, majac te niebezpieczenstwa na uwadze,
nalezy uznac t¢ form¢ prawng za godng nasladowania.

Na niewielki zakres podmiotowy wegierskiego drugiego filaru ma wplyw rowniez
konstrukcja pierwszego repartycyjnego filaru. Na Wegrzech ma on charakter zdefiniowanego
$wiadczenia, w konsekwencji czego zapewnia stosunkowo wysokie $wiadczenia emerytalne.
Wiaze si¢ to ze znacznie wyzszg skladka emerytalng na poziomie 33% podstawy wymiaru, co
stanowi najwyzszg warto$¢ sposrod porownywanych systemow emerytalnych. Taka
konstrukcja pierwszego filaru ma dalsze implikacje. Skoro zapewnia on stosunkowo wysokie
emerytury a do swojego finansowania wymaga bardzo wysokiej sktadki, to z tych dwodch
wzgledow nie pozostawia miejsca dla rozwoju pozostatych filarow systemow emerytalnych w
postaci dobrowolnych instytucji kapitatowych.

Analiza przyktadu Chile moze postuzy¢ jako odpowiedz dla zwolennikdw obniZzenia
sktadki emerytalnej, ktéra miataby doprowadzi¢ do tego, iz obywatele sami we wlasnym

zakresie zadbaja o zabezpieczenie si¢ przed niezdolnoscia do pracy z powodu starosci.
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Wprowadzenie niskiej sktadki emerytalnej na poziomie 10% miato wptyw na uzyskanie niskich
$wiadczen z systemu emerytalnego. Brak odpowiedniego zabezpieczenia finansowego na
staro$¢ najbardziej dotknat samozatrudnionych, ktoérzy obowiazkowi sktadkowemu podlegali
wytacznie dobrowolnie. Wbrew zalozeniom tworcow systemu wickszo$¢ obywateli osiagajac
wiek emerytalny nie miala zadnych oszczedno$ci, przez co ostatecznie panstwo byto
zobowigzane do poniesienia ci¢zaru ich utrzymania, rozbudowujac fundusz solidarno$ciowy.
Z ta réznicy, ze panstwo musiato go finansowac z podatkow, gdyz catos¢ sktadki emerytalne;j
byta przekazywana do AFP. Wynika z tego, ze ubezpieczeni nieobarczeni przymusem
odktadania $rodkéw na zabezpieczenie starosci w wigkszosci tego nie robig. Zatem
gromadzenie $rodkéw na emerytur¢ powinno naleze¢ przede wszystkim do obowigzkow

panstwa.
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Rozdziat 1M

M. Polska - od ustanowienia OFE do projektu ich
ﬁkw'tdacji
1M.1. Droga do ustanowienia OFE w Polsce

W 1989 roku rozpoczat si¢ w Polsce proces transformacji ustrojowej. Po dekadach
trwania w gospodarce centralnie planowanej kraj obrat odmienny od poprzedniego kierunek
rozwoju gospodarczego. Przemiana gospodarcza, ktora miata miejsce w latach 90-tych XX
wieku jest oceniana w sposob ambiwalentny. Jedni okre$lajg ja mianem cudu gospodarczego a
inni ,,patologia transformac;ji’**62,

Cze$¢ ekonomistow od poczatku prac nad programem transformacji w Polsce
wskazywala, ze warunkiem koniecznym powodzenia zmian jest opanowanie galopujacej
inflacji“®3. Dlatego tez powstrzymanie inflacji stato sie jednym z priorytetow przyjetego przez
rzad programu zmian i determinowalo jego radykalny charakter. Jako dat¢ wprowadzenia w
zycie wigkszosci reform przyjeto 1 stycznia 1990 r. Program zaktadat wprowadzenie ustroju
gospodarczego opartego na wilasnosci prywatnej, konkurencji, mocnym i1 wymienialnym
pieniadzu, otwartego na wymian¢ handlowa z zagranica, w ktérym panstwo kreuje stabilne
ramy dla dziatalnos$ci gospodarczej, ale nie krepuje jej biurokratycznymi regulacjami i nie jest

podatne na naciski grup interesow*®*

. W efekcie dalszych prac rzad przedstawit w sejmie 17
grudnia 1989 r. projekt 11 ustaw sktadajacych si¢ na program, ktéremu p6zniej nadano miano
,»terapii szokowej”. Sejm 27 grudnia 1989 roku uchwalit przedstawione projekty, a 31 grudnia
zostaly one podpisane przez Prezydenta. Przyjety i wprowadzony w Zycie 1 stycznia 1990 r.

program zmian zacz¢to od nazwiska jego glownego autora nazywac ,,planem Balcerowicza”.

462 W. Kiezun, Patologia transformacji. Wydanie uzupetnione, Warszawa 2013, s. 11.
463 |, Balcerowicz, 800 dni. Szok kontrolowany, Warszawa 1992, s. 40.
464 |, Balcerowicz, 800 dni..., s. 39.
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Sktadat si¢ on z 5 elementow: restrykcyjnej polityki pieni¢znej, zmierzajgcej do ograniczenia
deficytu budzetowego polityki fiskalnej, liberalizacji cen, cz¢sciowej wymienialnosci ztotego
oraz restrykcyjnej polityki dochodowej. Celem reformy byto jednoczesne urynkowienie
gospodarki i powstrzymanie hiperinflacji“®°.

Czesciowa prywatyzacje systemu emerytalnego poprzedzita prywatyzacja
przedsigbiorstw panstwowych, ktora stanowita podwaliny migdzy innymi pod uruchomienie
warszawskiej gieldy papierow wartosciowych. Glowne $ciezki prywatyzacji przewidziane w
ustawie z dnia 13 lipca 1990 roku o prywatyzacji przedsiebiorstw panstwowych (Dz.U. z 1990
r., nr 51, poz. 298) to: prywatyzacja kapitatlowa (posrednia) i prywatyzacja bezposrednia
(nazywana w ustawie prywatyzacjg likwidacyjng). Inne dziatania sktadajace si¢ na przebudowe
instytucjonalng to przede wszystkim tworzenie infrastruktury rynkowej, bez ktorej sprawne
funkcjonowanie gospodarki rynkowej nie jest w ogole mozliwe, a takze przebudowa instytucji
panstwa. Konieczne staly si¢ rowniez reformy systemow: podatkowego, polityki pienieznej,
bankowego oraz zabezpieczenia spotecznego, dostosowujace je do nowego ustroju
gospodarczego®.

Zdaniem W. Jarmotowicza oraz D. Pigtka analizujac wskazniki makroekonomiczne
osiaggni¢te w latach 1990-2010, podkresli¢ nalezy dos¢ dobre wyniki polskiej gospodarki.
Biorac pod uwagg, ze program transformacji w Polsce byt wprowadzany w trudnych warunkach
i byl najbardziej radykalny, a uzyskane wyniki makroekonomiczne — najlepsze, mozna
stwierdzi¢, ze koncepcja transformacji szokowej, wykorzystujaca przemiany kompleksowe i
radykalne, okazata si¢ skuteczng i efektywna metoda przemian ustrojowych, w tym
gospodarczych?®’.

Z kolei zdaniem W. Kiezuna transformacja gospodarcza polski byta nieudana.
Wynikalo to z jednej strony z bezrefleksyjnego przyjecia ekonomicznego programu Jeffreya
Sachsa i Davida Liptona, a nast¢pnie jego jeszcze gorszego wprowadzenia w zycie w postaci
,planu Balcerowicza”. W swych zatozeniach program Jeffreya Sachsa i Davida Liptona
zaktadal rozwigzanie problemow Polski przez nagty 1 $miaty skok w gospodarke rynkowa. Ten
skok miat spowodowac¢ ostre zmiany cen, ktore mialy ustabilizowac si¢ w ciggu kilku miesigcy,
a braki na rynku winny by¢ wyeliminowane. Realne dochody robotnikéw miaty by¢ chronione.

Natomiast konsekwencja nieumiejetnej przemiany gospodarczej byta neokolonizacja Europy

465 |_, Balcerowicz, 800 dni.., s. 53.
466 M. Lavigne, The Economics of Transition. From Socialism Economy to Market Economy, Macmillan Press,
London, 1999.

467 W. Jarmotowicz, D. Pigtek, Polska transformacja gospodarcza. Przestanki, przebieg, rezultaty [w:] W
poszukiwaniu nowego tadu ekonomicznego, (red.) S. Owsiak, A. Pollok, Warszawa 2013, s. 86.
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Srodkowej przez kapitat zachodni ksztaltujaca niekorzystng strukture polskiej gospodarki.
Zlikwidowano, przez wrogie przejecie, potencjalnych polskich konkurentow w produkcji
wyzszej techniki. W grupie 100 najwigkszych przedsigbiorstw w kraju zostalo niewiele firm
polskich. Wielki handel stat si¢ w wigkszo$ci zagraniczny. Polska stracila szereg przemystow
— albo catkowicie, albo wtasnos¢ polska ma w nich charakter marginalny. Dotyczy to
przemystow: stalowniczego, hutnictwa, samochodow osobowych, kolejowego, stoczniowego,
cukrownictwa, wtokienniczego, tytoniowego, gorzelnianego, Inianego. Polska wyprzedata w
wiekszosci swoj system bankowy; obecnie tylko jeden bank jest w catosci polski. Okoto 1,4
mln Polakéw pracuje czasowo za granicg, w olbrzymiej wigkszosci przypadkow wykonujac
nisko kwalifikowang prac¢. Poczawszy od 2010 roku Polska ma ujemny przyrost naturalny.
Polska traci systematycznie duzg cz¢$¢ dochodu narodowego poprzez przekazywane za granice
zyski, dywidendy licznego sektora zagranicznego, gigantyczne uposazenia personelu
zagranicznego, a takze manipulacje cenami transferowymi*®, W. Kiezun argumentuje, ze ,,Plan
Balcerowicza” przynidst korzysci glownie Zachodowi 1 jego ekspansji gospodarcze;.

Waznym etapem przemiany ustrojowej Polski byto wejscie w zycie nowej Konstytucji
w dniu 17 pazdziernika 1997 roku. W mysl jej art. 20 spoteczna gospodarka rynkowa oparta na
wolno$ci dziatalno$ci gospodarczej, wlasno$ci prywatnej oraz solidarno$ci, dialogu i
wspotpracy partnerdw spotecznych stanowi podstawe ustroju gospodarczego Rzeczypospolitej
Polskiej; zgodnie za§ z art. 2 Konstytucji Polska urzeczywistnia zasady sprawiedliwosci
spotecznej. Wynika z tego, ze ustawodawstwo czysto liberalne, niezawierajace w sobie
elementu socjalnego, stoi w sprzeczno$ci z najwyzszym aktem prawodawczym Polski.

Mimo przeprowadzonej transformacji gospodarczej oraz ustrojowej nadal niezmieniony
pozostawat system emerytalny oddziedziczony po Polskiej Rzeczpospolitej Ludowej. Miat on
charakter zdefiniowanego §wiadczenia, a wigc, ze swej istoty i sposobu obliczania $wiadczenia,
zapewnial stosunkowo wysokie emerytury. Wysoko$¢ emerytury ze starego systemu byla
obliczana na zasadach okreslonych w art. 15 ust. 1 i 6 ustawy z dnia 17 grudnia 1998 roku o
emeryturach i rentach z Funduszu Ubezpieczen Spotecznych (Dz. U. z 2020 roku, poz. 53),
ktory statuuje, ze podstawg wymiaru emerytury i renty stanowi przecig¢tna podstawa wymiaru
sktadki na ubezpieczenia emerytalne i rentowe lub na ubezpieczenie spoleczne na podstawie
przepiséw prawa polskiego w okresie kolejnych 10 lat kalendarzowych, wybranych przez
zainteresowanego z ostatnich 20 lat kalendarzowych poprzedzajacych bezposrednio rok, w

ktorym zgloszono wniosek o emeryture lub rente. Na wniosek ubezpieczonego podstawe

468 W. Kiezun, Patologia transformacji..., s. 270-271.
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wymiaru emerytury lub renty moze stanowi¢ przeci¢tna podstawa wymiaru skladki na
ubezpieczenie spoleczne lub ubezpieczenia emerytalne i rentowe w okresie 20 lat
kalendarzowych przypadajacych przed rokiem zgloszenia wniosku, wybranych z catego okresu
podlegania ubezpieczeniu. Z powyzszego wynika, ze metoda obliczania wysokosci
$wiadczenia byta jedynie umiarkowanie powigzana z dochodami uzyskiwanymi przez
ubezpieczonego przez okres aktywnosci zawodowej*®. Przykladowo, istotne byly
wynagrodzenia uzyskiwane z 10 kolejnych lat zatrudnienia a nie z calego okresu zatrudnienia.

Oproécz tego system przewidywal liczne mozliwos$ci przej$cia na emeryture w wieku
nizszym od powszechnego. Na uwage zastuguje tutaj instytucja emerytury wczesniejszej z
tytulu wykonywania pracy w szczegdlnych warunkach, gdzie kobiety mogly przej$¢ na
emeryture¢ w wieku 55 lat po wykazaniu 15 lat pracy w warunkach szczegdlnych i 20 lat
ogolnego stazu pracy, a me¢zczyzni w wieku 60 lat po wykazaniu 15 lat pracy w warunkach
szczegOlnych i 25 lat ogdlnego stazu pracy (art. 184 ust. 1 w zw. z art. 33 ust. 1 i 4 ustawy
emerytalnej w zw. z § 3 1 4 ust. 1 rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia 7 lutego 1983 r. w
sprawie wieku emerytalnego pracownikow zatrudnionych w szczegolnych warunkach lub w
szczegdlnym charakterze, Dz. U. z 1983 roku, poz. 8 nr 43). Co wigcej, liczba stanowisk
zakwalifikowana jako praca w warunkach szczegodlnych byla bardzo szeroka — okreslal ja
zatgcznik do wskazanego wyzej rozporzadzenia oraz szczegOlowe zataczniki do zarzadzen
resortowych.

Pomimo dobrej struktury demograficznej polskiego spoteczenstwa w latach 80-tych i
90-tych XX wieku skladka emerytalna, na skutek licznych przywilejow oraz generalnie
wysokich §wiadczen, nieustannie rosta, dochodzac do poziomu 45% wynagrodzenia*’®. Mimo
tak wysokich sktadek, konieczne byty doptaty do systemu ubezpieczen spotecznych ze Skarbu
Panistwa, a i tak system nie byt w stanie nadazy¢ z waloryzacja tracacych na wartosci wskutek
hiperinflacji $wiadczen. Ponadto wymuszony naciskiem spotecznym liberalizm orzecznictwa
lekarskiego powodowat narastanie liczby rent przyznawanych osobom, ktérych stan nie
uzasadnial zaliczania ich na stale do kategorii inwalidow. W. Szubert krytycznie oceniat
dodatki branzowe do $wiadczen z ubezpieczenia spotecznego wskazujac, ze wigkszym
uprawnieniom $wiadczeniowym nie odpowiadal nigdy wyzszy wymiar optacanych sktadek.

Jeszcze wigksze zastrzezenia wzbudzaty dodatki z tytutu orderéw i odznaczen panstwowych ze

469 Te rozwazania sg spojne z tezami i piémiennictwem przedstawionymi w pierwszym rozdziale; w tym
wypadku taka charakterystyka zostata wyrazona m.in. przez I. Jedrasik-Jankowska, Pojecia i konstrukcje
prawne..., S. 144,

4701, Jedrasik-Jankowska, Pojecia i konstrukcje prawne..., s. 45.
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wzgledu na ich uznaniowy charakter. Autor ten uwazat, ze system ubezpieczen spotecznych
byl w pewnych zakresach zbyt hojny*"*.

W. Szubert wskazywatl ponadto, ze podstawowa wadliwo$¢ systemu polega na tym, ze
jest to system jeden, ktory nie ma zadnego dopetnienia ani alternatywy. Spoteczenstwo miato
sprzeczne wymagania wobec systemu ubezpieczen spoltecznych. Miat on stuzy¢ jako narzedzie
redystrybucji na rzecz oséb bardziej narazonych na ryzyka losowe i biedniejszych, ale
jednoczes$nie liczne grupy ubezpieczonych domagaty si¢, aby $wiadczenia pozostawaly w
relacji do indywidualnej sumy optaconych sktadek. Autor wskazywat, ze w doktrynie
ubezpieczeniowej krajow Europy Zachodniej uznaje si¢, ze system powinien opiera¢ si¢ na 3
filarach: powszechnym rezimie §wiadczen gwarantujacych przyzwoite minimum zaspokojenia
potrzeb; ubezpieczeniu dodatkowym finansowanym z uzupetniajacych skladek i
zapewniajacym $wiadczenia w relacji do poprzednio posiadanych dochodow; odpowiednio
popieranej przez panstwo przezorno$ci indywidualnej. W odrdznieniu od tego modelu system
polski opierat si¢ na jednym filarze, opartym do niedawna na budzecie panstwowym, a zamiast
przezornosci indywidualnej wystepowaty postawy roszczeniowe wobec panstwa i systemu
Swiadczen przez nie gwarantowanych, od ktérych oczekiwano petlnego zaspokojenia potrzeb.
Autor wskazywal na zasadno$¢ stworzenia drugiego filaru, bedacego dodatkowym
ubezpieczeniem spotecznym, zapewniajacym $wiadczenia na wyzszym, zrdéznicowanym
poziomie odpowiednio do dochodéw osigganych w okresie aktywnosci zawodowe;.
Towarzyszy¢ temu mialo pobudzanie indywidualnej przezorno$ci poprzez stwarzanie
atrakcyjnych form oszczedzania. Zdaniem W. Szuberta wazne byloby oparcie finansowania
tych ubezpieczen na zasadzie kapitalizacji, umozliwiajacej czerpanie zyskow z lokat. Zmianie
musiataby ulec struktura organizacyjna ZUS-u, ktory przestalby by¢ wylacznym
administratorem systemu ubezpieczen spotecznych?’?,

Wraz z transformacja systemu gospodarczego od poczatku lat 90-tych XX wieku
zaczely pojawiac sie postulaty urynkowienia systemu emerytalnego. Jednakze w ocenie W.
Szuberta ryzykowne byloby w warunkach polskich, zwlaszcza majagc na uwadze
nieustabilizowany stan polskiej gospodarki, wprowadzenie systemu kapitatlowego. Faza
rozwoju systemu ubezpieczenia emerytalnego, w ktorym Polska si¢ znajdowata na poczatku lat
90-tych, gdy system ten byl juz obcigzony duzymi wyplatami, a sktadki byty i tak wysokie,
byta zbyt pézna. Autor akceptowal mysl, ze prawidlowy system emerytalny powinien by¢

ztozony z trzech filarow. Natomiast uznawal, iz w polskich warunkach nie jest realne

471 \W. Szubert, Refleksje nad reformg..., s. 5-6.
472\\, Szubert, Refleksje nad reformg..., s. 8-9.
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urzeczywistnienie tej idei. W pierwszej kolejnosci nalezaloby zapewni¢, by system
podstawowy gwarantowat godziwe minimum wszystkim osobom utrzymujacym si¢ z rent i
emerytur. Urzeczywistnienie wizji trzech filarow nalezy odlozy¢. Reforma systemu
ubezpieczen spotecznych w Polsce powinna by¢ przeprowadzona przez naprawe aktualnego
systemu na zasadzie czeSciowych zmian w roznych zakresach (mi¢dzy innymi poprzez

473, Gruntowna przebudowe nalezy podjac,

zrdwnanie wieku emerytalnego kobiet i m¢zczyzn
gdy gospodarka osiaggnie pewien stopien stabilizacji, a poziom zycia podniesie si¢ na tyle, ze
bedzie mozliwe ograniczenie filaru podstawowego ubezpieczenia do stosunkowo niskich 1
mato zrdznicowanych wyplat, tak by korzystne stato si¢ poszukiwanie dodatkowych
zabezpieczen przez ubezpieczonych. Niemozliwe jest rdéznicowanie wymiaru $wiadczen
emerytalnych oraz rentowych, gdy poziom przecigtnych plac niewiele przewyzsza minimum
socjalne*™,

Polski system nie byt w stanie istnie¢ dalej w tym ksztatcie. W takich okoliczno$ciach
polskie rzady zaczgly szukaé sposobu na reforme polskiego jednofilarowego systemu
emerytalnego.

Zgodnie z twoércami reformy emerytalnej w Polsce z 1999 roku - M. Goéra, A. Chlon i
M. Rutkowskim - stopa zwrotu z pierwszego filaru jest zwigzana ze stopa wzrostu ptac, a stopa
zwrotu w drugim i trzecim filarze ze stopa zwrotu inwestycji, dzigki czemu trojfilarowy system
jest bardziej stabilny*’®. Dzieki istnieniu filaru kapitalowego zmniejsza sie zakumulowany dtug
ukryty panstwa wobec pokolenia wyzu demograficznego, co pomoze utrzymac rownowage w
filarze repartycyjnym w przysztosci. M. Gora, A. Chlon oraz M. Rutkowski stwierdzili, ze
system kapitalowy, w przeciwienstwie do repartycyjnego, nie jest podatny na starzenie si¢
spoteczenstwa czy bezrobocie. Natomiast jest nieznacznie wrazliwy na kryzysy gieldowe 1
decyzje polityczne. Jedynym czynnikiem, na ktoéry zdaniem autorow reformy filar kapitalowy
nie wykazuje odpornosci, jest inflacja. Swiadczenia emerytalne ubezpieczonych
uczestniczacych w I 1 II filarze beda wyzsze od ubezpieczonych, ktorzy pozostang wytacznie
w pierwszym filarze, poniewaz stopy zwrotu funduszy emerytalnych przewyzsza indeksacje w
ZUS-ie. Wedlug symulacji w wariancie podstawowym oszacowano, ze stopa zastgpienia

uwzgledniajaca $wiadczenie z obydwu filarow oraz aktualny oczekiwany okres dalszego

473 M. Wilodarczyk, Ubezpieczenia spoteczne w spusciznie naukowej profesora Wactawa Szubera [W:]
Wspotczesne problemy prawa emerytalnego, (red.) T. Bifczycka-Majewska oraz M. Wlodarczyk, Warszawa
2015, s. 24.

474 \W. Szubert, Refleksje nad reformq..., s. 9.

475 Nalezy podkresli¢, ze autorzy reformy stosowali inny podziat na filary niz przyjety w pierwszym i drugim
rozdziale. Ich zdaniem ZUS stanowil pierwszy filar, OFE drugi filar, a dodatkowe i dobrowolne instytucje
kapitatowe trzeci filar.
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trwania zycia w przypadku ubezpieczonego uzyskujacego przecigtne wynagrodzenie,
rozpoczynajacego prace w wieku 25 lat i kontynuujacego ja bez zadnych przerw do emerytury
(przy zatozeniu, ze w ujeciu rocznym wzrost ptac wynosi 4%, waloryzacja kont w ZUS-ie 3 %,
stopa zwrotu OFE 6%, optata od sktadki 5%, a optata za zarzadzanie aktywami 0,6%) wyniesie
44% w wieku 60 lat, 62% w wieku 65 lat oraz 87% w wieku lat 70. Natomiast w przypadku,
gdy stopa zwrotu w ramach drugiego filaru wyniostaby 8%, to stopa zastgpienia wzrostaby do
54% dla os6b w wieku 60 lat oraz do 115% dla os6b w wieku 70 lat. Udzial drugiego filaru w
poczatkowe] wartosci emerytury wzrdstby do 62% w przypadku osob przechodzacych na
emeryture w wieku 65 lat*’®,

Wydaje si¢, ze ten przyklad jedynie stuzyl twoércom reformy jako argument za jej
wprowadzeniem, poniewaz symulowane stopy zwrotu zostaly przyjete apriorycznie. Z samego
faktu korzystania z metody kapitatowej wysnuto zalozenie, ze b¢dzie ona przynosita znacznie
wyzsza stope zwrotu od metody repartycyjnej. Odnoszac si¢ do tego przyktadu ex post,
wiadome jest, iz glowne zatozenia tego przyktadu, to jest stopa zwrotu OFE oraz wysokos¢
optaty od sktadki, okazaty si¢ chybione.

Tworcy reformy od poczatku przyrownywali Polske do Wegier, gdzie po reformie
wiekszo$¢ ubezpieczonych wybrala udziat w filarze kapitalowym wegierskiego systemu
emerytalnego. Na tej samej zasadzie zakladano, jak si¢ okazato trafnie, duze zainteresowanie
cztonkostwem w OFE. Wigkszy dtug publiczny miat by¢ rekompensowany przez, jak to zostato
okreslone, wyzsze oszczgdnos$ci prywatne wynikajace z cztonkostwa w OFE. Tworcy reformy
zaktadali, ze na skutek likwidacji przywilejow emerytalnych dla wszystkich grup zawodowych
publiczny system emerytalny odnotuje nadwyzke w 2010, a najpdzniej w 2012 roku*’’.

W uzasadnieniu do projektu ustawy emerytalnej wskazuje si¢, ze dawny polski system
ubezpieczen spolecznych byl powszechnie krytykowany jako kosztowny, nieprzejrzysty,
niesprawiedliwy. Duzym wydatkom na emerytury i renty nie towarzyszyto przekonanie, ze
poziom sSwiadczen jest satysfakcjonujacy. Nieprzewidywalno$¢ propozycji przysztych
uprawnien w stosunku do wielko$ci wkladu do systemu (sktadki) w potaczeniu z niejasnoscia
kryteridéw 1 przyczyn ich powstawania utrwality przekonanie, Zze system emerytalno-rentowy
stanowi wypadkowa arbitralnych decyzji organdw panstwa, podejmowanych czesto ad hoc pod
naciskiem krétkookresowych koniecznosci gospodarczych. W szczegoélno$ci, za pomoca

wczesniejszych emerytur dla osob zwalnianych prébowano rozwigza¢ problem bezrobocia.

476 A. Chlon, M. Géra, M. Rutkowski, Shaping pension Reform in Poland: Security Through Diversity, Social
Protection Discussion Paper Series 1999, no. 23, s. 12, 18, 36-38.
477 A. Chlon, M. Géra, M. Rutkowski, Shaping pension Reform..., s. 45-49.
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Okazato si¢ jednak, ze wczesniejsze emerytury nie rozwigzaty probleméw rynku pracy a
jedynie zwickszyly liczb¢ emerytéw. Jednocze$nie zaobserwowano, ze emerytury nie sg
sposobem rozwigzywania wszystkich probleméw spotecznych. RoOwnoczeénie w ostatnich
latach nastapit wyrazny wzrost poziomu realnych wartosci rent i emerytur w relacji do
wynagrodzen. W wyniku spadku liczby osob ptacacych sktadki — co bylo spowodowane
spadkiem zatrudnienia — zmniejszyly si¢ wplywy ze skladek do systemu. Czynniki te
przyczynity si¢ do kryzysu systemu emerytalno-rentowego. Kryzys ten unaocznit si¢ z catg
mocg w latach 90-tych, gdy wraz z rosnagcymi sktadkami na ubezpieczenie spoteczne, ktore
wzrosty z 25% funduszu plac do 45%, ujawnity si¢ coraz wigksze trudnosci z zapewnieniem
samowystarczalno$ci finansowej Funduszu Ubezpieczen Spolecznych. Poziom obcigzen
wydatkami na emerytury i renty przewyzszyt w Polsce 15% PKB, podczas gdy wydatki te na
ogo6t nie przekraczaja 8% w krajach o poréwnywalnym dochodzie na jednego mieszkanca, a
11% w Europie Zachodniej*’®.

Krytyce ,starego” systemu emerytalnego i przedstawianiu wysokich kosztow jego
funkcjonowania towarzyszyla argumentacja na temat zalet ,,nowego” systemu, ktory miat nie
powodowac obcigzen finansowych dla Skarbu Panstwa. W uzasadnieniu projektu ustawy
twierdzono, ze ustawa emerytalna nie rodzi dodatkowych skutkow finansowych dla budzetu, a
wreez przyczyni sie¢ w przysztosci do wzrostu wptywow do FUS-u z tytutu skladek na
ubezpieczenie spoteczne z nastgpujacych powodoéw: powigzania ptaconych sktadek z przyszta
emerytura; w wyniku wydhuzenia rzeczywistego wieku przechodzenia na emerytury zar6wno
mezczyzn, jak 1 kobiet; zmiany waloryzacji emerytur stuzb mundurowych. W dtugim okresie
ustawa doprowadzi do samowystarczalnosci systemu emerytalno-rentowego®’®,

Zdaniem J. Jonczyka reforma systemu emerytalnego, ktora weszta w zycie z poczatkiem
1999 roku, jest narzucong przez panstwo indywidualizacja i prywatyzacja ryzyka staro$ci,
oznaczajaca odrzucenie takich kategorii prawnych jak: wspolnota ryzyka oraz solidarnos¢.
Autor argumentowal, ze W wyniku tej reformy emerytury mogg nie osiggna¢ nawet polowy
dotychczasowego poziomu. Efektem tego bedzie ostabienie bezpieczenstwa socjalnego i
spychanie stabszych do pomocy spotecznej. Reforma zostala poprzedzona realizowana w

srodkach masowego przekazu krytyka istniejacego systemu emerytalnego pochodzaca miedzy

478 Uzasadnienie rzadowego projektu ustawy o emeryturach i rentach z Funduszu Ubezpieczen Spotecznych,
druk nr 339 z dnia 8 maja 1998 roku, oficjalna strona Sejmu Rzeczypospolitej Polskiej,
http://orka.sejm.gov.pl/Rejestrd.nsf/wgdruku/339/$file/339.pdf.

479 Uzasadnienie rzadowego projektu ustawy o emeryturach i rentach z Funduszu Ubezpieczen Spotecznych,
druk nr 339 z dnia 8 maja 1998 roku, oficjalna strona Sejmu Rzeczypospolitej Polskiej,
http://orka.sejm.gov.pl/Rejestrd.nsf/wgdruku/339/$file/339.pdf.
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innymi od zwolennikoéw skrajnej wersji liberalizmu. Natomiast autorzy raportu Banku
Swiatowego ulegli kampanii na temat rzekomej niewydolnosci i bankructwa ZUS-u oraz
krachu finans6w publicznych z powodu wydatkéw na emerytury i renty. Reforma opiera si¢ na
zatozeniu, ze jedno pokolenie pracujace musi zaptaci¢ podwojnie: na biezace §wiadczenia w
systemie repartycyjnym 1 wlasne, przyszte $§wiadczenia w tworzacym si¢ systemie
kapitatowym. To spowoduje, ze pojawia si¢ drodzy posrednicy, catkowicie zbgdni w systemie.
Bedzie to stanowi¢ zrodto korzysci dla zaktadow ubezpieczen zyciowych, ktore swoje wysokie
dochody wigzg z istotnym ograniczeniem zakresu ubezpieczenia spotecznego. Reforma ma
ponadto na celu spetnienie zadan mig¢dzynarodowych instytucji finansowych dotyczacych
reformy ubezpieczen spotecznych?®,

W podobnym duchu wypowiada si¢ L. Oreziak, twierdzac, ze w propagowaniu idei
neoliberalnych w réznych krajach $wiata, w tym takze w Europie Srodkowej i Wschodniej,
ogromna rol¢ odegrali neoliberalni ekonomisci wyksztatceni na amerykanskich uniwersytetach.
Ekonomisci ci uczestniczyli w sposob znaczacy takze w propagowaniu prywatyzacji emerytur.
Wielu z nich dziatalo przy wsparciu Banku Swiatowego i powiazanych z ta instytucja
regionalnych bankéw rozwoju. Ekonomisci ci promowali poglad, ze prywatyzacja pomoze
zmniejszy¢ problemy zwigzane z funkcjonowaniem publicznego systemu emerytalnego. Wielu
z tych ekspertow miato tez inny motyw, by wspierac i forsowaé reformy emerytalne, gdyz
osobiscie korzystali oni z prywatyzacji systeméw emerytalnych, poniewaz pracowali dla
mie¢dzynarodowych instytucji finansowych 1 mogli mie¢ nadzieje¢, ze takze w przysztosci beda
mogli dla nich pracowa¢*®!. Stwierdzenie to daje si¢ zastosowaé takze do sytuacji krajow
Europy Srodkowej i Wschodniej, gdzie przeprowadzono prywatyzacje emerytur, w tym Polski.
Takze w Polsce wielu ekonomistow, prezentujacych si¢ publicznie jako niezalezni eksperci,
taczyto 1 dalej taczy wiele powigzan z tymi instytucjami, ktére najbardziej skorzystalty z
prywatyzacji emerytur. W ten sposéb wprowadzono w blad opini¢ publiczna, gdyz wiele osob
jest przekonanych, ze byli to rzeczywiscie niezalezni eksperci®®?. Zwolennicy prywatyzacji
emerytur starali si¢ podwazy¢ role panstwa i zdyskredytowac istniejacy od dziesiecioleci
system zabezpieczenia spotecznego, w tym emerytalnego. Eksponujac rzekoma wyzszo$¢
emerytur prywatnych, opartych na efektach inwestowania sktadek emerytalnych na rynku, nad

tradycyjnymi emeryturami opartymi o solidarno$¢ migdzypokoleniowa, nie zawahali si¢ jednak

480 J. Jonczyk, Kosztowna prywatyzacja ryzyka starosci, Rzeczpospolita 1997.

481 R, Madrid, Retiring the State: The Politics of Pension Privatization in Latin America and Beyond, Stanford
2003, s. 52.

482 L. Oreziak, OFE katastrofa prywatyzacji..., s. 26-27.
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naciska¢ na panstwo, by ustanowito przymus przekazywania pieni¢dzy publicznych w postaci
tych sktadek do zarzadzania firmom prywatnym. W neoliberalnej ideologii panstwo co do
zasady jest zte, zatem trzeba ograniczac jego aktywno$¢ i uprawnienia. Jednoczesnie jest dobre
1 bardzo potrzebne, by wprowadzi¢ i egzekwowac przymus przekazywania przez wielkie grupy
spoteczne pieniedzy do nielicznych prywatnych firm. Praktyka pokazata, ze system kapitatlowy,
jak 1 calosciowy efekt reformy emerytalnej z 1999 r., nie jest w stanie zapewnié
wystarczajacego dochodu na okres starosci. Ustanowiony element kapitatlowy okazal sig
niemozliwy do sfinansowania (co zdaniem autorki byto wiadome jeszcze zanim powstal), a
przez to nietrwaly i w istocie nieprzewidywalny, niezapewniajagcy minimum sprawiedliwosci
w dystrybucji dochodéw migdzy grupami spotecznymi i migdzy pokoleniami. Kilka kryzysow,
ktére wybuchty od 1999 r. pokazato brak jego odpornosci na wstrzasy na rynkach finansowych.
Reforma z 1999 r. nie tylko nie rozwigzata zadnych problemoéw systemu emerytalnego, ale
spowodowata bezmiar zagrozen dla finans6w publicznych i przysztych emerytur. Propagowane
przez Bank Swiatowy hasto tej reformy ,,bezpieczenstwo dzieki réznorodnosci” nie tylko nie
sprawdzito si¢ w praktyce w zadnym kraju, ale dzis$ trzeba je uznac¢ za instrument marketingowy
stuzacy wprowadzeniu w btad opinii spotecznej, by realizowac cele okreslonych grup
interesu®,

Uderzajace jest to, ze obowigzkowy kapitalowy komponent systemu emerytalnego
stworzono tylko w nielicznych krajach, bo jedynie w 32, przy czym az 14 z nich to kraje Europy
Centralnej 1 Wschodniej oraz Azji Centralnej, a 10 z regionu Ameryki Lacinskiej 1 Karaibow.
Obowiagzkowy kapitalowy element systemu emerytalnego zostat ustanowiony tylko 3 krajach
OECD. Oznacza to, ze obowigzkowy komponent kapitatowy wprowadzono w zasadzie w
krajach o niskim dochodzie, zaliczanych do grupy krajow rozwijajacych si¢. Trzy kraje OECD,
ktore wprowadzity obowiazkowy element kapitalowy (zarzadzany gtownie przez instytucje
panstwowe) to Australia, Norwegia i Szwecja zaliczane do najzamozniejszych na $wiecie. Od
dawna dysponuja nadwyzkami budzetowymi (cho¢ sytuacja budzetowa Szwecji w ostatnich
latach ulegta pewnemu pogorszeniu takze z powodu utrzymywania systemu kapitatowego) a
poza tym bazowy system kapitalowy jest tam zarzadzany przez panstwowe agencje. Zatem
trudno w przypadku tych krajéw moéwi¢ o prywatyzacji emerytur w dostownym znaczeniu. Z
calego systemu zabezpieczenia spolecznego prywatyzacji poddano tylko emerytury,
zainteresowania prywatnych instytucji finansowych nie wzbudzity inne elementy systemu jak

np. renty chorobowe 1 wypadkowe czy zasitki z tytutu niepelnosprawnosci, gdzie trzeba bytoby

483 |, Oreziak OFE katastrofa prywatyzacji emerytur..., s. 105.
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od razu, albo w bardzo krotkim czasie, realizowa¢ zobowigzania. W przypadku emerytur
weryfikacja skutkéw spotecznych i sensu wprowadzonej reformy nastgpuje dopiero za
kilkadziesiat lat. Dla instytucji finansowych oznacza to dlugi okres spokoju, w ktorym moga
pobiera¢ pienigdze od ubezpieczonych, nie majac obowigzkdéw w postaci wyptat. Szkodliwos¢
systemu kapitatowego polega na tym, ze zanim nadejdzie czas wywigzywania si¢ panstwa z
ukrytych zobowigzan, jawny dlug uro$nie na tyle, ze zwigkszy radykalnie poziom ogolnego
zadluzenia kraju. Bedzie wptywatl ciggle na zwigkszenie poziomu odsetek od catego dlugu
publicznego, a ostatecznie moze doprowadzi¢ do niewyptacalnosci panstwa. Potowa przyrostu
panstwowego dlugu publicznego w latach 1999-2012 powstata z powodu OFE**. Optaty
pobierane przez OFE przewyzszaja koszty funkcjonowania ZUS-u. Te ostatnie w 2014 roku
wyniosly zaledwie 1,9% zarzadzanych przez ZUS $rodkéw*®. Co wiecej, nalezy zauwazyé
wystepowanie tendencji do stosunkowego zmniejszania si¢ kosztow funkcjonowania ZUS-u,
na 2020 rok planowane koszty administracyjny zostaly bowiem okre$lone na poziomie
niecalych 1,5% wszystkich kosztow (3 865 499 zt kosztow administracyjnych/ 261 395 518 zt
catosci kosztow)*ee.

S. Golinowska juz w 1996 roku wskazywata, ze nie ma mozliwosci sfinansowania
nowego deficytu mogacego powsta¢ na skutek wprowadzenia elementu kapitalowego. Ilo$¢
pieniedzy pozyskanych z prywatyzacji, jak i mozliwa skala zwigkszenia dtugu publicznego,

daja zupehie innego rzedu wielkosci*®’

. Oznaczalo to, ze jeszcze przed wprowadzeniem OFE
jasne byto, iz niemozliwe bedzie sfinansowanie ubytku sktadki w systemie repartycyjnym

poprzez dotacje pochodzace ze sprzedazy majatku panstwowego.

1M.2. System repartycyjno-kapitatowy od 1999 r.

Z dniem 1 stycznia 1999 roku w oparciu o ustaw¢ emerytalng, ustawe systemows i
ustawe 0 OFE w Polsce zaczat funkcjonowaé nowy system emerytalny. Pierwszym elementem

filaru bazowego byta zreformowana czes¢ dotychczasowego systemu emerytalnego, ktorego

484 L. Oreziak OFE katastrofa prywatyzacji emerytur..., s. 110-111, 229, 238, 254.

485 . Oreziak OFE katastrofa prywatyzacji emerytur..., . 297.

486 Projekt planu finansowego Funduszu Ubezpieczen Spotecznych na rok 2020 na dzief 7 stycznia 2020 r.,
Biuletyn Informacji Publicznej ZUS-u,
https://bip.zus.pl/documents/493361/1412780/Projekty+plan%C3%B3w+finansowych+FUS%2C+FEP+i+FRD+
na+rok+2020.pdf/d1781ff9-de04-d34e-c141-412b72a641e2, s. 2.

487 3, Golinowska, Problem skali i formy prywatyzacyjnego wsparcia reformy emerytalno-rentowej, [w:]
Reforma systemu emerytalnego w Polsce. Bezpieczenstwo dzieki roznorodnosci, Warszawa 1997, s. 35-54.
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elementami strukturalnymi byty: ZUS, FUS i FRD. Wedtug klasyfikacji przyjetej w niniejszej
rozprawie OFE stanowity drugi element pierwszego filaru, a nie drugi filar.

Cechg nowego systemu emerytalnego byto zindywidualizowanie partycypacji kazdego
ubezpieczonego w tworzeniu FUS-u. Wielkos¢ odprowadzanych sktadek emerytalnych jest
zapisywana na koncie ubezpieczonego. Nowy system zostal oparty na scalonym zakresie
podmiotowym, co oznacza ze Zzniesiony zostal podzial na pracownicze i niepracownicze
ubezpieczenie spoleczne. Art. 6 ustawy systemowej okreslat wyczerpujacy (zamkniety) katalog
0s0b objetych ubezpieczeniem emerytalnym i rentowym (obecnie katalog ten jest otwarty, gdyz
z dniem 1 stycznia 2013 r. znowelizowano art. 7 ustawy systemowej, ktory stanowi aktualnie,
ze prawo do dobrowolnego objecia ubezpieczeniami emerytalnym i rentowymi przyshuguje
osobom, ktore nie spelniajg warunkéw do objecia tymi ubezpieczeniami obowigzkowo).
System ten dla ,,mtodszych” ubezpieczonych (urodzonych po 31 grudnia 1968 r., a takze dla
0sOb urodzonych po 31 grudnia 1948 r., jezeli przystapity one do OFE) byt tylko jednym z
dwodch podstawowych elementéw pierwszego filaru.

Pierwszy filar nie jest kontynuacja dawnego systemu. Cze$¢ emerytury pochodzgca ze
starego systemu zostata wyliczona na ostatni dzieh obowigzywania starego systemu, czyli na
31 grudnia 1998 r., pod postacig kapitatu poczatkowego. Emerytury starszych ubezpieczonych
sa obliczane wedtug starego systemu. Catos¢ sktadki emerytalnej starszych ubezpieczonych w
wysokosci 19,52% podstawy wymiaru zasila filar repartycyjny a skiadka mlodszych
ubezpieczonych podlegata z mocy ustawy podziatlowi pomigdzy FUS i OFE w wysokosci
12,22% i 7,3%, przy czym catos$¢ sktadki emerytalnej najpierw wpltywata do ZUS-u a dopiero
ZUS nastepnie przekazywat czesé sktadki do wybranego OFE. Srodki zgromadzone w
pierwszym filarze przeznaczane sa na wyplate biezacych emerytur, a w przypadku
niewystarczajacych srodkéw panstwo zobowigzane jest do ich uzupetnienia poprzez dotacj¢ z

88 Wysoko$¢ emerytury w nowym systemie emerytalnym jest obliczana jako iloraz

budzetu
sumy zgromadzonych sktadek i pozostalej przecigtnej liczby miesiecy zycia w dniu przejscia
na emeryture (art. 26 ustawy emerytalnej). Autorzy reformy z 1999 r. szacowali, ze wysoko$¢
emerytury z ZUS-u bedzie ksztaltowata sie¢ na poziomie okoto 40% pobieranego wczesniej

wynagrodzenia, przy zatozeniu przejécia na emeryture w wieku 62 1at**°, To znaczy, ze jedynie

488 T, Binczycka-Majewska, Konstrukcja zabezpieczenia ryzyka starosci w nowym systemie prawnym [w:]
Konstrukcje prawa emerytalnego, (red.) T. Binczycka-Majewska, Zakamycze 2004, s. 35, 44, 59.

489 Raport: Bezpieczenstwo dzieki roznorodnosci. Reforma systemu emerytalno-rentowego w Polsce, Warszawa
1997, s. 22.
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Swiadczenie z catego systemu bazowego, czyli ZUS-u oraz OFE tacznie, miato zapewnic
emerytur¢ w odpowiedniej wysokosci.

Drugi element pierwszego filaru jest oparty na czg$ci publicznoprawnej sktadki
emerytalnej i jest zarzadzany metodg kapitatlowg. W ramach cze$ci kapitatlowe]j pierwszego
filaru powotano catkowicie nowe instytucje: OFE, PTE, zaktady emerytalne. W zatozeniach
tworcow OFE cechg tych struktur miata by¢ niezalezno$¢ od wptywow panstwa (jak pokazaty
nowelizacje, ktore weszty w zycie w 2011 i 2014 r., te zalozenia si¢ nie sprawdzity). Do zadan
zaktadéw emerytalnych nalezala wyptata dozywotniej emerytury ze srodkéw zgromadzonych
na indywidualnym koncie cztonka OFE. OFE 1 PTE maja osobowos$¢ prawng i1 dziataja na
zasadzie zastrzezonej ustawowo wylacznosci przedmiotowej i podmiotowej. Bezpieczenstwo
srodkow gromadzonych w OFE miato by¢ zapewnione poprzez brak zdolno$ci upadtosciowe;j
OFE*°. Aktywa zwigzane z wykonywaniem obowigzkéw wynikajacych z umowy o
przyjmowanie sktadek nie moga by¢ przedmiotem egzekucji skierowanej przeciwko zaktadowi
ubezpieczen na zycie oraz objete postepowaniem uktadowym, a takze nie wchodza w sktad
masy upadlosci zaktadu ubezpieczen na zycie (art. 165 tekstu pierwotnego ustawy o OFE;
obecnie t¢ kwesti¢ reguluje rowniez art. 6 ust. 3 ustawy o OFE, ktory dotyczy takze nowych
kapitatlowych instytucji emerytalnych).

Poczatkowo ustawodawca okreslil sposob pokrywania ewentualnych niedoborow w
dziatalnosci OFE, poczawszy od wilasnych zasobow rezerwowych OFE, srodkow PTE,
nastepnie Funduszu Gwarancyjnego, a konczac na Skarbie Panstwa®®!, Jednak z dniem 1 lutego
2014 roku uchylono art. 180 ustawy o OFE, ktory stanowit, ze Skarb Pafistwa gwarantuje
pokrycie niedoboru w przypadku, gdy niedobdr nie moze by¢ pokryty ze srodkéw Funduszu
Gwarancyjnego, na zasadach i w trybie okreslonych w odrebnych ustawach. Oznacza to
wylaczenie gwarancji panstwowych co do srodkéw gromadzonych w OFE. Obecnie ostatnim
ogniwem chronigcym $rodki gromadzone w OFE jest Fundusz Gwarancyjny.

Ubezpieczeni urodzeni po 31 grudnia 1968 r. byli zobowigzani do wyboru OFE w ciggu
7 dni od powstania tytutu do obowigzkowego ubezpieczenia emerytalnego. W przypadku jego
niedokonania wybor nastgpowat przez losowanie. Po obowigzkowym przystapieniu do OFE
Ubezpieczony obligatoryjnie pozostawat cztonkiem OFE az do osiaggnigcia wieku

emerytalnego, niezaleznie od dalszego posiadania tytulu do ubezpieczen spotecznych.

4%0 T, Binczycka-Majewska, Konstrukcja zabezpieczenia ryzyka..., [w:] Konstrukcje prawa emerytalnego...,
(red.) T. Binczycka-Majewska,, s. 61-62.

491 T, Binczycka-Majewska, Konstrukcja zabezpieczenia ryzyka..., [w:] Konstrukcje prawa emerytalnego...,
(red.) T. Binczycka-Majewska, s. 64.
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Ubezpieczony dysponowat jedynie swoboda w zakresie wyboru OFE w ciaggu catego okresu
cztonkostwa“*®?,

Rada Ministrow miata obowigzek wyda¢ rozporzadzenie okreslajace wysoko$¢ optaty
transferowej. Poczatkowo zmiana OFE przed uptywem 2 lat od dokonania wyboru wigzala si¢
z oplatg, ktéra nast¢pnie zostata zniesiona (art. 138 w zw. z art. 134 ust. 1 pkt 2 tekstu
pierwotnego ustawy o OFE). Byla to jedyna i pozbawiona doniostego znaczenia optata, ktora
RM okreslata w drodze rozporzadzenia.

W 1999 roku funkcjonowato 21 funduszy emerytalnych, a w 2004 jedynie 16, co
wynikato z tendencji do konsolidacji OFE*®. Obecnie funkcjonuje 13 OFE**, co oznacza, ze
tendencja do konsolidacji si¢ utrzymata. Wraz ze zmniejszajaca si¢ liczbg OFE maleje
konkurencja.

W razie niezgromadzenia odpowiedniego kapitatu z pierwszego i drugiego elementu
pierwszego filaru, po spetnieniu przestanki osiagniecia wieku emerytalnego i1 okresu
sktadkowego oraz niesktadkowego (25 lat dla mezczyzn, 20 lat dla kobiet), emerytura zostaje
podwyzszona do wysoko$ci emerytury minimalnej (art. 87 ustawy emerytalnej). Jest to
rozwigzanie solidarno$ciowe, ktére jest co prawda zrozumiale spolecznie, ale nie znajduje
uzasadnienia w odwotaniu do konstrukcji OFE, ktéore mialy wiasnie odrywaé si¢ od
solidaryzmu spotecznego na rzecz zindywidualizowanej odpowiedzialnosci za wtasny kapitat
emerytalny. Poza tym, stanowi to Zrodto dodatkowego zobowigzania dla FUS-u takze wobec
czesci kapitalowe) swiadczenia, przy braku wptywu z czesci sktadki emerytalnej utraconej na
rzecz drugiego filaru.

Poczatkowo OFE mogly inwestowa¢ $rodki w szeroki zakres instrumentow
finansowych okreslonych w art. 141 i 142 ustawy o OFE. W szczegolnosci dopuszczalne byly
inwestycje zarowno w obligacje, jak 1 akcje podmiotéw krajowych. Niedopuszczalne byty
inwestycje w papiery wartosciowe emitowane przez podmioty zagraniczne, gdyz jednym z
glownych zatozen tworcow OFE mial by¢ rozwdj polskiego rynku kapitalowego. Zasady
lokacji ulegly w p6zniejszych latach daleko idacym zmianom — zakazano inwestycji w dluzne
papiery skarbowe oraz dopuszczono inwestycje na unijnych rynkach kapitalowych. Natomiast
zgodnie z art. 144 ustawy o OFE niezmiennie od powstania OFE obowigzuje zakaz

inwestowania $rodkéw w papiery wartosciowe PTE zarzadzajacego danym OFE oraz

492 T, Binczycka-Majewska, Konstrukcja zabezpieczenia ryzyka..., [w:] Konstrukcje prawa emerytalnego...,
(red.) T. Binczycka-Majewska, s. 65.

4% T, Binczycka-Majewska, Konstrukcja zabezpieczenia ryzyka..., [w:] Konstrukcje prawa emerytalnego...,
(red.) T. Binczycka-Majewska, s. 64.
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podmiotow zwigzanych z PTE zarzadzajacym danym OFE. Jest to sluszne rozwigzanie
zakazujace inwestycji ,,w samego siebie”, gdyz mogloby to pocigga¢ za sobg skutki
spekulacyjne.

W pierwotnym ksztatcie srodki zgromadzone w OFE miaty stuzy¢ wykupieniu
dozywotniej emerytury kapitatowej. Wynikato to z pierwotnej tresci art. 111 ust. 1 ustawy o
OFE, zgodnie z ktérym wyptata srodkéw zgromadzonych na rachunku w otwartym funduszu
nastepowala przez przeniesienie tych S$rodkéow do wskazanego przez czionka zakladu
ubezpieczen emerytalnych, w ktorym wykupit on emeryture dozywotnig. Z dniem 1 lutego
2014 roku art. 111 zostal znowelizowany 1 obecnie stanowi, ze przekazanie $rodkow
zgromadzonych na rachunku w otwartym funduszu nastepuje przez przeniesienie tych §rodkoéw
na fundusz emerytalny FUS. Oznacza to ostateczne zerwanie z ideg wykupu emerytury
kapitatowej i odejscie od idei wyrazonych przez tworcow reformy z 1999 r. Autorzy reformy
zakladali, Zze zostang utworzone odrgbne od FUS-u zaklady emerytalne, ktére pozwola
wyplacaé¢ emeryture kapitalowa na innych, bardziej elastycznych zasadach niz §wiadczenie z
pierwszego filaru. Poczatkowo projektodawcy zaktadali istnienie 4 rodzajow emerytur
dozywotnich, ale ostatecznie ograniczyli je do dwdch — emerytury dozywotniej oraz wyptaty
gwarantowanej. Z zawetowanej ustawy 0 Funduszu Dozywotnich Emerytur Kapitatowych
wynikato, ze zaktad emerytalny miat tworzy¢ i odptatnie zarzadza¢ FDEK. Wyptata emerytur
kapitalowych miala by¢ zabezpieczona przez nastgpny nowy podmiot — Fundusz
Gwarantowanych Emerytur Dozywotnich®®. Zdaniem R. Pacuda likwidacja dozywotnich
emerytur kapitalowych nosita znamiona dziatania prawa wstecz*.

Nalezy natomiast uzna¢, ze wycofanie si¢ z koncepcji emerytur kapitalowych
wyptacanych przez FDEK zarzadzany odptatnie przez zaktady emerytalne jest pozytywna
zmiang, zapobiega bowiem mnozeniu bytow prawnych w systemie emerytalnym i — co istotne
— likwiduje mozliwo$¢ kolejnego pobierania optat na rzecz nastgpnej instytucji finansoweyj.
Ponadto zwigksza przejrzystos¢ systemu 1 jego spojnos¢, gdyz wprowadza regule
otrzymywania jednego swiadczenia emerytalnego z catosci publicznego systemu emerytalnego,
to jest z ZUS-u i OFE. Co wigcej, zapewnia natychmiastowe zasilenie FUS-u, wplywajac
pozytywnie na jego saldo, uszczuplone wczesniej o czgs¢ sktadki emerytalnej przekazywane;j
do OFE. Likwiduje réwniez jakiekolwiek ryzyko zwigzane z ewentualng ptynnoscia finansowa

Funduszy Dozywotnich Emerytur Kapitatlowych.

4% R, Pacud, Wyplaty emerytur dozywotnich — stan obecny i perspektywy, PiZS 2011, nr 2, s. 3-5.
4% R. Pacud, Retroaktywne skutki przekazania Srodkow funduszy emerytalnych, PiZS 2015, nr 9, s. 26.
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Czes¢ repartycyjna 1 kapitalowa pierwszego filaru sa ze sobg powigzane. Wysoko$¢
emerytury jest bowiem obliczana w oparciu o sume sktadek zgromadzonych w obu elementach
systemu bazowego. ZUS i OFE naleza do powszechnego oraz bazowego systemu
emerytalnego, opartego o publicznoprawng sktadke. Nalezy zauwazy¢, ze mimo iz cze$¢
kapitatowa pierwszego filaru sama przez si¢ nie wykazuje cech solidarnosciowych oraz
redystrybucyjnych, to jesli wezmie si¢ pod uwagg catos¢ systemu bazowego, uwzgledniajacego
OFE, to sytuacja wyglada nieco odmiennie. Solidaryzm i redystrybucja przejawiaja si¢ w
emeryturze minimalnej oraz tablicach sredniej dlugosci zycia, ktore sa jednakowe dla kobiet i
mezczyzn, choé mezczyzni zyja okoto 8 lat krocej od kobiet*®’. Jako ze OFE byty i sa czescia
pierwszego filaru, to te konstrukcje silg rzeczy dotyczg ich takze.

Juz w 2004 roku stusznie wskazywata T. Binczycka-Majewska, ze sktadki na
ubezpieczenie emerytalne odprowadzone do OFE nie sg prywatng wlasnos$cig cztonka. Sktadka
po przekazaniu do OFE zachowuje nadal swoj publicznoprawny ubezpieczeniowy charakter i
podlega $ciagnigciu oraz zabezpieczeniu na zasadach dotyczacych sktadek na ubezpieczenie
spoteczne. Srodki pochodzace ze skladek na ubezpieczenie spoleczne, w szczegdlnosci
emerytalne, sa srodkami publicznymi, ale nie panstwowymi. A dziatalno$¢ lokacyjna jest statg
czescig dziatalnosci instytucji ubezpieczenia spotecznego realizowang na zasadach okreslonych
w ustawie*?s,

W 2004 roku watpliwosci budzilo chociazby zaliczenie OFE do zabezpieczenia
spotecznego. T. Zielinski argumentowat, ze cztonkowie OFE — tak samo jak uczestnicy kazdej
kapitatowej formy zabezpieczenia na staro$¢ - nie tworza wspdlnoty ubezpieczonych, lecz
kazdy dysponuje swoim indywidualnym kontem 1 dziata we wlasnym interesie, stad nie
wystepuje tu solidaryzm ubezpieczonych. OFE nie zostaty tez poddane kontroli przysztych
emerytow. Autor twierdzil, ze w konsekwencji OFE nie spelniaja wymagan zabezpieczenia
spotecznego, a tym samym naruszajg art. 67 ust. 1 Konstytucji. Z kolei skrajnie liberalne
rozwigzania przyjete w tym systemie sg sprzeczne z Europejska Kartg Spoleczng. Brak
gwarancji panstwa co do wysokosci $wiadczen emerytalnych z drugiego filaru narusza
konwencje MOP nr 102 wskazujgca na minimalne normy zabezpieczenia spolecznego?®®.

Jak pokazal czas T. Zielinski stusznie twierdzil, ze watpliwe jest, czy nowy system

okaze si¢ bezpieczny, sprawiedliwy, odporny na koniunkture polityczng i przejrzysty, jak to

497 D. Szattys, Trwanie zycia w 2018 r., Gtowny Urzad Statystyczny 2019, s. 8.

4% T, Binczycka-Majewska, Konstrukcja zabezpieczenia ryzyka..., [w:] Konstrukcje prawa emerytalnego...,
(red.) T. Binczycka-Majewska, s. 36.

499 T, Zielinski, Nowe emerytury — samoubezpieczenie na starosé, [w:] Konstrukcje prawa emerytalnego..., (red.)
T. Binczycka-Majewska, s. 16-22.
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zapowiadal w 1997 r. rzad. Realizowana reforma byta raczej wehikutem do kreacji kapitatu niz
rozwigzywaniem probleméw spotecznych. Mimo iz OFE mialy sluzy¢ ozywieniu
gospodarczemu, to na skutek ich utworzenia powstat ogromny deficyt budzetowy. Reforma
okazata si¢ niezwykle droga wskutek wysokich kosztow obstugi OFE. Juz w 2004 roku
analitycy rynku sygnalizowali, ze w perspektywie 3 lat OFE moga zdominowaé gietdowe
podmioty o najwyzszej kapitalizacji, co oznaczatoby katastrofalny scenariusz dla polskiej
gietdy>®, Jak si¢ okazalo katastrofalne skutki dla polskiej gietdy nadeszty jedynie rok pozniej
od powyzszych przewidywan.

Kolejnym nowym elementem systemu bazowego wprowadzonym 1 stycznia 1999 r. byt
Fundusz Rezerwy Demograficznej (art. 58-65 ustawy systemowej). FRD posiada osobowos¢
prawna. Jego organem oraz dysponentem jest ZUS. Srodki FRD moga by¢ wykorzystane
wylacznie na uzupeklienie wynikajacego z przyczyn demograficznych niedoboru funduszu
emerytalnego, nieoprocentowang pozyczke uzupehiajaca srodki FUS-u na biezaca wyplate
$wiadczen oraz nieoprocentowang pozyczke na realizacj¢ dodatkowego rocznego $wiadczenia
pieni¢znego dla emerytow i rencistow. Rada Ministrow, w drodze rozporzadzenia, moze
zarzadzi¢ wykorzystanie $rodkow Funduszu. FRD jest zasilany w szczegdlnosci z czesci
sktadki emerytalnej oraz ze Srodkow z prywatyzacji mienia Skarbu Panstwa. Poczatkowo do
FRD wptywata sktadka emerytalna w wysokosci 1% podstawy wymiaru. Nastepnie byta ona
obnizana. Dzisiaj wynosi ona 0,35% podstawy wymiaru (art. 58 ust. 2 pkt 1 w zw. z art. 22 ust.
4w zw. z art. 112 ust. 4 ustawy systemowej).

Obecnie srodki zgromadzone w FRD siggaja okoto 40 mld zt. Obowiazujace przepisy
zezwalajg na inwestowanie jedynie 30% srodkow FRD w akcje. Jednakze nawet ten limit nie
jest wykorzystywany, gdyz aktualnie zaledwie 8% aktywow inwestowanych jest w akcje.
Hipotetyczne wejscie w zycie ustawy likwidujacej OFE spowoduje powierzenie zarzadzania
srodkami Panstwowemu Funduszowi Rozwoju i zmiang ksztattu portfela inwestycyjnego.
Ponadto szacuje si¢, ze likwidacja OFE bedzie oznacza¢ zasilenie FRD dodatkowymi 32 mld
7P, Zatem aktualnie nalezy uznag, iz w FRD zostata zgromadzona stosunkowo niewielka ilo$¢
srodkow, gdyz odpowiada ona wielkosci zobowigzan $§wiadczeniowych ZUS-u za okoto 2
miesigce. FRD nabywa gtoéwnie papiery dluzne. RM moze w drodze rozporzadzenia zarzadzi¢
wykorzystanie zgromadzonych w funduszu srodkoéw, co oznacza tatwos¢ wyptaty srodkow. Te

okolicznosci przektadaja si¢ na marginalne znaczenie funduszu rezerwowego i znikomy wptyw

500 T, Zielinski, Nowe emerytury..., [w:] Konstrukcje prawa emerytalnego..., (red.) T. Bifczycka-Majewska, s.
26.
01 A, Kolek, O. Sobolewski, System emerytalny 2020..., s. 58-60.
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na rynek kapitalowy, co moze ulec zmianie po ewentualnym wejSciu w

likwidujacej OFE.

zycie ustawy

| filar — system bazowy i obligatoryjny

Il filar — system dodatkowy i dobrowolny

11 filar

Zaktad Ubezpieczen Spotecznych -
system bazowy, obligatoryjny,
repartycyjny, zdefiniowanej sktadki o
charakterze publicznoprawnym 0
wysokos$ci 12,22%.

Pracownicze Programy Emerytalne — od 1
stycznia 1999 r., a od 1 czerwca 2004 r. w
oparciu o nowg ustawe. Obustronnie dobrowolny
system kapitalowy. Wplaty korzystaja ze
zwolnien podatkowych. Skladka podstawowa
finansowana przez pracodawce. Uczestnik moze
zadeklarowac sktadke¢ dodatkowa.

Przezorno$¢
wlasna, w tym
ubezpieczenia
emerytalne
zawierane na
wolnym
rynku.

Subkonto emerytalne — prowadzone przez
ZUS od 1 maja 2011 roku. Sa na nim
zgromadzone S$rodki przekazane przez
OFE, ktore odpowiadaja wartosci 51,5%
umorzonych jednostek rozrachunkowych
zapisanych na rachunku w OFE na 31
stycznia 2014 r. Tu trafiaja rowniez
srodki umarzane stopniowo w zwiazku z
mechanizmem suwaka. Srodki podlegaja
waloryzacji. Sktadka 4,38% dla cztonkow
OFE, a 7,3% dla pozostatych.
Teoretycznie system kapitatowy.

Indywidualne Konta Emerytalne —od 1 wrze$nia
2004 roku, mozliwo$¢ oszczedzania $rodkow na
cele emerytalne do okres$lonej ustawowo kwoty.
Oszczedzajacy nie ptaci podatku dochodowego
od $rodkow zgromadzonych przy ich wyptacie.
Srodki zwolnione z podatku od zyskow
kapitatowych. Dobrowolny system kapitalowy.

Otwarte Fundusze Emerytalne — system
bazowy, kapitalowy, zdefiniowanej
sktadki o charakterze publicznoprawnym,;
do 31 stycznia 2014 r. obligatoryjnos¢
cztonkostwa dla ubezpieczonych
urodzonych po 1968 r., od 1 lutego 2014
r. catkowita dobrowolno$¢ czlonkostwa.
Sktadka wynosi 2,92%.

Indywidualne Konta
Emerytalnego — od 1 Ilutego 2012 roku.
Mozliwo$¢ oszczedzania Srodkow na cele
emerytalne. Oszczedzajacy nie ptaci podatku
dochodowego od tych srodkéw przy ich wplacie,
w danym roku podatkowym, za to ptaci podatek
dochodowy przy wyplacie $rodkéw. Srodki
zwolnione od podatku od zyskéw kapitatlowych.

Zabezpieczenia

Emerytura minimalna — przystuguje w
przypadku gdy $wiadczenie obliczone w
oparciu o sumg¢ kapitatlu z systemu
bazowego (ZUS-u oraz OFE) jest nizsze
od kwoty emerytury minimalnej
Przestankami nabycia sa osiggnigcie
powszechnego wieku emerytalnego oraz
legitymowanie si¢ okresem sktadkowym
i niesktadkowym — przez mezczyzn 25
lat, przez kobiety 20 lat. Finansowana ze
sktadek oraz podatkéw.

Pracownicze Plany Kapitatowe — od 1 stycznia
2019 roku pracodawcy (stopniowo od
najwigkszych) maja obowigzek tworzenia a
pracownicy sa automatycznie wpisywani do
PPK, chyba ze ztoza o$wiadczenie o braku checi
uczestnictwa. Ulgi podatkowe oraz doptaty od
panstwa, skladka wspotfinansowana przez
pracodawce. Jednostronnie dobrowolny system
kapitatowy.

Fundusz Rezerwy Demograficznej (FRD)
- panstwowy fundusz rezerwowy.
Organem FRD jest ZUS. Srodkami FRD
dysponuje ZUS. Zgromadzone aktywa
pozwalaja na wyplate $wiadczen przez
ZUS jedynie przez okoto 2 miesigce.
System kapitatowy, portfel inwestycyjny
oparty gtdwnie o papiery dtuzne.

Tabela nr 10 obrazujaca ksztalt polskiego systemu emerytalnego od 1 stycznia 1999 r.5%2

%02 Opracowanie wlasne.
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1M.3. Ustawa o organizagji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych

Podstawowym aktem prawnym regulujacym OFE jest ustawa o funkcjonowaniu i
organizacji funduszy emerytalnych ogloszona po raz pierwszy w dniu 28 sierpnia 1997 roku.
Odwotania do niej oraz jej rozwinigcie mozna znalez¢ takze w ustawie systemowej oraz ustawie
emerytalnej>®®. Na podstawie ustawy o OFE wydano takze szereg rozporzadzen normujacych
miedzy innymi takie kwestie jak: ustalanie doktadnej stopy zwrotu OFE; wycena aktywow
funduszy; sposob prowadzenia rejestru funduszy; sposob i tryb zawarcia umowy, na podstawie
ktorej nastgpuje uzyskanie czlonkostwa w otwartym funduszu emerytalnym; okreslenie
maksymalnej czeSci aktywow otwartego funduszu emerytalnego, jaka moze zosta¢ ulokowana
w poszczegolnych kategoriach lokat; termin, sposéb 1 tryb przekazywania $rodkow
zgromadzonych na rachunku cztonka otwartego funduszu emerytalnego na fundusz emerytalny
Funduszu Ubezpieczen Spotecznych w zwigzku z ukonczeniem przez ubezpieczonego wieku
nizszego o 10 lat od wieku emerytalnego; obowigzki informacyjne funduszy emerytalnych;
Fundusz Gwarancyjny°%.

Ustawa 0 OFE od ogloszenia jej tekstu pierwotnego w dniu 20 listopada 1997 roku (Dz.
U. z 1997 r., poz. 139 nr 934) do 21 kwietnia 2020 roku (Dz. U. z 2020 r., poz. 105) byta
nowelizowana az 56 razy. Wynika to z politycznej wrazliwosci przedmiotu ustawy,
poczatkowo zbyt wielkiej skladki przeznaczonej do czgsci kapitatowej filaru bazowego,
koniecznosci dostosowania ustawy do prawa unijnego (na przyktad wskutek wprowadzenia
mozliwosci inwestowania przez OFE poza polskim rynkiem kapitalowym), niedostatecznej

wspotpracy ekonomistow z prawnikami na etapie tworzenia ustawy, nieustanowienia gérnego

508 Przyktadowo art. 3 ust. 1 ustawy systemowej stanowi, ze zadania z zakresu ubezpieczen spotecznych
wykonuja: ZUS, OFE, ptatnicy sktadek.

%04 Rozporzadzenie Rady Ministrow z dnia 28 stycznia 2014 roku w sprawie Funduszu Gwarancyjnego (Dz. U. z
2014 r., poz. 141); rozporzadzeniec Rady Ministrow w sprawie obowigzkow informacyjnych funduszy
emerytalnych (Dz. U. z 2014 1., poz. 142); rozporzadzenie Rady Ministréw w sprawie okreslenia maksymalnej
czesci aktywow otwartego funduszu emerytalnego, jaka moze zosta¢ ulokowana w poszczegolnych kategoriach
lokat (Dz. U. z 2014 r., poz. 116); rozporzadzenie Rady Ministréow z dnia 1 pazdziernika 2014 roku w sprawie
terminu, sposobu i trybu przekazywania $rodkéw zgromadzonych na rachunku czlonka otwartego funduszu
emerytalnego na fundusz emerytalny Funduszu Ubezpieczen Spotecznych w zwiazku z ukonczeniem przez
ubezpieczonego wieku nizszego o 10 lat od wieku emerytalnego (Dz. U. z 2014 r., poz. 1418); rozporzadzenie
Rady Ministrow z dnia 20 grudnia 2011 r. w sprawie sposobu i trybu zawarcia umowy, na podstawie ktorej
nastepuje uzyskanie cztonkostwa w otwartym funduszu emerytalnym (Dz. U. z 2011 r., poz. 284 nr 1669);
rozporzadzenie Rady Ministrow z dnia 9 marca 2004 roku w sprawie ustalania stopy zwrotu funduszy
emerytalnych (Dz. U. z 2004 r., poz. 49 nr 449); rozporzadzenie Rady Ministrow z dnia 9 marca 2004 roku w
sprawie szczegotowych zasad wyceny aktywdow i zobowigzan funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2004 r, poz. 51 nr
493); rozporzadzenie Ministra Sprawiedliwosci w sprawie w sprawie sposobu prowadzenia rejestru funduszy
emerytalnych, wzoru tego rejestru oraz szczegdétowego trybu postgpowania w sprawach o wpis do rejestru
funduszy emerytalnych (Dz. U. z 1998 r., poz. 69 nr 456).
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putapu wysokos$ci optaty od sktadki (w mysl art. 138 w zw. z art. 134 ust. 1 pkt 2 tekstu
pierwotnego ustawy o OFE Rada Ministrow mogta ksztaltowa¢ w drodze rozporzadzenia
jedynie wysoko$¢ oplaty transferowej). Gtowne zmiany ustawy o OFE nastgpity na mocy
ustawy z dnia 25 marca 2011 r. o zmianie niektérych ustaw zwigzanych z funkcjonowaniem
systemu ubezpieczen spotecznych (Dz. U. z 2011 r., poz. 75, nr 398), ktora weszta w zycie z
dniem 1 maja 2011 roku i 1 stycznia 2012 roku, oraz ustawy z dnia 6 grudnia 2013 roku o
zmianie niektoérych ustaw w zwigzku z okreS$leniem zasad wyptaty emerytur ze Srodkow
zgromadzonych w otwartych funduszach emerytalnych (Dz. U. z 2013 r. poz. 1717; dalej:
ustawa nowelizujgca OFE z 2013 roku), ktora weszta w zycie 15 stycznia 2014 roku oraz 1
lutego 2014 roku.

W dniu wejscia w zycie ustawy 1 stycznia 1999 roku przedmiot dziatalno$ci funduszy
zostal okreslony w sposob zwigzly 1 precyzyjny. Zgodnie z art. 2 ust. 112 ustawy o OFE w jej
brzmieniu w dniu 1 stycznia 1999 roku Fundusz jest osobg prawng a przedmiotem dziatalnos$ci
funduszu jest gromadzenie srodkdéw pienieznych i ich lokowanie, z przeznaczeniem na wyplate
cztlonkom funduszu po osiagnigciu przez nich wieku emerytalnego. Ustawowy przedmiot
dzialalnosci funduszy ulegt znacznej zmianie na przestrzeni lat. Tres¢ tego artykutu byla
zmieniana wielokrotnie. Od dnia 8 stycznia 2009 roku (Dz.U. z 2008 r., poz. 228, nr 1507)
zakres dziatalno$ci funduszy zostat rozszerzony o wyptate okresowych emerytur kapitatowych.
Od 1 stycznia 2012 roku przedmiot dziatalnosci funduszy (ale nie Otwartych Funduszy
Emerytalnych) zostat rozszerzony o prowadzenie indywidualnego konta emerytalnego lub
indywidualnego konta zabezpieczenia emerytalnego (Dz.U. z 2011 r., poz. 75, nr 398). Dodano
takze ustep 4, zgodnie z ktérym umozliwiono "przyjmowanie skladek pracownikow
zagranicznych" na podstawie umowy o przyjmowanie sktadek zawartej przez pracowniczy
fundusz z zaktadem ubezpieczen na zycie. Od 1 lutego 2014 roku (Dz. U. z 2013 r., poz. 1717)
ustawodawca zmodyfikowatl tre$¢ ust. 2, stwierdzajac ze fundusze emerytalne gromadza $rodki
takze na wyptaty w zwigzku z emeryturg czeSciowg oraz okresowa emeryturg kapitatowa.
Warto zwroci¢ uwage, ze niezmiennie otwartym funduszom emerytalnym przyznano
osobowos$¢ prawng, w przeciwienstwie do Funduszu Ubezpieczen Spotecznych czy Funduszu
Rezerwy Demograficznej, ktore pozostaja jedynie funduszami celowymi. To oznacza, ze OFE
stanowig odrebny typ organizacyjny od FUS-u czy FRD.

Organem funduszu jest towarzystwo emerytalne. Towarzystwo tworzy fundusz oraz,
jako jego organ, zarzadza nim i reprezentuje w stosunkach z osobami trzecimi. Towarzystwo
reprezentuje fundusz w sposob okreslony dla reprezentacji towarzystwa w jego statucie (art. 3

ust. 1, 2 i 3 ustawy). Cztonkowie funduszu nie odpowiadajg za jego zobowigzania (art. 5
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ustawy). Zatem towarzystwo emerytalne peini funkcje zblizong do zarzadu w spotkach
kapitatlowych. A cztonkowie funduszu nie ponosza odpowiedzialno$ci za jego zobowigzania
podobnie jak akcjonariusze spotki akcyjne;j.

Sktadki wptacone do funduszu, nabyte za nie lub w zwigzku z nimi prawa i pozytki z
tych praw stanowig jego aktywa a wartos¢ aktywow netto funduszu ustala si¢ pomniejszajac
warto$¢ aktywow funduszu o jego zobowigzania (art. 6 ust. 1 i 2 ustawy). Od 1 lutego 2012
roku aktywa zwigzane z wykonywaniem obowigzkow wynikajacych z umowy o przyjmowanie
sktadek nie moga by¢ przedmiotem egzekucji skierowanej przeciwko zaktadowi ubezpieczen
na zycie oraz objete postgpowaniem uktadowym, a takze nie wchodzg w sktad masy upadtosci
zaktadu ubezpieczen na zycie (art. 6 ust. 3 ustawy). Wprowadzenie tej regulacji, rozciagajace
ochron¢ na pozostale instytucje kapitalowe, miato na celu uatrakcyjnienie Systemu
kapitatlowego 1 ukazanie pewno$ci gromadzenia w nim $rodkow, co mogto stanowié probe
odbudowy zaufania do systemu kapitalowego. Nalezy zaznaczyé¢, ze $rodki bedace w
posiadaniu OFE juz wcze$niej korzystaly z tej ochrony na mocy art. 165 tekstu pierwotnego
ustawy o OFE.

Na przestrzeni lat tryb utworzenia funduszu emerytalnego przeszedt nieznaczne zmiany.
Utworzenie funduszu wymaga: nadania funduszowi statutu przez towarzystwo; zawarcia przez
towarzystwo z depozytariuszem umowy o przechowywanie aktywow funduszu; uzyskania
przez towarzystwo zezwolenia na utworzenie funduszu; wpisania funduszu do rejestru
funduszy. Komisja Nadzoru Finansowego wydaje zezwolenie na utworzenie funduszu w
terminie 3 miesi¢cy od dnia ztoZenia wniosku. Zezwolenie jest rtOwnoznaczne z zatwierdzeniem
statutu funduszu. Tu warto zwroci¢ uwagg, ze organem nadzoru nad funduszami emerytalnymi
poczatkowo byt Urzad Nadzoru nad Funduszami Emerytalnymi, od 1 kwietnia 2002 roku
Komisja Nadzoru Ubezpieczen i Funduszy Emerytalnych , a od 19 wrzes$nia 2006 roku Komisja
Nadzoru Finansowego (art. 12-25 ustawy). Tryb tworzenia funduszy emerytalnych i zmiana
ich statutu sg zblizone do procedury powotywania spétki akcyjnej. Oddanie OFE pod nadzoér
KNF-u nalezy oceni¢ jako stuszne, poniewaz sg one zblizone do spdtek akcyjnych. Oprécz tego
ta konstrukcja ogranicza liczbe innych bytow prawnych takich jak istniejaca jedynie przez
okoto 4 lata Komisja Nadzoru Ubezpieczen i Funduszy Emerytalnych.

Towarzystwo prowadzi dziatalno$¢ wylacznie w formie spotki akcyjnej. To oznacza, Ze
zarowno fundusz emerytalny, jak i jego gtowny organ - towarzystwo emerytalne - posiadaja
osobowo$¢ prawng. Przedmiotem przedsiebiorstwa towarzystwa jest wylgcznie tworzenie i
zarzadzanie funduszami oraz ich reprezentowanie wobec 0sOb trzecich. Towarzystwo

emerytalne zarzadza jednym funduszem emerytalnym, chyba Ze zarzadzanie wigcej niz jednym
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nastgpito na skutek przejecia zarzadzania innego funduszu emerytalnego albo potaczenia
towarzystwa. Wynika z tego, ze towarzystwo emerytalne jest specyficznym rodzajem spotki
akcyjnej, poniewaz moze zosta¢ utworzone wyltacznie w $cisle okreslonym ustawg celu.
Znaczacym wymogiem odrdzniajacym towarzystwa emerytalne od innych spotek akcyjnych
jest posiadanie minimalnego kapitatu zaktadowego w kwocie 5 000 000 euro, ktory musi by¢
wktadem pieni¢znym optaconym w calo$ci przed rejestracjg towarzystwa, nie moze pochodzic¢
z pozyczki, kredytu, ani by¢ w jakikolwiek sposob obcigzony (art. 27-32 ustawy). Natomiast
minimalny kapitat zaktadowy spoitki akcyjnej okreslony w kodeksie spotek handlowych wynosi
100 000 zI°%. Charakterystyczny dla towarzystwa emerytalnego jest takze ustawowy wymog
posiadania wyksztatcenia prawniczego, ekonomicznego lub licencji doradcy inwestycyjnego
przez co najmniej jedng trzecig cztonkdéw zarzadu oraz wyksztalcenia prawniczego lub
ekonomicznego przez co najmniej potowe rady nadzorczej towarzystwa (art. 41 ust. 2 i 44 ust.
2 ustawy). Widaé, iz ustawodawca potozyt akcent na kompetencje zarzadu oraz rady
nadzorczej, dostrzegajac w tym zakresie konieczno$¢ wspotpracy prawnikdéw oraz
ekonomistow (Co nawiasem mowigc potwierdza tez¢ wyrazong we wstepie rozprawy, iz nie jest
mozliwe rzetelne objgcie tematu emerytalnych instytucji kapitatlowych wylacznie przez
pryzmat prawa albo ekonomii, lecz konieczne jest odwotywanie si¢ do obu dziedzin
jednoczesnie). Z kolei elementy wspolne pomiedzy towarzystwami emerytalnymi a spotkami
akcyjnymi wyrazaja si¢ rOwniez w art. 52 ustawy, zgodnie z ktorym w sprawach
nieuregulowanych w ustawie do towarzystw stosuje si¢ przepisy kodeksu spotek handlowych.

W pierwotnej wersji uzyskanie cztonkostwa w otwartym funduszu nastgpowato z
chwilg zawarcia umowy z funduszem. Otwarty fundusz nie mogl odmowi¢ zawarcia umowy, o
ile osoba wystepujaca z wnioskiem o przyjecie do funduszu spetniata warunki okreslone w
odrebnych ustawach. Mozna by¢ czlonkiem tylko jednego otwartego funduszu. Innym
sposobem uzyskania cztonkostwa w OFE byto losowanie. Z dniem 1 kwietnia 2004 roku weszta
nastepna mozliwos¢ uzyskania cztonkostwa w OFE, czyli w wyniku otwarcia rachunku w
otwartym funduszu. Oprdocz tego uzyskanie czlonkostwa obwarowano przestankami,
wskazujac iz jego uzyskanie nastepuje z chwilg zawarcia umowy z funduszem, jezeli w dniu
zawarcia pierwszej umowy z otwartym funduszem osoba przystepujaca do funduszu podlega
lub podlegata, w okresie 12 miesigcy przed dniem zawarcia umowy, ubezpieczeniu
emerytalnemu w rozumieniu przepisOw o systemie ubezpieczen spotecznych oraz, gdy ZUS

dokona odpowiedniego wpisu lub zmian w Centralnym Rejestrze Czlonkéw Otwartych

5% art. 308 § 1 ustawy z dnia 15 wrze$nia 2000 r. kodeks spotek handlowych (Dz. U. z 2020 r., poz. 1526);
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Funduszy Emerytalnych. Z dniem 1 lutego 2014 roku wymagany okres podlegania
ubezpieczeniu emerytalnemu skrécono do 4 miesiecy, zlikwidowano mozliwos¢ nabycia
cztonkostwa poprzez losowanie oraz ustanowiono, ze cztonkostwo w otwartym funduszu ustaje
z dniem wykreslenia cztonka funduszu przez ZUS z Centralnego Rejestru Cztonkow OFE w
zwigzku z przekazaniem catosci §rodkéw zgromadzonych na rachunku cztonka otwartego
funduszu na fundusz emerytalny FUS (art. 81-91 ustawy).

Nalezy podkresli¢, ze od poczatku niezmieniona pozostata reguta, ze otwarty fundusz
nie moze odmowi¢ zawarcia umowy, o ile osoba wystepujaca z wnioskiem o przyjecie do
funduszu spetnia warunki okreslone w przepisach o systemie ubezpieczen spotecznych (art. 81
ust. 2 ustawy). Zatem umowa pomi¢dzy ubezpieczonym a OFE nosita i nosi nietypowsa ceche
— poczatkowo, gdy przynalezno$¢ do filaru kapitatowego dla czgsci ubezpieczonych byta
obligatoryjna, nie stanowila ona wyrazu wolnej woli ktorejkolwiek ze stron umowy. Obecnie
tylko jedna ze stron umowy podejmuje swobodna decyzje o zawarciu umowy o cztonkostwo.
Fundusz nigdy nie mogl odmowi¢ zawarcia umowy z ubezpieczonym, jesli ten speiniat
przepisane prawem warunki.

Podobnie i trafnie argumentuje K. Antondw, ktory stwierdza, iz specyfika kontraktu
miedzy ubezpieczonym a OFE polega na tym, ze obowiazek zawarcia umowy wynika wprost
Z ustawy, co w znacznym stopniu ogranicza przewodnig zasad¢ prawa zobowigzan (swobodg
umoéw) zardéwno w aspekcie wylgczenia woli stron w zakresie samego powstania zobowigzania
umownego (niewywigzanie si¢ z tego obowiazku powoduje przydzielenie funduszu w drodze
losowania), jak i1 braku mozliwosci ksztattowania jego tre$ci wedle uznania stron (zwlaszcza
cztonka OFE). Zatem umowe czlonkostwa nalezy uzna¢ za umowe przynalezng
ubezpieczeniom spolecznym (emerytalnemu), do ktorej majg odpowiednie zastosowanie tylko
niektoére konstrukcje kodeksu cywilnego °%. Na tozsame konkluzje wskazuje A. Jabtonski,
ktory argumentuje, ze w odréznieniu od stosunku uczestnictwa w otwartym funduszu
inwestycyjnym cztonkostwo w OFE ma charakter przymusowy 1 powszechny.
Charakterystyczne dla cztonkostwa w OFE jest to, Ze nie tylko zawarcie umowy, ale rowniez
takie zdarzenia jak losowanie lub otwarcie rachunku w funduszu powoduja nawigzanie tego
stosunku prawnego. Cztonek OFE nie moze rozporzadza¢ $rodkami zgromadzonymi w
funduszu w drodze czynnosci inter vivos. Wplaty do funduszu finansowane sg ze sktadek
emerytalnych i $rodki te powinny pozosta¢ nieuszczuplone az do nabycia przez cztonka OFE

prawa do emerytury lub renty. Wskazane swoistoéci przesadzaja o istnieniu cztonkostwa w

506 K. Antonow, Relacja czlonek OFE - OFE [W:] Sprawy z zakresu ubezpieczer spolecznych. Pojecie oraz wlasciwosci
postepowan przedsqdowych i ochrony cywilnosgdowej, Warszawa-Achim 2011.
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OFE jako odrebnej kategorii pojeciowej. Swoistosci te nadajg stosunkowi cztonkostwa w OFE
charakter nowego, specyficznego rozwigzania, szczegdlnej instytucji prawa i sprawiaja, ze
przybiera on ksztalt pozwalajacy odrézni¢ go od stosunku uczestnictwa w funduszu
inwestycyjnym°%’. To znaczy, ze autorzy stusznie wskazuja, iz umowa o cztonkostwo jest
pojeciem odrebnym od umowy w znaczeniu cywilnoprawnym.

Od poczatku istnienia OFE, zawierajagc umowe z otwartym funduszem, osoba
wystepujaca z wnioskiem o przyjecie do funduszu moze wskaza¢ imiennie jedng lub wiecej
osob fizycznych, na ktéorych rzecz ma nastapié, po jej $mierci, wyptata Srodkow
niewykorzystanych (art. 82 ustawy). Jest to jeden z argumentdw podnoszonych przez
zwolennikow stanowiska, iz Srodki w OFE majg charakter prywatnoprawny, poniewaz mozna
nimi zadysponowaé¢ na wypadek $mierci na podobnej zasadzie jak prywatnymi §rodkami
zgromadzonymi na lokacie.

W ramach dzialalnosci akwizycyjnej prowadzonej przez otwarte fundusze nie bylo
dozwolone oferowanie dodatkowych korzysci materialnych z tytulu cztonkostwa w otwartym
funduszu, jezeli celem takiego dziatania miato by¢ sktonienie kogokolwiek, aby przystapit do
funduszu lub pozostawal jego cztonkiem. Natomiast od 1 stycznia 2012 roku wprowadzono
catkowity zakaz akwizycji przez OFE i na ich rzecz (art. 92 ustawy). Wydaje si¢, ze zamysle
ustawodawcy miato to na celu ukrocenie zbyt czestych zmian funduszy emerytalnych oraz
postawienie na wlasne wybory ubezpieczonych.

Z dniem 1 lutego 2014 roku wprowadzono tak zwany mechanizm suwaka, w mys$l
ktorego ZUS informuje otwarty fundusz o obowiazku przekazania srodkow zgromadzonych na
rachunku cztonka otwartego funduszu na fundusz emerytalny FUS w zwigzku z osiggnieciem
przez ubezpieczonego wieku nizszego o 10 lat od powszechnego wieku emerytalnego. Kazdego
miesigca umorzeniu podlega liczba jednostek rozrachunkowych bedacych ilorazem liczby
jednostek rozrachunkowych zgromadzonych na rachunku czlonka otwartego funduszu i
wyrazone] w miesigcach réznicy miedzy wiekiem emerytalnym a wiekiem cztonka otwartego
funduszu w dniu dokonywania umorzenia (art. 100c ustawy). Wydaje sig, ze ta instytucja
zostata wprowadzona jako ochrona przed kryzysami gietldowymi. Prowadzi ona do
stopniowego wycofywania $rodkow ubezpieczonego z rynku kapitatowego, poczawszy od
dnia, w ktérym pozostato mu mniej niz 10 lat do powszechnego wieku emerytalnego. To
rozwigzanie ma na celu ochrong §rodkéw inwestowanych na gieldzie przed nagla bessa, ktora

wypadtaby w okresie, gdy do wieku emerytalnego pozostatoby zbyt niewiele czasu, by fundusz

507 A, Jabtonski, Zobowigzaniowy charakter czlonkostwa [w:] Konstrukcje prawa emerytalnego..., (red.) T. Bificzycka-
Majewska.
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mogt odrobi¢ poniesione straty. Ponadto mechanizm suwaka ma na celu uniezaleznienie daty
ztozenia wniosku o emeryture od wartosci jednostek rozrachunkowych, ochron¢ biernych
ubezpieczonych nieznajacych si¢ na rynku kapitalowym i usrednienie ryzyka inwestycyjnego.

Czlonek funduszu nie moze rozporzadza¢ srodkami zgromadzonymi na swoim
rachunku za wyjatkiem rozrzadzen cztonka funduszu na wypadek $mierci oraz rozporzadzen
srodkami zgromadzonymi przez cztonka dobrowolnego funduszu na IKE oraz IKZE. Natomiast
$rodki zgromadzone na rachunku cztonka otwartego funduszu nie podlegaja egzekucji (art. 107
ust. 1 i 2 oraz art. 108 ustawy). Norma wynikajgca z art. 107 ust. 1 ustawy jest silnym
argumentem za publicznoprawnym charakterem zgromadzonych w OFE $rodkéw, poniewaz
ubezpieczony co do zasady nie ma prawa nimi dysponowac jak swoja wlasnoscig. W sposob
znamienny odr6znia to te $rodki od lokowanych w innych funduszach inwestycyjnych na
prywatnym rynku, gdzie inwestujacy moze w kazdej chwili wycofa¢ swoje $rodki z gietdy, co
najwyzej bedac zobowigzanym do zaptaty kary umowne;j.

Pozwala to takze rozrézni¢ srodki gromadzone w OFE od gromadzonych w IKE, IKZE,
PPE, PPK, w ktorych mozliwe jest wycofanie §rodkéw w kazdej chwili, cho¢ wiaze si¢ to z
ujemnymi konsekwencjami. To z kolei stanowi kolejny argument za umiejscowieniem OFE w
I filarze a pozostalych instytucji kapitatowych w II filarze.

Przekazanie $rodkéw zgromadzonych na rachunku w otwartym funduszu nastepuje
przez przeniesienie tych srodkow na fundusz emerytalny FUS (art. 111 ustawy). Ta regulacja
wyraznie wskazuje, ze $rodki gromadzone w OFE stanowiag odrgbng wtasnos$¢ od rachunku
FUS, poniewaz aby rozpocza¢ wyplate emerytury konieczne jest przeniesienie wtasnosci tych
srodkow.

Jezeli matzenstwo cztonka otwartego funduszu uleglo rozwigzaniu przez rozwdéd lub
zostato uniewaznione, $rodki zgromadzone na rachunku cztonka funduszu, przypadajace
bytemu wspotmatzonkowi w wyniku podzialu majatku wspolnego matzonkéw, sa
przekazywane w ramach wyplaty transferowej na rachunek bytego wspotmatzonka w otwartym
funduszu. Jezeli w chwili $mierci czlonek otwartego funduszu pozostawal w zwigzku
malzenskim, fundusz dokonuje wyptaty transferowej polowy $rodkéw zgromadzonych na
rachunku zmarlego na rachunek matzonka zmartego w otwartym funduszu, w zakresie, w jakim
$rodki te stanowity przedmiot matzenskiej wspélnosci majatkowej. Srodki zgromadzone na
rachunku zmartego cztonka otwartego funduszu emerytalnego przekazywane sg osobom
wskazanym przez zmartego a w przypadku ich braku wchodzg w sktad spadku (art. 126, 131,
132 ustawy). Te zasady stanowig podstawe koronnego argumentu zwolennikéw

prywatnoprawnego charakteru $rodkow w OFE. Skoro $rodki gromadzone w filarze
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kapitatowym wchodza w skiad wspdlnosci majatkowej matzenskiej, to podobnie jak inne
sktadniki wspolnej masy majatkowej muszg mie¢ charakter wlasnosci prywatnej — wtasnosé
panstwowa nie wchodzi w sktad majatku wspolnego matzonkoéw i nie ulega podziatowi po
ustaniu wspolnosci majatkowej matzenskiej. Niemniej jednak autor rozprawy zwraca uwage,
ze $rodki te pozostaja w OFE (nastepnie w FUS-ie) 1 nie mozna nimi co do zasady dysponowac.
Sktadka caly czas jest zarachowana na koncie. Srodki zaewidencjonowane w ZUS-ie dziataja
na tej samej zasadzie do czasu realizacji $wiadczenia. Wydaje si¢, ze pozostawienie tych
elementéw prywatnoprawnych przy publicznoprawnym charakterze $rodkow w OFE
(przesadzonym przez TK w wyroku z dnia 4 listopada 2015 r. o sygnaturze K 1/14) stanowi
niespdjnos¢ konstrukeji.

Zasady dotyczace wysokosci optat pobieranych przez OFE zmieniaty si¢ wielokrotnie.
OFE moga pobiera¢ dwojakiego rodzaju optaty — od wplywajacej skladki oraz od catosci
aktywow. Poczatkowo ustawodawca nie ustanowil zadnej maksymalnej wysoko$ci optaty
pobieranej przez OFE, od 1 stycznia 2010 roku wprowadzono limit 3,5% optaty od sktadki, by
ostatecznie od 1 lutego 2014 roku obnizy¢ optaty do maksymalnie 1,75%. Obecnie otwarty
fundusz moze pobiera¢ optaty wylacznie w formie potracenia okreslonej procentowo kwoty z
wptacanych skladek, nie wigkszej niz 1,75%, z tym zZe potracenia dokonuje si¢ przed
przeliczeniem sktadek na jednostki rozrachunkowe. Dobrowolny fundusz moze pobieraé optaty
wylacznie w formie potrgcenia okreslonej procentowo kwoty z wptlacanych skladek, w
wysokosci okre$lonej w statucie, z tym ze potracenia dokonuje si¢ przed przeliczeniem sktadek
na jednostki rozrachunkowe. Te kwoty otwarty fundusz przekazuje niezwlocznie na rzecz
powszechnego towarzystwa (art. 134 ustawy).

Zasady lokacji $rodkéw byly zawsze okreslone ustawowo. Fundusz lokuje swoje
aktywa, dazac do osiagnigcia maksymalnego stopnia bezpieczenstwa 1 rentownosci
dokonywanych lokat. Nalezy uznaé, iz jest to faktycznie postulat mozliwie zyskownego i
bezpiecznego inwestowania przez OFE. OFE mogg inwestowa¢ w enumeratywnie wyliczone
instrumenty finansowe. Aktywa funduszu mogg by¢ lokowane w aktywach denominowanych
w zlotych lub w walutach panstw bedacych cztonkami Unii Europejskiej lub stronami umowy
0 Europejskim Obszarze Gospodarczym, lub cztonkami Organizacji Wspotpracy Gospodarczej
1 Rozwoju. Laczna warto$¢ lokat aktywow otwartego funduszu w aktywach denominowanych
w walucie innej niz krajowa nie moze przekroczy¢ 30% wartosci tych aktywow (art. 139 i 140
ustawy).

Wycena aktywéw i obliczanie stopy zwrotu odbywa si¢ w ten sposéb, ze otwarty

fundusz, ktory przyjmowat sktadki co najmniej przez 36 miesigcy, ustala na koniec marca i
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wrze$nia kazdego roku wysokos¢ stopy zwrotu za ostatnie 36 miesigcy. Wysoko$¢ stopy zwrotu
jest podawana do wiadomosci organu nadzoru oraz na ogélnodostepnej stronie internetowe;.
Stopa zwrotu funduszu jest wyrazony procentowo iloraz réznicy wartosci jednostki
rozrachunkowej w ostatnim dniu roboczym miesigca rozliczeniowego i wartosci tej jednostki
w ostatnim dniu roboczym miesigca rozliczeniowego poprzedzajgcego okres 36 miesiecy.
Miesigcem rozliczeniowym jest odpowiednio marzec i wrzesien. Wysoko$¢ stop zwrotu,
obliczonych na podstawie ust. 1, podaje do publicznej wiadomos$ci organ nadzoru (art. 166-
174). Wynika z tego zasada jawno$ci stop zwrotu funduszu. Stopy zwrotu sg dostepne na stronie
KNF-u°%, Dzieki temu ubezpieczeni moga porownywaé wyniki funduszy i, przynajmniej w
zatozeniach, wybra¢ ten najefektywniejszy. Cho¢ jak praktyka wskazywala, fundusze z
najwyzszymi stopami zwrotu wcale nie gromadzity najwigkszej liczby ubezpieczonych, ani nie
zarzadzaly najwigkszymi aktywami®®®,

Jednakze nalezy stwierdzi¢, Ze te stopy zwrotu nie oddaja rzeczywistej stopy zwrotu
OFE, poniewaz nie uwzgledniajg pobranych optat. Obecnie OFE podaja jedynie wzrost
warto$ci jednostek rozrachunkowych, co nie uwzglednia pobranych optat i daje zawyzona,
nieprawdziwg stop¢ zwrotu. Stopy zwrotu OFE dostgpne na stronie KNF-u sg bowiem
obliczane jako iloraz wartosci jednostek rozrachunkowych z konca i z poczatku okresu
rozliczeniowego. A warto$¢ jednostek rozrachunkowych wynika z wartosci aktywow OFE,
ktore sa nabywane dopiero po pobraniu optaty od sktadki. Optata od sktadki pobierana jest
zanim skladka wptynie na rynek kapitalowy. Zatem dostepne publicznie stopy zwrotu OFE sg
jedynie stopami zwrotu brutto a nie netto. A dopiero stopy zwrotu netto pozwalalyby na rzetelne
poroéwnanie efektywnosci kazdego OFE, jak rowniez na obiektywne pordéwnanie systemu
kapitalowego z repartycyjnym. Indeksacja $rodkéw zaewidencjonowanych w ZUS-ie to w
istocie stopa zwrotu netto, gdyz §rodki te nie sg obcigzone optatami. Dlatego indeksacje w ZUS-
ie mozna zestawia¢ jedynie ze stopa zwrotu netto OFE, czyli czystym zyskiem,
uwzgledniajagcym pobrane przez instytucje finansowe oplaty. Postuluje zatem, aby dostgpne
publicznie stopy zwrotu OFE uwzgledniaty cato$¢ pobranych optat, a wigc miaty charakter
netto.

OFE ma obowiazek utworzy¢ zaréwno fundusz premiowy, jak i fundusz rezerwowy.

Srodki najpierw wplywaja na fundusz premiowy a nastepnie po spetnieniu okre§lonych

508 Strona Komisji Nadzoru Finansowego, Srednia wazona stopa zwrotu,
https://www.knf.gov.pl/dla_konsumenta/stopa_zwrotu.

509 Tytulem przyktadu najwyzsza stope zwrotu wedtug KNF osiggnat fundusz Allianz Polska, jednakze
najwieksza liczbe czlonkéw zgromadzit Nationale Nederlanden OFE. Dane pochodza ze strony
ranking.ofe.com.pl.
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warunkow sg przekazywane do funduszu rezerwowego, skad tym razem po spetnieniu kolejne;j
przestanki moga zosta¢ wycofane do towarzystwa emerytalnego (art. 181-184 ustawy). Ten
mechanizm zostat stworzony przez ustawodawce jako gratyfikacja dla efektywnych funduszy i
towarzystw emerytalnych. Sama konstrukcja prawna jest rozbudowana, poniewaz ostateczne
przeniesienie dodatkowych $rodkow na wlasno$¢ towarzystwa emerytalnego wymaga
spetnienia przestanek ustawowych na dwdch etapach. Po pierwsze OFE musi uzyska¢ mozliwie
wysoka stope zwrotu na tle innych OFE. W przypadku pierwszego miejsca moze przekazac
catos¢ srodkow z funduszu premiowego na rezerwowy, w przypadku dalszych miejsc ta kwota
jest proporcjonalnie zmniejszana. Jesli osiggnie najgorszy wynik inwestycyjny, to nie ma prawa
do przeniesienia jakichkolwiek $rodkéw na fundusz rezerwowy. Nastepnie, aby $rodki
faktycznie mogly zosta¢ przeniesione na wlasno$¢ towarzystwa emerytalnego, OFE musi
wykaza¢ stopg zwrotu przewyzszajaca stope inflacji za okres ostatnich 6 lat. W przeciwnym
wypadku $rodki wracaja do OFE 1 nie zasilaja towarzystwa emerytalnego. Okres odniesienia
jest do$¢ znaczny, co jest adekwatne do dlugookresowego horyzontu inwestycyjnego funduszy
emerytalnych. Ten mechanizm zostatl utworzony jako gratyfikacja dla funduszy osiggajacych
wysoka stope zwrotu. Jedyny zarzut, jaki mozna by postawi¢ temu rozwigzaniu to ustanowienie
zbyt matego odsetka $rodkow przekazywanych do funduszu premiowego (0,05%). Gdyby ten
procent byl wyzszy, wzrostaby motywacja dla OFE to osiggnigcia wyzszej stopy zwrotu.

Przed 1 lutego 2014 roku. ustawa przewidywata sankcje dla OFE, ktore nie osiggaty
minimalnej stopy zwrotu. Minimalna stopa zwrotu byta okre§lona jako stopa zwrotu nizsza o
50% od $redniej wazonej stopy zwrotu wszystkich otwartych funduszy w tym okresie lub o0 4
punkty procentowe od tej sredniej, w zaleznos$ci od tego, ktora z tych wielkosci jest nizsza. Po
wyczerpaniu funduszu rezerwowego 1 gwarancyjnego OFE byto zobowigzane pokry¢ niedobor
ze $rodkow wiasnych, a Funduszowi Gwarancyjnemu przystugiwato roszczenie o zwrot
srodkow. W przypadku gdy OFE nie bylo w stanie pokry¢ niedoboru ze srodkéw wiasnych,
zarzad towarzystwa emerytalnego byt zobowigzany zawiadomi¢ KNF (art. 175, 180, 183
pierwotnej ustawy). Konsekwencjg ustanowienia tego mechanizmu bylo wzajemne
nasladownictwo OFE. Decyzje inwestycyjny byty kopiowane, portfele inwestycyjne réoznych
OFE nie réznily sie zbytnio od siebie wiasnie z obawy przed znalezieniem si¢ ponizej
minimalnej stopy zwrotu. Dlatego wydaje si¢, ze sankcja pokrycia niedoborow ze $rodkoéw
wlasnych byta zbyt daleko idaca i1 dzialala mrozaco na proces decyzyjny funduszy. Ten
mechanizm zostat stusznie uchylony.

Prawodawca uznat, iz wyplacalno$¢ OFE powinna by¢ zabezpieczona przez utworzony

w tym celu Fundusz Gwarancyjny. Przychodami Funduszu Gwarancyjnego sa w szczegolnosci
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obowigzkowe wptaty dokonywane przez powszechne towarzystwa z wiasnych $rodkow,
przychody z lokowania s$rodkéw Funduszu Gwarancyjnego. Wplaty powszechnego
towarzystwa do Funduszu Gwarancyjnego stanowig okreslong procentowo, identyczng dla
wszystkich otwartych funduszy, czgs¢ aktywow netto otwartego funduszu zarzadzanego przez
to towarzystwo. Ze srodkow Funduszu Gwarancyjnego sg pokrywane szkody wynikte ze szkod
spowodowanych niewykonaniem lub nienalezytym wykonaniem swych obowiazkéow przez
towarzystwo emerytalne w zakresie zarzadzania funduszem i jego reprezentacji w zakresie, w
jakim powszechne towarzystwo nie ponosi za nie odpowiedzialnos$ci, lub szkody te nie moga
by¢ pokryte z jego masy upadtosci (art. 184-188b ustawy).

OFE zostaly obcigzone szerokimi obowigzkami informacyjnymi. Fundusze maja
zardwno obowigzek sktadania precyzyjnych sprawozdan KNF-owi, udostepniania informacji
zwigzanych ze swojg dziatalno$cia, stopa zwrotu oraz ksztaltem portfela inwestycyjnego (po 6
miesigcach od dnia inwestycji) na stronie internetowej. Oprocz tego fundusz przesyla kazdemu
cztonkowi funduszu, w regularnych odstgpach czasu, nie rzadziej jednak niz co 12 miesiecy,
informacje¢ o $rodkach znajdujacych si¢ na rachunku cztonka, terminach dokonanych w tym
okresie wptat sktadek i wyptat transferowych oraz przeliczeniu tych sktadek i1 wyplat
transferowych na jednostki rozrachunkowe, o wynikach dziatalno$ci lokacyjnej funduszu, a
takze o zasadach polityki inwestycyjnej i celu inwestycyjnym funduszu, wraz ze wskaznikami,
do ktérych sg porownywane osiggane przez fundusz stopy zwrotu. Ponadto fundusz jest
obowigzany, na zadanie cztonka, udzieli¢ mu informacji okreslajacej pieniezng warto$¢

srodkow zgromadzonych na jego rachunku. (art. 189-196 ustawy).

M1.4. Przeobrazenia OFE

Przekazanie ponad 1/3 (7,3% sktadki do OFE / 19,52% catosci sktadki emerytalnej =
37,4%) dotychczasowej sktadki emerytalnej do OFE zamiast do FUS-u poskutkowato
deficytem w FUS-ie, ktory musiat by¢ pokrywany przez dotacje ze Skarbu Panstwa. To z kolei
doprowadzitlo do znaczacego wzrostu diugu publicznego, ktéry przekroczyt dwa progi
ostrozno$ciowe i niebezpiecznie zblizal si¢ do konstytucyjnego progu zadluzenia 60% PKB,
ustanowionego w art. 216 ust. 5 Konstytucji. Krach gietdowy w 2008 roku, bezposrednio
poprzedzajacy pierwsze wyplaty z OFE majace si¢ odby¢ w 2009 roku, poskutkowat
drastycznym obnizeniem wielkos$ci sSrodkow zgromadzonych na rachunkach ubezpieczonych w
OFE. Te czynniki spoteczne 1 ekonomiczne byly przyczyng kolejnej reformy systemu

emerytalnego.
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Eurostat, urzad statystyczny UE, od 2004 roku zaczat zalicza¢ sktadki wptacane do OFE
jako dhug publiczny. W Polsce Ministerstwo Pracy w komunikacie z czerwca 2013 roku
stwierdzito, ze stosownie do decyzji Eurostatu nr 30/2004 z dnia 2 marca 2004 roku OFE
pozostajg poza sektorem publicznym. Zdaniem W. Muszalskiego stanowisko Eurostatu
wplyneto na uchwalenie ustawy nowelizujacej OFE z 2013 roku®.

Poczatkowo, na mocy ustawy z dnia 25 marca 2011 r. o zmianie niektorych ustaw
zwigzanych z funkcjonowaniem systemu ubezpieczen spotecznych (Dz. U. z 2011 r., nr 75,
poz. 398) zmniejszono kwote sktadki emerytalnej wptywajacej do OFE z 7,3% do 3,5%; przy
czym pozostate 3,8% zamiast do OFE mialo wptywa¢ na nowo utworzone subkonto
prowadzone przez ZUS®!, pozostajace z definicji nadal elementem kapitatowym.

Srodki zgromadzone na subkoncie ulegaja podziatlowi w razie rozwodu, uniewaznienia
matzenstwa albo $mierci ubezpieczonego na tych samych zasadach co $rodki zgromadzone w
OFE. W przypadku rozwodu bytemu matzonkowi ewidencjonuje si¢ na subkoncie te czes¢
sktadek, ktéra przypada mu w rezultacie podziatu majatku wspdlnego, a jezeli dla tego
matzonka nie jest prowadzone subkonto — ZUS zaktada subkonto. Kopiujac regulacje dotyczace
OFE uregulowano wyptate $rodkéw gwarantowanych z subkonta w sytuacji, gdy
$wiadczeniobiorca zmart w ciagu trzech lat od miesigca, w ktérym po raz pierwszy wyptacono
mu $wiadczenie (art. 40a-40f ustawy systemowej). Z dniem 1 lutego 2014 r. instytucja wyplaty
gwarantowanej zostata uchylona zarowno w stosunku do OFE, jak i do subkonta.

Wprowadzenie subkonta doprowadzito do polgczenia, a moze raczej pomieszania (0
wydzwigku negatywnym), funkcji kapitalowej oraz repartycyjnej w tej cze$ci systemu
emerytalnego, poniewaz, jak stusznie zauwaza K. Antonow, cze$¢ sktadki wptywajaca na
subkonto zostaje przeznaczona na finansowanie emerytur obecnych §wiadczeniobiorcow, cho¢
jednoczesnie stanowi podstawe obliczenia emerytury kapitalowej na przysztos¢, co jest
charakterystyczne ale wytacznie dla filaru repartycyjnego. Dlatego, bioragc pod uwage reguty
podziatu srodkéw w przypadku rozwodu lub $mierci ubezpieczonego, prowadzi to do
naruszenia regul solidarnosci wspolnoty ryzyka i wyplywa na destabilizacje finanséw
ubezpieczen spotecznych®?. A model repartycyjny zaklada, ze niewystapienie ryzyka
socjalnego nie wigze si¢ z zadng rekompensatg utraconych korzysci z tytutu odprowadzonych

sktadek®®. To powoduje, ze do wyptat beda uprawnione nawet osoby, ktérym nie

510 W. Muszalski, Reforma reformy emerytalne;..., s. 14-15.

511 Art. 7 ust. 2 ustawy nowelizujacej OFE z 2011 roku.

12 K. Antondw, Sytuacja prawna sktadek zaewidencjonowanych na subkoncie w ZUS w razie rozwodu lub
Smierci ubezpieczonego albo smierci emeryta, PiZS 2011, nr 5, s. 4.

513 K. Slebzak, Ochrona emerytalnych praw nabytych, Warszawa 2009, s. 201.
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przystugiwataby ochrona ubezpieczeniowa z tytutu renty rodzinnej ze wzgledu na niespetnienie

ustawowych przestanek jej nabycia®'*

. K. Antonéw stusznie wskazuje, ze utworzenie subkonta
z prawem do podziatu srodkéw wskutek rozwodu lub §mierci ubezpieczonego stanowi wyraz
niezasadnego, ale utrwalonego medialnie przekazu, o stusznosci ,,dziedziczenia” §rodkéw z
systemu emerytalnego, ktory to zakorzeniony spotecznie poglad wplywa na stanowienie
nieracjonalnego prawa®®.

Jednakze gtowna reforma OFE zostala wprowadzona ustawg z dnia 6 grudnia 2013 r. o
zmianie niektorych ustaw w zwigzku z okre$leniem zasad wyptaty emerytur ze srodkow
zgromadzonych w otwartych funduszach emerytalnych (Dz. U. z 2013 r., poz. 1717), ktora
weszla w zycie z dniem 1 lutego 2014 roku. Wsrdéd najwazniejszych zmian mozna wskazaé
nastepujace.

Zlikwidowano dozywotnig emeryture kapitalowa, pozostawiajac jedynie okresowq
emerytur¢ kapitalowa. Okresowa emerytura kapitatlowa przystuguje ze $rodkow
zaewidencjonowanych na subkoncie czlonkowi otwartego funduszu emerytalnego do
ukonczenia 65. roku zycia. Okresowa emerytura kapitatlowa jest finansowana z FUS-u. Czlonek
OFE nabywa prawo do okresowej emerytury kapitatlowej, jezeli: ukonczyt 60 lat oraz kwota
srodkow zewidencjonowanych na subkoncie, ustalona na ostatni dzien miesigca
poprzedzajacego miesiac, od ktdrego zostanie przyznana emerytura, jest rowna lub wyzsza od
dwudziestokrotnosci kwoty dodatku pielegnacyjnego. A prawo do okresowej emerytury
kapitalowej wygasa: w przypadku $mierci cztonka otwartego funduszu emerytalnego; z dniem
poprzedzajacym dzien, w ktorym cztonek otwartego funduszu emerytalnego ukonczyt 65. rok
zycia; w przypadku wyczerpania §rodkow zewidencjonowanych na subkoncie (art. 7-9 ustawy
z dnia 21 listopada 2008 r. 0 emeryturach kapitatowych, Dz. U. z 2018 r., poz. 926). Oznacza
to marginalizacj¢ okresowej emerytury kapitalowej, jej ograniczenie w czasie 1 wysokosci.
Ustawa o emeryturach kapitatlowych reguluje wytacznie okresowe emerytury kapitatowe.
Dozywotnie emerytury kapitalowe zostaty usunigte z systemu emerytalnego jeszcze przed
rozpoczeciem przyznawania tego rodzaju $wiadczen. Podstawowym $wiadczeniem jest
emerytura w powszechnym wieku emerytalnym z FUS-u.

Wprowadzono tak zwany mechanizm suwaka, ktory przewiduje zaprzestanie
dokonywania nowych wptat do elementu kapitalowego od osiggniecia wieku o dziesie¢ lat

nizszego niz powszechny wiek emerytalny danego ubezpieczonego (art. 22 ust. 3d ustawy

514 K. Antondw, Sytuacja prawna sktadek..., s. 5.
15 K. Antonéw, Sytuacja prawna skiadek..., s. 2.
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systemowej). Od tej chwili do dnia osiggniecia wieku emerytalnego OFE dokonuje
stopniowego umarzania jednostek rozrachunkowych (art. 100c ustawy o OFE) oraz
przekazywania $rodkéw do funduszu emerytalnego (art. 111c ustawy o OFE), ktore sa
ewidencjonowane na subkoncie ubezpieczonego (art. 40a ust. 1 ustawy systemowej). Po
ustaleniu prawa do emerytury albo prawa do emerytury czesciowej, nowe skladki beda
ewidencjonowane wylgcznie na podstawowym koncie ubezpieczonego (art. 22 ust. 3g ustawy
systemowej). Ustalenie prawa do emerytury czg¢sciowej wigze si¢ z konieczno$cig
jednorazowego transferu srodkow z elementu kapitalowego (art. 22a ust. 1 ustawy
systemowej).

Zniesiono obligatoryjny charakter cztonkostwa w kapitalowym elemencie zarzadzania
sktadkg emerytalng (art. 39 ust. 1 ustawy systemowej). W ten sposob druga czes$¢ sktadki jest
obecnie zarzadzana takze w sposoOb repartycyjny. Istnieje przy tym mozliwos¢ przekazania jej
w zarzad metodg kapitatowa (do OFE). Ta cz¢$¢ sktadki emerytalnej, niezaleznie czy trafi
wylacznie na subkonto, czy rowniez do OFE, wyrdznia si¢ mozliwoscig rozporzadzania
aktywami ubezpieczeniowymi na wypadek $mierci oraz podzialu majatku. Czlonkowie
otwartych funduszy emerytalnych mieli mozliwo$¢ - w okresie od 1 kwietnia do 31 lipca 2014
r. - wyrazenia woli czlonkostwa w OFE, po wejSciu w zycie zmian (art. 11 ustawy
nowelizujacej). Poczawszy od 2016 r., co cztery lata kazdy ubezpieczony bedzie mogt ztozy¢
deklaracje co do uczestnictwa w kapitatowym elemencie ubezpieczenia emerytalnego (art. 39a
ustawy systemowej).

Wprowadzono zakaz jakiejkolwiek reklamy funduszy w okresie, w ktorym
ubezpieczeni dokonujg wyboru miedzy OFE a subkontem (art. 36 ustawy nowelizujgcej oraz
art. 197a ustawy o OFE). Poza tymi okresami dopuszczalne formy informowania o dziatalnos$ci
funduszy rowniez zostaly doktadnie zdefiniowane (art. 197 ustawy o OFE). Ustawodawca
zmniejszyt dopuszczalna stopg prowizji pobieranej od sktadek wptacanych do OFE do poziomu
1,75% kazdej sktadki.

Znacznej reorganizacji ulegly zasady dziatalnos$ci lokacyjnej funduszy. Jedna z dwoch
najistotniejszych zmian jest zakaz inwestowania w obligacje emitowane lub gwarantowane
przez Skarb Panstwa, NBP oraz rzady i banki centralne innych panstw (art. 141 ust. 2 ustawy
o OFE). Ponadto ustanowiono nakaz utrzymywania poziomu aktywow ulokowanych w akcjach
od co najmniej 75% tych aktywow w 2014 r. do 15% w 2017 r. (art. 35 ustawy nowelizujacej).

Ustawodawca nakazal umorzenie 51,5% jednostek rozrachunkowych kazdego cztonka
OFE z dniem 3 lutego 2014 r. oraz przekazanie aktywow odpowiadajacych wskazanej wartosci

w postaci obligacji emitowanych i gwarantowanych przez Skarb Panstwa i obligacji
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emitowanych przez Bank Gospodarstwa Krajowego, a takze srodkow pieni¢znych (art. 23 ust.
1 12 ustawy nowelizujacej OFE). Udziat przekazywanych instrumentéw w danym funduszu na
31 stycznia 2014 r. nie mogt by¢ nizszy niz w dniu poprzedzajacym ogloszenie zalozen ustawy,
tj. 3 wrzesnia 2013 r. (art. 23 ust. 6 ustawy nowelizujacej OFE). Stan subkonta ubezpieczonego
zostal powigkszony o warto$¢ umorzonych jednostek rozrachunkowych. Ewentualny spadek
wartosci wymienionych $rodkow w okresie do konca stycznia 2014 r. mial by¢
zrekompensowany ubezpieczonym (art. 23 ust. 8 oraz art. 26 ustawy nowelizujacej OFE).

Zmodyfikowano sposob zarzadzania aktywami funduszu przez zniesienie mechanizmu
niedoboru. Od momentu wejscia w zycie ustawy nowelizujacej, powszechne towarzystwo
emerytalne ponosi odpowiedzialno$¢ wylacznie za niedopetnienie obowigzkow ustawowych,
Fundusz Gwarancyjny pokrywa za$ szkody cztonkow OFE wynikajace z takich dziatan lub
zaniechan (art. 48 ust. 1 ustawy o OFE).

Zmiany objely tez dozwolong zagraniczng dziatalno§¢ lokacyjng funduszy
emerytalnych. Konieczno$¢ implementacji wyroku TSUE z 21 grudnia 2011 r. o sygn. akt C-
271/09 spowodowala zniesienie dotychczasowego 5% limitu inwestycji za granicg (art. 143
ustawy o OFE). W uzasadnieniu tego orzeczenia TSUE stwierdzit, ze fundusze emerytalne
funkcjonujace wedlug zasady kapitalizacji prowadza - pomimo ich celu socjalnego i
obowigzkowego charakteru przystgpienia - dzialalno$¢ gospodarczg. Jest tak w wypadku
otwartych funduszy emerytalnych, ktorych aktywa sa lokowane i zarzadzane przez odrgbne
spotki, prowadzace dziatalno$¢ odptatnie, w formie spotki akcyjnej. Sprawowany przez wtadze
publiczne nadzoér ostroznosciowy nad tymi funduszami i tymi spotkami oraz gwarancja
pokrycia przez Panstwo ewentualnych niedoboréw wystepujacych w owych funduszach nie
podwazaja gospodarczego charakteru omawianej dziatalnosci. Ponadto nawet gdyby przyjac,
ze wspomniane $rodki majg charakter publiczny, mimo ze pochodza ze sktadek emerytalnych
odprowadzanych przez pracodawcéw danych pracownikow, okoliczno$¢ ta sama w sobie nie
wystarcza w kazdym razie do wyltaczenia stosowania art. 56 Traktatu ustanawiajacego
Wspolnote Europejska do operacji ich dotyczacych, jak to wynika z zatgcznika | do dyrektywy
88/361 w sprawie wykonania art. 67 traktatu, zgodnie z ktorym pojecie przeplywow kapitatu
obejmuje w szczegdlnosci operacje odnoszace si¢ do aktywéw lub pasywoOw panstw
cztonkowskich lub innych organéw administracji publicznej oraz agencji. Przepis krajowy,
ktory naklada na otwarte fundusze emerytalne zaréwno ilosciowe, jak 1 jakoSciowe
ograniczenia odnoszace si¢ do inwestycji dokonywanych poza terytorium krajowym, a w
szczegolnosci w innych panstwach cztonkowskich wywoluje réwniez skutki ograniczajace

wzgledem spotek z siedzibg w innych panstwach czlonkowskich, gdyz stwarza na ich
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niekorzy$¢ utrudnienia w gromadzeniu kapitatu w danym panstwie cztonkowskim z tego
wzgledu, ze nabycie miedzy innymi akcji lub tytulow uczestnictwa emitowanych przez
instytucje wspolnego inwestowania jest ograniczone przez wspomniany przepis. TSUE
stwierdzit, ze utrzymujac w mocy przepisy ustawowe, ktére wprowadzaja ograniczenia
zarowno ilosciowe, jak i jakoSciowe, W inwestowaniu przez OFE poza granicami kraju
ograniczajac tym samym inwestycje owych funduszy w innych panstwach cztonkowskich,
panstwo cztonkowskie uchybia zobowigzaniom, jakie na nim cigzg na mocy art. 56 traktatu.

Realizujac ten wyrok, dozwolono na inwestowanie do 30% $rodkow OFE w aktywach
denominowanych w walucie innej niz krajowa (art. 141 ust. 5 ustawy o OFE). Fundusz uzyskat
takze uprawnienie do powierzenia zarzadzania swoimi zagranicznymi aktywami instytucjom
spoza kraju (art. 153 ust. 1 ustawy o OFE). Wskazana zmiana oznaczata szesciokrotny wzrost
warto$ci limitu kapitalu pochodzacego ze sktadek emerytalnych, ktéry mozna przenies¢ z
krajowego systemu finansowego.

Z tych wszystkich wzgledow nalezy uzna¢ przeobrazenia w OFE za doniosle. Dotknety
one samych zalozen funkcjonowania funduszy emerytalnych. W szczegdlnosci
zakwestionowano gromadzenie przez OFE bondow skarbowych. Dostrzezono jalowy obieg
pieniadza z tym zwigzany i tego skutki w postaci tworzenia wielkiego dtugu publicznego.
Wprowadzono pojecie subkonta — specyficznej instytucji taczacej w sobie cechy repartycyjne
i kapitalowe. Zmniejszono sktadke trafiajaca do OFE oraz ustanowiono dobrowolno$é¢
cztonkostwa w nich. Ustawodawca przekonat si¢, iz wprowadzenie metody kapitatowej do
bazowego systemu emerytalnego nie rozwigzuje probleméw systemu emerytalnego ani
finanséw publicznych, a wrgcz moze je pogtebic.

Jak zostalo to wyzej przytoczone oplaty od sktadki byly sukcesywnie ustawowo
zmniejszane. Wynagrodzenie pobierane przez OFE ma na tyle duzy wplyw na ostateczna
wysokos¢ zgromadzonego kapitatu, iz konieczne jest odrgbne i wnikliwe omowienie takich
problemow jak: realna stopa zwrotu OFE, optaty od sktadki, ksztatt portfela inwestycyjnego
oraz wptyw OFE na diug publiczny. Powszechnie przyjmuje sig¢, iz aby obliczy¢ stopg zwrotu
OFE wystarczajace jest podzielenie obecnej ceny jednostki rozrachunkowej funduszu
emerytalnego przez cen¢ jednostki rozrachunkowej funduszu emerytalnego z poczatku jego
istnienia. Taka metoda liczenia stopy zwrotu OFE jest bledna z nastepujacych powodéw. Nie
uwzglednia ona ani optaty od sktadki, ani optaty za zarzadzanie catoscig aktywdw pobieranych
przez OFE. W ten spos6b mozna co najwyzej uzyskac stope zwrotu ,,brutto”, czyli przed

potraceniem obcigzen. Zatem niedopuszczalne jest zestawianie tej wartosci z indeksacja
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srodkow w ZUS-ie, ktora jest z kolei wartoscig netto, gdyz ZUS nie pobiera zadnych optat od
wptywajacej do niego sktadki.

Jak juz zostato podniesione wczesniej, koszty ZUS-u sg pokrywane z budzetu i stanowig
one okoto 1,5% pobieranej przez ZUS sktadki. Zatem sg one nizsze od optat pobieranych przez
fundusze emerytalne. Przy czym kompetencje ZUS-u sg szerokie i to ZUS zajmuje si¢
Scigganiem sktadek, w tym takze tych kierowanych do OFE. Mimo tak rozlegtych obowiazkéw
koszty funkcjonowania ZUS-u byty nizsze od OFE.

Nawet precyzyjne ustalenie stopy zwrotu netto OFE nie daje pelnego obrazu ich
funkcjonowania, poniewaz duza czes¢ swojego zysku OFE wypracowaty dzigki obligacjom
Skarbu Panstwa. Zatem s3 to w istocie $rodki pochodzace z budzetu. Ostatecznie ich
pochodzenie nie rozni si¢ od indeksacji W ZUS-ie, ktora takze jest w catosci zalezna od budzetu.

Nalezy zwroci¢ uwagg, iz wyniki polskiej gietdy papierow wartosciowych odbiegaja od
jej zachodnich odpowiednikow. Krajowej gietdzie nie udato si¢ przebi¢ swojego poprzedniego
szczytu z 2007 roku, podczas gdy wigkszo$¢ jej zagranicznych odpowiednikéw dawno tego
dokonata. Przyktadowo w dniu 26 stycznia 2018 amerykanski Dow Jones (osiagajac 26 616
punktéw) prawie dwukrotnie przebit swoj najlepszy wynik z 5 pazdziernika 2007 roku (13 870
punktéw), czyli sprzed kryzysu. Tymczasem indeks WIG 20 u swego szczytu w dniu 29
pazdziernika 2007 roku osiggnat 3918 punktoéw. Natomiast po krachu gieldowym jego
najlepsze notowania z dnia 29 stycznia 2018 roku wyniosty zaledwie 2593 punkty®°.

Autor rozprawy zwraca uwage, ze polska gospodarka od czasu kryzysu gospodarczego
rozwijata si¢ szybciej do amerykanskiej. Skad w takim razie odwrotny trend polskiej gietdy?
Przyczyn niskiej stopy zwrotu polskiej gieldy jest z pewnoscia wiele. Jednakze zdaje sie, ze
jedna z nich jest wygaszanie OFE. Dotychczas inwestor mial pewno$¢, iz papiery warto§ciowe
sa ciggle skupywane przez fundusze emerytalne. Gdy zasilanie gietdy sktadkami spadto,
znacznie obnizyl si¢ popyt na polskie papiery wartosciowe, co miato negatywny wptyw na ich
ceng.

Z perspektywy ubezpieczonego rozpoczynajacego swoja aktywnos¢ zarobkowa, nalezy
rozpatrywac bardzo dhtugi, bo nawet czterdziestokilkuletni, horyzont inwestycyjny. Z jednej
strony stanowi to wielkg zalete. Im dluzsza inwestycja, tym wigksza moze by¢ jej ostateczna
stopa zwrotu, a wigc ta cze$¢ kapitatu, ktéra nie pochodzi ze srodkéw witasnych. Z drugiej

strony, w tak dlugim okresie mogg wystapi¢ nieprzewidywalne kataklizmy. Nie chodzi tu o

%16 Notowania indeksow Dow Jones oraz WIG 20 odczytane z wykresdw na stronie money.pl.
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kryzysy gietldowe, ktore sg wpisane w cykl koniunkturalny, ale powazniejsze zdarzenia, jak np.
wojny.

Zwigkszenie dlugu publicznego wskutek funkcjonowania OFE powoduje, iz Skarb
Panstwa musi ptaci¢ wyzsze odsetki od calosci swoich zobowigzan. Gdyby nie OFE obligacje
moglyby by¢ obarczone nizszymi odsetkami. Wynika z tego kolejne btgdne koto — im wigkszy
dhlug wygenerowaty fundusze emerytalne, tym wyzsze byty odsetki od obligacji i tym wyzsza
»stopa zwrotu” OFE oraz pobierane przez nie oplaty. Zatem funduszom emerytalnym optacato
si¢ generowac jak najwiekszy dhug publiczny.

Fundusze emerytalne wypracowaly relatywnie niska - w stosunku do wigkszos$ci
pozostatych panstw cztonkowskich Unii Europejskiej i panstw OECD - stop¢ zastapienia, czyli
relacje wysokoS$ci pierwszego swiadczenia emerytalnego do wysokos$ci ostatniego $redniego
wynagrodzenia®'’. Nie mozna stwierdzi¢, ze powierzenie podmiotom prywatnym zarzadzania
srodkami pochodzacymi ze sktadek emerytalnych przyczyniato si¢ skutecznie do zwigkszenia
stopy zastgpienia, a tym samym zwi¢kszenia wysokosci przysztych swiadczen emerytalnych.

Z tych wzgled6éw ustanowienie nowego, agresywnego, ksztattu portfela inwestycyjnego
OFE jest rozwigzaniem lepszym od poprzedniego. Uzasadnione jest takze zezwolenie OFE na
inwestycje zagraniczne w szerszym zakresie. Obnizenie maksymalnej wysoko$ci optat od
sktadki pobieranych przez OFE na poziomie 1,75% jest rozwigzaniem stusznym 1 adekwatnym.
Takie zmniejszenie kosztow ponoszonych przez ubezpieczonych moze sprawié, ze
inwestowanie za posrednictwem OFE stanie si¢ bardziej zyskowne od korzystania z podobnych
produktow finansowych dostgpnych na wolnym rynku.

Przeciwnicy wycofania si¢ z obowiazku kupowania przez OFE obligacji skarbowych za
60% sktadki, argumentujacy, ze dla ubezpieczonych powinien by¢ skonstruowany bezpieczny
portfel inwestycyjny, nie patrza na catos$¢ sktadki, lecz wylacznie na jej czgs$¢ przekazywang do
OFE. Natomiast jesli wezmie si¢ pod uwage szerszy kontekst (czyli catos¢ I filaru), to widac,
ze sktadki ubezpieczonych sg zarzadzane (ewidencjonowane) w sposob bezpieczny. Dla osob,
ktére wybiora uczestnictwo w OFE, sktadka przekazywana do OFE bedzie stanowi¢ jedynie
14,96% calej skladki emerytalnej (2,92/19,52 * 100%). Reszta, czyli 85,04% bedzie
bezpiecznie ewidencjonowana i indeksowana w FUS-ie w ramach ZUS-u i tzw. subkonta.
Nawet jesli OFE calg sktadke przeznacza na zakup ryzykownych papieréw wartosciowych, to

portfel inwestycyjny stworzony przez bazowy system repartycyjno-kapitatowy tacznie bedzie

517 Raport OECD: Pensions at a Glance 2013: OECD and G20 Indicators, OECD Publishing 2013, s. 135.
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reprezentowal wariant bezpieczny. Z tego powodu argument przeciwnikOw rezygnacji z
obowigzku nabywania obligacji za 60% sktadki nalezy uzna¢ za nieuzasadniony.

Nalezy zwroci¢ uwage, ze w ramach systemu repartycyjnego nie mozna jednak méwié
o gromadzeniu $rodkow, lecz jedynie o ich ewidencjonowaniu. Z tego przeciwnicy systemu
repartycyjnego wywodza, iz realny kapitat zgromadzony w OFE ma zdecydowang przewage
nad zus-owskimi zapisami. Wydaje si¢, ze ta krytyka jest nietrafna, gdyz zobowigzanie ZUS-u
do wyplaty §wiadczen jest co najmniej rownowazne zobowigzaniom systemu kapitatowego
wynikajacym z papieréw wartosciowych. Spotki, ktorych akcje nabywaja OFE, mogg przeciez
upasc¢, a obligacje moga nie zosta¢ wykupione. I wykup obligacji skarbowych, 1 zobowigzania
ZUS-u do wyplaty emerytur zaleza od sytuacji budzetowej Skarbu Panstwa. Z tego wzgledu
zobowigzania ZUS-u (FUS-u) wynikajace z zaewidencjonowanych sktadek mozna okresli¢
mianem quasi-obligacji, ktore cechuje wysokie bezpieczenstwo.

Kolejny problem, ktory zostat dostrzezony przez polskiego ustawodawceg, to zbyt
wysokie oplaty za zarzadzanie, pobierane przez fundusze od skladki. W momencie
wprowadzenia OFE ustawa nie okreslala gornego limitu optaty od sktadki, dlatego niektore
OFE pobieraly nawet 10% skladki emerytalnej jako opfate, tak wigec na emeryture odktadano
tylko 90% sktadki, ktora trafiata do OFE. Dopiero w 2004 r. zostal wprowadzony przepis, ktory
ustawowo ograniczyl wysoko$¢ oplaty pobieranej przez OFE do maksymalnie 7% sktadki
emerytalnej. Krokiem w dobrym kierunku byto obnizenie w 2009 r. maksymalnej ustawowej
wysokosci optat z 7% do 3,5% od sktadki. Wigkszos¢ OFE pobierato je wtasnie w najwyzszej
mozliwej wysoko$ci (poza OFE Allianz, ktére ustanowilo optat¢ na poziomie 3,45% od
sktadki)®®, Zdaniem autora rozprawy ustawodawca, ustalajgc wysoko$¢ optat od sktadki na tak
wysokim maksymalnym poziomie, uznal, Zze wolnorynkowa konkurencja pomiedzy
funduszami doprowadzi do obnizenia optat. To zalozenie okazalo si¢ biedne.

Mozna przedstawi¢ wiele argumentow za obnizeniem oplat pobieranych przez OFE.
Najbardziej oczywistym z nich jest fakt, ze doprowadzitoby to do generowania wyzszych
faktycznych zyskow dla ubezpieczonych, przektadajacych si¢ na wyzszg emeryturg, ale
problem tkwi gdzie indziej. Mianowicie, trzeba zastanowi¢ si¢, jak dalece mozna obnizy¢
maksymalna wysokos$¢ optat pobierang przez OFE, Zeby jednoczes$nie nie doprowadzi¢ do
zaprzestania dzialalno$ci przez fundusze i1 ich wycofania z rynku ze wzgledu na brak

optacalnosci.

18 Poréwnanie OFE — prowizje i oplaty, http:/lwww.multiofe.pl/wyniki.OFE.prowizje.shtml.
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Nalezy w takim razie poréwna¢ koszty, jakie ponosza OFE oraz pozostali
ubezpieczyciele dziatajacy na wolnym rynku. Najwigksze roznice w kosztach ponoszonych
przez oba podmioty tkwiag w kosztach reklamy oraz prowizji — wynagrodzenia wyptacanego
pracownikom — agentom, ktorzy doprowadzili do podpisania umowy. Ze wzgledu na ustawowy
zakaz reklamy 1 akwizycji OFE nie ponoszg kosztow reklamy ani wyptaty prowizji. Do OFE
klienci (ubezpieczeni) trafiaja niejako sami, podczas gdy inni ubezpieczyciele musza na
zdobycie klienta przeznaczy¢ znaczne naktady. A zatem OFE dziataja na podobnych zasadach
jak pozostali ubezpieczyciele, z tym ze ponoszg mniejsze koszty prowadzenia dziatalnosci, a
wigc okreslenie w art. 134 ust. 1 ustawy o OFE maksymalnej wysokosci optaty od sktadki
pobieranej przez OFE na 1,75%, czyli ponizej stawki pobieranej przez pozostatych
ubezpieczycieli, jest sluszne i nie zniech¢ci OFE do dalszego prowadzenia dziatalnosci.
Natomiast tak niska oplata od sktadki, ktérej towarzyszy jeszcze nizsza optata pobierana od
aktywow sprawia, ze inwestowanie za posrednictwem OFE staje si¢ korzystniejsze niz
lokowanie $rodkow w podobne produkty inwestycyjne dostepne na rynku prywatnym®®.

OFE mogg pobieraé¢ zaledwie 0,045% rocznej oplaty za zarzadzanie od zgromadzonych
aktywow (procent ten spada dla funduszy, ktére zgromadzity wigcej kapitatu). Ponadto OFE,
ktére w danym roku uzyskato najwyzsza stope zwrotu, ma prawo pobra¢ dodatkowg optate w
wysokosci 0,005% od zgromadzonych aktywow, a wigc najwyzsza optata, jakg moze pobraé
OFE od zgromadzonych aktywow, wynosi 0,05% (0,045% + 0,005% = 0,05%) w skali roku
(art. 136 ustawy o0 OFE). Natomiast najwyzsza opfata za zarzadzanie pobierana na wolnym
rynku to 5,45% w skali roku od catos$ci zgromadzonych aktywow. Optaty za zarzadzanie od
zgromadzonych aktywOw pobierane przez ubezpieczycieli innych niz OFE sg wyzsze niz ich
odpowiedniki w OFE. Koszty inwestowania za posrednictwem OFE s3, w ogolnym
rozrachunku, wielokrotnie nizsze niz koszty ponoszone z tytutu uczestnictwa w podobnym
programie inwestycyjnym wykupionym na wolnym rynku®%,

Podwyzszenie limitu inwestycji zagranicznych OFE jest rozwigzaniem stusznym,
poniewaz otworzy doradcom inwestycyjnym wiele nowych opcji inwestycyjnych. Nie
ograniczajagc si¢ jedynie do rynku krajowego, bgda mogli dokona¢ bardziej
zdywersyfikowanych i korzystniejszych zakupéw, optacalnych dla ubezpieczonych. Ponadto

zasada swobodnego przeptywu towardw, osob, ustug i kapitatu jest kamieniem wegielnym Unii

19 M. Zarzycki, Geneza i analiza ksztaltu portfela inwestycyjnego OFE oraz pobieranych przez nie oplat.
Postulaty de lege ferenda, [w:] Wspdlczesne problemy prawa...,(red.) T. Biniczycka-Majewska, M. Wlodarczyk,
S. 261-282.

520 M. Zarzycki, Geneza i analiza..., [w:] Wspétczesne problemy prawa..., (red.) T. Binczycka-Majewska, M.
Wrtodarczyk, s. 261-282.
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Europejskiej. Na tym opiera si¢ tworzenie wspolnego rynku, opartego nie na krajowych
zakazach i ctach, lecz na wolnym handlu. Ta zasada nie jest jednostronna — podobnie pozostali
cztonkowie UE nie powinni ogranicza¢ swoich funduszy emerytalnych do inwestycji wylacznie
na rynku krajowym. Nawet po podniesieniu limitu do 30% 1 tak bedzie on nizszy niz w innych
panstwach, ktére jak Polska reformuja swoje systemy emerytalne (na Stowacji limit wynosi

70%, a Estonia czy Lotwa nie majg ograniczen)®>.

1M.5. Konstytucyjnosé zmian w OFE i charakter prawny zgromadzonych w

nich $rodkéw

Decyzja ustawodawcy z 2013 roku, wyrazona w ustawie z 6 grudnia 2013 r. o zmianie
niektorych ustaw w zwigzku z okresleniem zasad wyplaty emerytur ze $rodkow
zgromadzonych w otwartych funduszach emerytalnych (Dz. U. z 2013 r., poz. 1717), migdzy
innymi o przeniesieniu 51,5% $rodkéw zgromadzonych w OFE na rachunek Skarbu Panstwa,
rozpoczeta dyskusje w przedmiocie charakteru prawnego lokowanych w nich sktadek. Jego
ustalenie przektadato si¢ na przesadzenie kwestii konstytucyjnosci zmian w OFE. Stwierdzenie,
iz aktywa OFE stanowig prywatne oszczednos$ci ubezpieczonych oznaczaloby, iz reforma
stanowi nacjonalizacj¢ prywatnej wlasnos$ci, przez co jest niedopuszczalna i1 niekonstytucyjna.
Odmienne ustalenie, ze srodki w OFE majg charakter publicznoprawny, doprowadzitoby do
konkluzji o dopuszczalnoséci reformy, jako pozostajacej w ramach swobody ksztaltowania
systemu emerytalnego przez ustawodawce, 1 jej konstytucyjnosci co do istoty. Strony sporu
podnosily takze szereg dalszych argumentéw. Najpelniej zostaly one przedstawione w
stuczterdziestopigciostronicowym uzasadnieniu wyroku Trybunatu Konstytucyjnego z dnia 4
listopada 2015 roku o sygnaturze akt K 1/14.

Konstytucyjno$¢ ustawy zostata zakwestionowana przez Prezydenta oraz Rzecznika
Praw Obywatelskich i na skutek ich pofaczonych wnioskoéw zostala wszczeta kontrola
konstytucyjnosci przed Trybunatem Konstytucyjnym. W odpowiedzi na powyzsze swoje
stanowiska zaprezentowali Marszatek Sejmu, Prokurator Generalny oraz Rada Ministrow.
Prezydent wskazywat na niezgodno$¢ ustawy nowelizujacej z art. 2, 31 ust. 1 1 3, 67 ust. 1
Konstytucji. Glowa panstwa argumentowala, ze ustawodawca tworzagc nowy system

emerytalny w 1999 roku wykazat si¢ niekonsekwencja przy regulowaniu statusu prawnego

521 M. Bojanowski, Wiecej swiata dla OFE, ale co z tego?, Gazeta Wyborcza 2012, s. 20.
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OFE. Ustawodawca przyznat bowiem cztonkom funduszy emerytalnych uprawnienia o
charakterze cywilnoprawnym, nadajace cztonkostwu w OFE odmienny charakter od ich
stosunkow z ZUS-em, a jednocze$nie powierzyl tym instytucjom zarzadzanie sktadka
emerytalng, stanowigcg cze$¢ Srodkow publicznych. Zobligowanie OFE do prowadzenia
ryzykownej polityki inwestycyjnej budzi zastrzezenia konstytucyjne, zwlaszcza ze ustawa o
OFE jest w opinii wnioskodawcy wewngtrznie niespdjna. Z jednej strony w mocy pozostal jej
art. 139, nakazujacy dazenie do osiagnigcia maksymalnego stopnia bezpieczenstwa i
rentownosci lokat, z drugiej za$ strony - ustawodawca ustanowit wymogi dotyczace portfela
funduszy, nadajace polityce inwestycyjnej OFE charakter podwyzszonego ryzyka.
Zobligowanie OFE do inwestowania niemalze wylacznie w akcje jest sprzeczne z filozofia
funkcjonowania kapitalowej czesci systemu zabezpieczenia spolecznego. Ustawodawca,
konsekwentnie budujagc nowy model funkcjonowania OFE, zniost dwie istotne - z punktu
widzenia interesow ubezpieczonych - konstrukcje: minimalng stope zwrotu i pokrycie
niedoboru (powstalego w razie nieosiggni¢cia minimalnej stopy zwrotu) wraz z gwarancj3
Skarbu Panstwa na wypadek, gdyby 6w niedobér nie mogt zostaé pokryty ze srodkéw Funduszu
Gwarancyjnego OFE. Te zmiany naruszaja gwarancje bezpieczenstwa. W potaczeniu z
zakazem inwestowania w dtuzne krajowe 1 zagraniczne papiery skarbowe, znaczgco pogarszaja
one sytuacje czlonkéw OFE. Stanowi to naruszenie zasady lojalnosci panstwa wobec
obywateli. Zdaniem wnioskodawcy art. 39a ustawy systemowej 1 art. 11 ustawy nowelizujacej
wprowadzaja "asymetri¢ konkurencyjng" migedzy ZUS-em 1 OFE, przy zalozeniu
dobrowolnosci wyboru. Zastrzezenia wnioskodawcy wzbudza regulacja przejsciowa - art. 23
ust. 18 ustawy nowelizujacej - fakultatywnie delegujagca Radzie Ministréw okreslenie
szczegOlowego sposobu i trybu przekazania ZUS-owi przez OFE aktywow. Przepisy
ustanawiajgce zakaz reklamy budza watpliwosci co do ich zgodno$ci z art. 54 ust. 1 w zwiazku
z art. 31 ust. 3 Konstytucji.

Rzecznik Praw Obywatelskich podnidst, Zze okreslone w art. 11 ust. 1 1 2 ustawy
nowelizujgcej warunki wznowienia przekazywania skladek do OFE ubezpieczonych,
urodzonych po 31 grudnia 1948 r., a przed 1 stycznia 1969 r. (dalej takze: w latach 1949-68),
ktorzy na swoj wniosek - przez zawarcie umowy - przystapili do wybranego OFE, koliduja z
konstytucyjng zasada ochrony zaufania do panstwa i1 prawa (art. 2 Konstytucji) oraz stanowig
nieproporcjonalne ograniczenie zasady wolnosci cztowieka (art. 31 ust. 1 w zwigzku z art. 31
ust. 3 Konstytucji). Podzielajac stanowisko o publicznoprawnym charakterze s$rodkéw
zgromadzonych w OFE, Rzecznik zwrocil uwage, Ze regulacja prawna zawarta w art. 23 ustawy

nowelizujgcej narusza zasade zaufania do panstwa i stanowionego przez nie prawa (zasade
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lojalnosci). Osoby urodzone w latach 1949-1968 staty si¢ cztonkami OFE nie z mocy samego
prawa, lecz na podstawie wlasnego, $wiadomego i nieodwotalnego aktu woli (por. art. 111 ust.
5 ustawy systemowej) i w ten sposob realizowaly swoje "prawo do wolnosci" (art. 31 ust. 1
Konstytucji) rozumiane jako swoboda decydowania o wlasnym postepowaniu. Ich akt woli
zostal jednak przez ustawodawce zakwestionowany. Ustawodawca zazadal bowiem
ponownego o$wiadczenia, bez ktdrego dana osoba przestaje by¢ cztlonkiem OFE, a jej przyszie
sktadki w calosci trafiajg do ZUS-u. Ustawodawca postuzyt si¢ technika wstecznego dziatania
prawa. Umorzenie tzw. czeSci obligacyjnej OFE powoduje zmiang - w stosunku do stanu
pierwotnego (tj. z chwili przystagpienia do OFE) - warunkow ubezpieczenia emerytalnego (tj.
przejécie z kapitatowego na repartycyjne pokrycie swiadczen). Nowelizacja odejmuje czgsé
ekspektatyw emerytalnych, ktore do tej pory miaty kapitalowe pokrycie w aktywach OFE i
korzystaty z dodatkowego zabezpieczenia i wzmocnienia bedacego konsekwencja przyznania
cztonkom OFE prawa do udzialu w aktywach, odpowiadajacego wartosci posiadanych przez
nich jednostek rozrachunkowych. W dluzszej perspektywie przyjete w 2013 r. rozwigzanie
moze nie doprowadzi¢ do pozadanego przez ustawodawce zmodyfikowania obcigzenia
finansowego panstwa, ktore pozostanie przeciez odpowiedzialne za finansowanie catosci
emerytur, a takze za ich waloryzacje w sytuacji, gdy nie beda one inwestowane na rynku
pienieznym. Zakwestionowana nowelizacja naruszyla swoista umowe spoteczng pomiedzy
panstwem a ubezpieczonymi w OFE.

W opozycji do obu powyzszych stanowisk swoje zdanie przedstawil, w imieniu Sejmu,
jego Marszatek. Twierdzit, ze w opinii Sejmu zgodnos$¢ kwestionowanych przepisow z zasada
zaufania do panstwa i stanowionego przez nie prawa wynika stad, ze reguluja one zasady
gromadzenia S$rodkOw na przyszie emerytury ubezpieczonych w sposdb pewniejszy,
stabilniejszy, bezpieczniejszy 1 bardziej przewidywalny niz mialo to miejsce pod rzadami
przepisow dotychczasowych. Ustawodaweca, kierujac si¢ troska o realny wymiar przysztych
emerytur, wyeliminowat mechanizm dalszego zadtuzania si¢ Skarbu Panstwa. Inwestycje w
akcje przynosza, zwlaszcza w dlugim okresie, inwestorowi zysk. Bezpieczenstwo
inwestowania jest wzmacniane dzigki tzw. suwakowi bezpieczenstwa, czyli stopniowemu
przekazywaniu §rodkow zgromadzonych przez cztonka OFE na fundusz emerytalny w FUS-ie.
Istotnym argumentem za konstytucyjnoscig badanych regulacji jest takze przejSciowy charakter
nakazu inwestowania srodkoéw zgromadzonych w OFE w akcje (do 2018 r.). W ocenie Sejmu
istniejace dotychczas instytucje prawne minimalnej stopy zwrotu 1 pokrycia niedoboru nie
dawaty cztonkom OFE niczego realnego. Przemawia za tym fakt, Ze minimalna stopa zwrotu

nie byta wyliczana w relacji do jakichkolwiek wielko$ci bezwzglednych (np. w relacji do PKB),
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ale w stosunku do stopy zwrotu osigganej przez inne OFE. Tym samym to od OFE oraz od
wynikoéw realizowanej przez nie polityki inwestycyjnej zalezato, jaka bgdzie minimalna stopa
zwrotu, ktorej niedobor fundusze te beda musiaty pokrywac. Praktyka dziatania OFE wykazata,
ze fundusze, zamiast konkurowac ze soba, wzajemnie imitowaly swoja polityke inwestycyjna,
doprowadzajac do jej wzglednego ujednolicenia. Unikaly dziatan dajacych szanse na
osiggnigcie wyzszej stopy zwrotu, a zwigkszajacych ryzyko, ze ewentualne niedobory beda
musiaty pokrywac¢ z wlasnych §rodkow. Jak wyraznie podkreslit Sejm, srodki przekazywane
OFE sa srodkami publicznymi. Zgromadzone w tych funduszach $rodki sluzg celowi
publicznemu, tzn. wywigzaniu si¢ przez panstwo z konstytucyjnego obowiagzku zapewnienia
obywatelom $wiadczen w ramach zabezpieczenia spolecznego. Wprowadzone ustawag
nowelizujaca zmiany prowadza zatem do przesuni¢é wylacznie wewnatrz szeroko rozumianego
systemu ubezpieczen spolecznych, dokonywanych w granicach swobody ustawodawcy, a
wszystkie zaskarzone przepisy reguluja zasady gospodarowania $rodkami o charakterze
publicznoprawnym. Przepisy te nie dotycza ani nie normuja zasad gospodarowania przez OFE
ich wlasnymi (r6znymi od przekazanych przez ubezpieczonych) srodkami. Publicznoprawnej
kwalifikacji srodkow nie podwazaja regulacje dotyczace przechodzenia okreslonych praw na
rzecz spadkobiercow cztonka OFE. Tego rodzaju normy prawne - majace bardzo ograniczony
zakres zastosowania - w niczym nie zmieniaja ogoélnej reguty, w mysl ktorej Srodki
zgromadzone w OFE majg charakter publicznoprawny, niezaleznie od tego, kto bedzie
beneficjentem $wiadczeh wyptacanych z tychze $rodkow (sam czilonek OFE czy tez jego
spadkobierca). Nawet gdyby uznaé, ze doszlo do ingerencji w wolno$¢ dziatalnosci
gospodarczej, jest ona usprawiedliwiona "waznym interesem publicznym". Jest nim
zachowanie rownowagi finanséw publicznych. Ustawa nowelizujgca zakazata jedynie reklamy
nierzetelnej. W szczego6lnosci nie wyklucza ona przekazywania przez OFE ich cztonkom
obiektywnych informacji, obrazujacych wyniki finansowe funduszy i osiggang przez nie stope
zwrotu od powierzonych im aktywow. Zakazy reklamy zostaly ustanowione z uwagi na
ochrong konstytucyjnych wartosci (w wypadku wolnosci dziatalnosci gospodarczej - waznego
interesu publicznego, w przypadku za$ wolnos$ci pozyskiwania i rozpowszechniania informacji
- wartosci wskazanych w art. 31 ust. 3 Konstytucji), sa proporcjonalne, a ponadto nie naruszaja
istoty zadnej z tych wolnosci. Odnoszac si¢ do zarzutu braku zamieszczenia w ustawie legalne;j
definicji reklamy, Sejm stwierdzit, Ze nieprecyzyjnos$¢, niejasnos¢ czy tez brak poprawnosci
danego przepisu nie przesadza jeszcze o jego niekonstytucyjnosci, a tym samym naruszeniu art.
2 Konstytucji. Przepisy ustawy nowelizujacej zakazujace reklamy nie spetniajg formutowanych

w orzecznictwie TK przestanek uzasadniajacych ich uznanie za niedookreslone w stopniu
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przesadzajgcym o niekonstytucyjnosci. Ubezpieczeni urodzeni w latach 1949-1968 dokonywali
wyboru OFE w sytuacji, gdy ksztalt kapitalowej czg$ci systemu emerytalnego nie byl jeszcze
skonczony. Pozwala to ustawodawcy podja¢ dziatania majace na celu umozliwienie
ubezpieczonym ponownego rozstrzygniecia co do sposobu gromadzenia sktadek, po
redefiniowaniu warunkow systemu emerytalnego. Po drugie, gteboka modyfikacja systemu
emerytalnego dokonana ustawa nowelizujaca, w tym przede wszystkim wprowadzenie
dobrowolnosci uczestnictwa w OFE musi wigzac si¢ z prawem do ponownego wyboru sposobu
gromadzenia skladek. Po trzecie, "nieodwotalnos¢" o§wiadczenia oséb urodzonych w latach
1949-1968 jest skierowana przede wszystkim do ubezpieczonych i innych uczestnikow
systemu, ale nie moze wigza¢ ustawodawcy. Po czwarte, zatozenie domniemania wyboru
subkonta prowadzonego przez ZUS, w wypadku, gdy ubezpieczony wyraznie nie o§wiadczy,
ze chce nadal przekazywac sktadki do OFE, jest zwigzane z nowym zalozeniem systemu
emerytalnego, to jest dobrowolnosci uczestnictwa w OFE, a obowigzku ztozenia oswiadczenia
w ciggu 4 miesi¢cy nie mozna uzna¢ za nadmierny (nieproporcjonalny). Po pigte, ponowny
wybor sposobu gromadzeniu srodkdw, a w szczegdlnosci nieztozenie oswiadczenia o dalszym
odprowadzaniu sktadki na rachunku prowadzonym w OFE, prowadzi do zmian wylacznie pro
futuro. Ze wzglgdu na publicznoprawny charakter §rodkéw zgromadzonych w OFE umorzenie
stanowi de facto przesuniecie $rodkow wewnatrz systemu ubezpieczen spotecznych, w
neutralny sposoéb dla przysztych emerytow.

Swoje zdanie wyrazil takze Prokurator Generalny. W ocenie Prokuratora Generalnego
wprowadzone w ustawie nowelizujacej zmiany dotyczace OFE majg uzasadnienie w tresci art.
67 ust. 1 Konstytucji. Prokurator Generalny wskazal na swobod¢ ustawodawcy wyboru
okreslonych rozwigzan systemu emerytalnego. Konstytucja nie przesadza o konstrukcji
systemu zabezpieczenia emerytalnego ani zrddlach jego finansowania. Nie mozna tez z niej
wyprowadzi¢ prawa do konkretnego rodzaju $wiadczenia, takiego jak prawo do emerytury
kapitatowej ze srodkéw gromadzonych w OFE czy prawo do podlegania ubezpieczeniu w OFE.
Nowe zasady polityki inwestycyjnej OFE, operacja przeniesienia cz¢s$ci aktywow do ZUS-u i
umorzenia cz¢$ci jednostek rozrachunkowych, a takze przyznanie ubezpieczonym prawa
wyboru, czy chcg, aby ich sktadki byly przekazywane do OFE, stuza ochronie finanséw
publicznych 1 wydolnos$ci systemu ubezpieczenia spotecznego. Nie doszto tez do pozbawienia
cztonkow OFE srodkow, ktore dotychczas przymusowo gromadzili na rachunkach, poniewaz
cze$¢ tych srodkow (51,5%) zostala zaewidencjonowana na subkontach w ZUS-ie i podlega
waloryzacji, a ich wyplata zostata zagwarantowana przez panstwo. Zakwestionowane przepisy

nie naruszajg takze wynikajacej z art. 2 Konstytucji zasady niedziatania prawa wstecz. Ustawa
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nowelizujgca zostata opublikowana w Dzienniku Ustaw z 31 grudnia 2013 r. Z kolei, zgodnie
z art. 37 ustawy nowelizujacej, art. 23 wszedt w zycie po uptywie 14 dni od dnia ogloszenia
ustawy, tj. 15 stycznia 2014 r. Przepis ten dziata zatem na przyszto$¢, a nie retroaktywnie.
Watpliwosci Prokuratora Generalnego wzbudzity natomiast przepisy zakazujace OFE reklamy.
Wynikajace z zakwestionowanych przepisdéw ograniczenia stanowig nadmierng ingerencje W
wolno$¢ dziatalno$ci gospodarczej, o ktéorej mowa w art. 22 Konstytucji i wolnosé¢
rozpowszechniania informacji zagwarantowang w art. 54 ust. 1 Konstytucji.

Swoje racje wylozyta takze Rada Ministrow. Rada Ministrow nawigzata - w pierwszej
kolejnosci - do charakteru zmiany wynikajacej z przeniesienia cz¢$ci uprawnien emerytalnych
z OFE do ZUS-u. W ocenie Rady Ministrow zmiana ta jest neutralna dla ubezpieczonych.
Wynika to z faktu, ze $rodki przeniesione na subkonto beda podlegaty obecnym zasadom
waloryzacji wskaznikiem rownym $redniorocznej dynamice wartosci PKB za okres ostatnich
pigciu lat. Zdaniem RM nalezy si¢ spodziewaé, ze tempo wzrostu nominalnego PKB w
przysztych latach nie bedzie nizsze niz stopa zwrotu oprocentowania polskich obligacji
skarbowych. Rada Ministréw stwierdzita, ze wprowadzenie przepisu okreslajacego zakaz
inwestowania aktywow OFE w obligacje skarbowe bylo efektem przegladu funkcjonowania
systemu emerytalnego. Celem tego przegladu bylo przywrocenie wtasciwej roli OFE w tym
systemie oraz uczynienie OFE jego rzeczywistym elementem "kapitalowym". Dokonane
zmiany mialy doprowadzi¢ do zmniejszenia kosztéw obslugi dlugu publicznego oraz
zmniejszenia deficytu budzetowego. Uprzednio obowigzujace rozwiazania sprzyjaly
prowadzeniu przez OFE polityki inwestycyjnej charakteryzujacej si¢ ujednolicaniem portfeli.
Trafnos$¢ podejmowanych decyzji inwestycyjnych nie wptywala przy tym na zmiang¢ wysokosci
wynagrodzenia pobieranego przez PTE. Rada Ministrow uznata zakaz reklamy zawierajacej
informacje o OFE lub sugerujacych, ze reklama dotyczy OFE, za spelniajacy przestanki
przydatnosci, koniecznosci i adekwatnosci ograniczenia wolno$ci dziatalnosci gospodarcze;j
oraz wolno$ci wypowiedzi. Brak zlozenia o$wiadczenia o dalszym przekazywaniu do OFE
sktadek, poczawszy od lipca 2014 r., nie skutkowat utratg cztonkostwa ubezpieczonego w OFE.
Kwestionowane unormowania ustawy nowelizujacej nie regulowaly bowiem kwestii
przynaleznosci ubezpieczonych do OFE, a jedynie okre§laly na przyszio$¢ zasady
przekazywania czesci sktadki emerytalnej. RM uznata sktadki na ubezpieczenie emerytalne za
majace charakter publicznoprawny, a tym samym niestanowigce wlasnosci ubezpieczonego.
Ustawodawca moze zatem decydowac o sposobie ich umiejscowienia w systemie emerytalnym.
Zdaniem RM przesunigcie srodkow pochodzacych ze sktadek na ubezpieczenie emerytalne

pomiedzy OFE 1 FUS (bez wzgledu na kierunek przeplywu) ma charakter wewngtrznego
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przesuni¢cia Srodkow w ramach systemu emerytalnego. Przystugujaca ubezpieczonemu
ekspektatywa emerytalna nie ulegta zmianie czy ograniczeniu na skutek przeprowadzonej
operacji ksiggowej. Orzeczenie o niekonstytucyjnosci zaskarzonych przepiséw moze w sposob
istotny wptyna¢ na kolejne ustawy budzetowe, poniewaz bedzie miato wptyw na caty system
finanséw publicznych. Na podstawie doswiadczen z czasu wprowadzania reformy systemu
ubezpieczen spolecznych uznano, ze intensywna kampania reklamowa, analogiczna do
kampanii przeprowadzonej w 1999 r., spowodowalaby wzrost liczby osob, ktore
zdecydowalyby si¢ na dalsze przekazywanie czg¢$ci sktadki emerytalnej do OFE, nawet do
okoto 80% ubezpieczonych.

Trybunal Konstytucyjny po zwazeniu powyzszych stanowisk orzekt, iz ustawa jest co
do zasady zgodna z Konstytucja za wyjatkiem przepisow zakazujacych OFE reklamy. Trybunat
umorzyt postepowanie w zakresie przepisow, ktore zadziataty jednorazowo w 2014 roku, gdyz
w ten witasnie sposob ulegly one skonsumowaniu i nie obowigzywaty juz w chwili orzekania.
Dotyczyto to art. 35 pkt 1 i art. 36 ustawy nowelizujacej, ktore wskazywaly minimalng
wysokos¢ aktywow OFE ulokowanych w 2014 r. w finansowych instrumentach udziatowych,
majaca wynosi¢ co najmniej 75% wartosci aktywow, oraz zakazywaly reklamy funduszy
emerytalnych. Zaden fundusz nie zostat ukarany za naruszenie zakazu reklamy.

W uzasadnieniu wyroku Trybunat argumentowal, odwotlujac si¢ rowniez do wtasnego
orzecznictwa, ze z art. 67 Konstytucji wynika daleko idaca swoboda ustawodawcy w
ksztaltowaniu systemu emerytalnego. Konstytucja naktada jedynie obowiagzek stworzenia i
zapewnia zabezpieczenia spolecznego. Niekonstytucyjne mogloby by¢ takie dziatanie
ustawodawcy, ktore pozbawiatoby zabezpieczenia spotecznego na poziomie minimalnym. Z
art. 67 ustawy zasadniczej wynika takze obowigzek ustawodawcy przeciwdziatania sytuacji, w
ktorej system emerytalny nie zapewnitby tego minimalnego standardu zabezpieczenia
spolecznego.

Trybunal Konstytucyjny podzielit stanowiska uczestnikOw postepowania, a takze
poglady prawne wyrazane dotychczas w orzecznictwie SN, a w szczegdlnosci w wyroku SN z
4 czerwca 2008 r. o sygn. akt IT UK 12/08, co do charakteru sktadki na ubezpieczenie
emerytalne. Jak zauwazyt SN, "system emerytalny oparty na zasadach ubezpieczeniowych
charakteryzuje si¢ przymusem ubezpieczenia spotecznego zwigzanym $ci§le z obowigzkiem
odprowadzania skladek, a powstajacy z mocy przepisOw ustawy systemowej stosunek
ubezpieczenia spotecznego ma charakter publicznoprawny”. W rezultacie, mimo

zroznicowanych ocen w doktrynie odnosnie do charakteru prawnego sktadki emerytalne;,
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powinna by¢ ona - z uwagi na jej przeznaczenie na tworzenie funduszu emerytalnego i
realizacj¢ konstytucyjnego prawa wynikajacego z art. 67 ust. 1 Konstytucji - zaklasyfikowana
jako czg$¢ srodkdw publicznych. Taki charakter - jak podkreslat SN - $rodki pochodzace ze
sktadki zachowujg rowniez po przekazaniu ich przez ZUS do wybranego OFE (zob.m.in.
uchwaty sktadu siedmiu sedziéw SN z: 5 kwietnia 2006 r., sygn. akt III CZP 121/05, OSNC nr
11/2006, poz. 178; 10 wrzesnia 2009 r., sygn. akt I UZP 5/09, OSNP 5-6/2010, poz. 71; wyroki
SN z: 8 kwietnia 2009 r., sygn. akt 1l UK 346/08, 4 czerwca 2008 r., sygn. akt 11 UK 12/08,
OSP nr 6/2009, poz. 62; postanowienie SN z 16 maja 2013 r., sygn. akt IV CSK 616/12). W
konsekwencji poza ramami wyznaczonymi przez ustawodawce ubezpieczony nie ma prawa do
rozporzadzania $rodkami zgromadzonymi w ramach ubezpieczenia emerytalnego (por.m.in.
wyrok SN z 24 stycznia 2013 r., sygn. akt V CSK 63/12).

Trybunat Konstytucyjny stwierdzit, ze sktadka emerytalna (w cz¢$ci oplacanej przez
ubezpieczonego) - chociaz stanowi cze$¢ prawa majatkowego pracownika do wynagrodzenia
brutto, a w sensie ekonomicznym zalicza si¢ do jego przychodu - jest, podobnie jak podatek
dochodowy, ciezarem publicznym w rozumieniu art. 84 Konstytucji, a jednocze$nie daning
publiczng w rozumieniu art. 217 Konstytucji. Ma ona charakter przymusowego, generalnie
bezzwrotnego i powszechnego $wiadczenia pieni¢znego, stanowigcego dochod panstwowego
funduszu celowego, jakim jest FUS. Jest naktadana jednostronnie (wladczo) przez organ
wykonujacy zadania publiczne i1 stluzy wypeianiu zadan publicznych wynikajacych z
Konstytucji i ustaw - w tym wypadku urzeczywistniania konstytucyjnego prawa do
zabezpieczenia spotecznego, o ktorym mowa w art. 67 ust. 1 Konstytucji (zob. na tle sktadki
rentowej wyrok TK z 15 lipca 2013 r., sygn. K 7/12, OTK ZU nr 6/A/2012, poz. 76, cz. 111, pkt
6).

Uiszczanie daniny publicznej w postaci sktadki emerytalnej jest obowigzkiem kazdego
ubezpieczonego (art. 84 Konstytucji). Ubezpieczony nie ma wszakze wptywu na wysokos¢ ani
na zasady jej optacania. Srodki pochodzace ze sktadki emerytalnej nie moga by¢ zatem
rozumiane jako wlasno§¢ prywatna ubezpieczonych. Stanowia publiczne $rodki finansowe
przeznaczone na pokrycie publicznych zobowigzan wynikajacych z ubezpieczenia
spolecznego.

Publicznoprawnego charakteru $rodkow pochodzacych ze skladki emerytalnej i
zgromadzonych zaro6wno na koncie i subkoncie w ZUS-ie, jak i na rachunku w OFE nie
zmieniajg ani wzajemno$¢ $wiadczenia, polegajaca na powigzaniu wysokosci $wiadczenia

emerytalnego z wysokoscig zaewidencjonowanych s$rodkow pochodzacych ze sktadki
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emerytalnej, ani lokowanie srodkéw zgromadzonych w OFE na zasadach rynkowych. Nie
zmienia tego, ze zgromadzonymi $rodkami zarzadzaja podmioty prywatne, a precyzyjniej
moéwiace PTE.

Umozliwienie ubezpieczonemu czesciowego wspotdecydowania o sposobie realizacji
prawa do zabezpieczenia spotecznego, polegajace na przyznaniu prawa do zadysponowania
cze¢$cig sktadki emerytalnej przez oddanie jej w zarzad prywatnego podmiotu i umozliwieniu
podziatu $rodkéw zgromadzonych na rachunku OFE w razie ustania matzenstwa lub §mierci
ubezpieczonego, musi by¢ postrzegane jako przejaw zasady pomocniczosci. Nie powoduje to
zmiany kwalifikacji prawnej srodkoéw finansowych pochodzacych z przymusowo uiszczanej
daniny publicznej na prywatna wtasnos$¢ ubezpieczonego.

Wobec powyzszych uwag nie jest uzasadnione poréwnywanie statusu prawnego
srodkoéw zgromadzonych na rachunku w OFE do $rodkéw dobrowolnie gromadzonych przez
ubezpieczonych w ramach pracowniczych programéw emerytalnych, IKE lub IKZE, ktore sg
dobrowolnie finansowane przez ubezpieczonego z jego dochodu. Tym bardziej nie ma podstaw
do poréwnywania sytuacji OFE 1 PTE z bankami lub prywatnymi funduszami inwestycyjnymi.

Dla konstytucyjnoprawnego statusu $rodkow pochodzacych ze sktadki emerytalnej
ulokowanych w OFE irrelewantna pozostaje tez wynikajaca z przepisOw ustaw ich odrebnosé
od sektora finansow publicznych (zob. wyrok SN z 4 czerwca 2008 r., sygn. akt II UK 12/08).

Uksztaltowane pod wptywem roznych wypowiedzi powszechne przekonanie stworzyto
iluzje prywatnego charakteru tychze srodkow 1 odrebnosci majatku zgromadzonego w OFE od
finansow publicznych. Teza ta nie ma potwierdzenia w normach prawnych. Nie ma réwniez
zadnego konstytucyjnego uzasadnienia. Traktowanie aktywow zgromadzonych w OFE jako
"prywatnych  oszczednosci  ubezpieczonych" miatoby dalekosiezne  konstytucyjne
konsekwencje. Oznaczatoby, ze ustawodawca - zobowigzujac w 1999 r. ubezpieczonych do
uczestnictwa w systemie kapitatowym - doprowadzit do nieproporcjonalnego ograniczenia ich
wlasnosci, polegajacego na zobowigzaniu nie tylko do przymusowego oszczedzania, ale i
przymusowego przekazania czgsci wynagrodzenia podmiotom prywatnym.

Jak podkreslal Trybunat, "utrzymanie w dtuzszym czasie niezbilansowanego budzetu
panstwa, na co moze mie¢ wplyw dotowanie funduszu emerytalnego, jest zyciem na kredyt
przysztych pokolen, bo ogranicza ich szanse rozwojowe, a wigc jest niespetnieniem powinnosci
przekazania im panstwa w stanie co najmniej niepogorszonym" (wyrok TK 7 maja 2014 r.,
sygn. K 43/12, cz. 111, pkt 3.3.1). Utrzymywanie takiego stanu rzeczy moze by¢ wigc uznane

za naruszajace zasady sprawiedliwos$ci spotecznej i solidaryzmu spotecznego. Dotychczasowy
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model systemu emerytalnego ostabiat, a nie wzmacniat mozliwo$¢ wywigzywania si¢ panstwa
z obowiazku natozonego w art. 67 ust. 1 Konstytucji, jakim jest zapewnienie zabezpieczenia
spotecznego oséb w podesztym wieku. Jak wczesniej wskazywano, panstwo zobowigzane do
swiadczen emerytalnych na rzecz obywateli, majac $wiadomos$¢ ztej kondycji systemu
emerytalnego, ma obowigzek podejmowac dziatania naprawcze

Trybunal uznat za konstytucyjnie dopuszczalne okreslenie tego, jakie podmioty moga
nabywac obligacje skarbowe i inne emitowane lub gwarantowane przez panstwo instrumenty
finansowe. Ustawodawca ma nieograniczone mozliwosci decydowania o kregu podmiotow
uprawnionych do nabywania skarbowych papierow warto§ciowych, beneficjentéw poreczen i
gwarancji publicznych czy podmiotow bedacych wierzycielami panstwa z innych tytutéw, co
wprost wynika z art. 216 ust. 1 i 2 Konstytucji.

Zakwestionowany art. 141 ust. 2 ustawy o OFE przewiduje ograniczenia lokowania
aktywow OFE nie tylko w krajowe papiery skarbowe czy szerzej - inwestowania w polski dtug,
lecz takze odnosi 6w zakaz do instrumentow finansowych panstw obcych. Miescilo si¢ to,
zdaniem Trybunatu, w ramach swobody ustawodawcy, ktory mogl przewidzie¢ koniecznos$¢
ograniczenia ryzyka zwigzanego z finansowaniem dlugu publicznego panstw trzecich.
Rozwigzanie to nalezy uzna¢ takze za ograniczajace ryzyko zwigzane z niewyptacalnoscia
publicznych wierzycieli zagranicznych.

Trybunal Konstytucyjny nie podzielit rowniez zarzutu o uczynieniu OFE funduszami
podwyzszonego ryzyka. Regulacje nakazujace inwestycje w akcje majg charakter przej$ciowy,
wymuszajac lokowanie okreslonej w nim wysokosci aktywéw w instrumentach udziatowych
w latach 2014-2017. Obowiazek lokowania srodkéw w akcjach miat na celu zapobiezenie ich
nagtej wyprzedazy, a w konsekwencji ochrone gospodarki i samych ubezpieczonych przed
nagtym spadkiem wartosci jednostek rozrachunkowych funduszy emerytalnych. Ponadto nie
nastapito faktyczne zwigkszenie sumy Srodkow pochodzacych ze skladki emerytalne)
lokowanych w tego rodzaju instrumentach finansowych. Inaczej mowiac, stopien
zaangazowania OFE na rynku akcji - odnoszony do catosci sktadki emerytalnej
ubezpieczonego, a nie tylko do czesci akumulowanej] w ramach otwartych funduszy
emerytalnych - pozostat proporcjonalnie na niezmienionym poziomie po wejsciu w zycie
ustawy nowelizujacej w porownaniu do okresu sprzed jej wejscia w zycie.

Trybunal nie podzielil rowniez tezy 0 niekonstytucyjnosci przepisoOw regulujacych
minimalng wymagang stope zwrotu oraz mechanizm pokrywania niedoboru. Minimalna

wymagana stopa zwrotu kapitatu w OFE unormowana w uchylonym art. 175 ust. 2 ustawy o
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OFE byta konstrukcjg gwarantujacg uzyskanie przez fundusz okreslonego poziomu zwrotu
inwestycji w poréwnaniu z wszystkimi funduszami, nie za§ gwarancja uzyskania okreslonego
zysku odnoszonego do takich zewnetrznych i obiektywnych wartosci, jak np. PKB.
Rozwigzanie to petryfikowato jednak brak faktycznej konkurencyjnosci PTE oraz
podobienstwo portfeli inwestycyjnych poszczegélnych funduszy, zmniejszajac, a nie
zwigkszajac szans¢ osiagni¢cia wigkszych zyskéw. Prowadzito takze do sytuacji, w ktorej
poszczegolne PTE koncentrowaly si¢ raczej na przyjmowaniu podobnych strategii
inwestycyjnych, zapewniajacych osigganie podobnych wynikoéw finansowych zarzadzanych
przez nie OFE, a tym samym oddalaty ryzyko powstania niedoboru finansowanego z wtasnych
srodkow towarzystwa.

Reforma nie nosita znamion dziatania prawa wstecz. Prawo do zabezpieczenia
spotecznego zwigzanego z tym konkretnym ryzykiem ubezpieczeniowym nie moze byc¢
rozumiane jako oczekiwanie uzyskania §wiadczenia ustalanego wedtlug jednego, z gory
przyjetego i niezmiennego, modelu finansowania. Brak jest podstaw dla takiego rozumienia
ekspektatyw emerytalnych tak na gruncie art. 2 Konstytucji, jak i na podstawie jej art. 67 ust.
1. Drugi z powotanych przepisow gwarantuje obywatelom, ze wykreowany zostanie model
Swiadczen zwigzanych z osiagnigciem wieku emerytalnego, ktory zabezpiecza¢ bedzie ich
stuszne potrzeby. Gwarancja ta nie oznacza jednak, ze zakres i forma przyznawanych
Swiadczen pozostang niezmienne. Art. 2 Konstytucji nie naktada na ustawodawce obowigzku
konsultowania si¢ z adresatami prawa przy wprowadzaniu nowych rozwigzan prawnych. W
nieco szerszym ujeciu zasada zaufania do panstwa 1 stanowionego przez nie prawa musi by¢
odczytywana przez pryzmat zadan panstwa zwigzanych m.in. z ksztaltowaniem systemu
emerytalnego. Przejawem poszanowania tej zasady moze by¢ wowczas oczekiwanie
podejmowania koniecznych dzialan korygujacych dysfunkcjonalne rozwigzania. W tak
rozumianej skali ustawodawca wrgcz nie moze powstrzymywac si¢ od zastosowania rozwigzan,
ktore stanowi¢ beda odpowiedZz na zmieniajace si¢ warunki. Wprowadzanie niezbednych
modyfikacji moze by¢ wowczas ocenione jako niezbgdne wtasnie z uwagi na to, aby obywatele
mogli utrzymac zaufanie do panstwa i stanowionego przez nie prawa.

Zachowanie postulatu trwatosci unormowan w dziedzinie prawa emerytalnego nie moze
by¢ utozsamiane z ich niezmiennos$cig. Trwato§¢ wigze si¢ z zagwarantowaniem obywatelom
uzyskania §wiadczenia po osiggnigciu wieku emerytalnego. W odniesieniu do oséb, ktore
nabyly prawo do emerytury, zmiany nie mogg odnosi¢ si¢ do warunkdéw uzyskania tego prawa.
Dopuszczalne jest natomiast modyfikowanie m.in. warunkow waloryzacji przyznanych im

swiadczen czy sposobu ich wyptaty. W pozostatym zakresie sg oni bowiem chronieni zasada
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ochrony praw stusznie nabytych (art. 2 Konstytucji). Zgota odmiennie rysuje si¢ sytuacja
prawna osob, ktdre jeszcze nie spetnity przestanek nabycia prawa do emerytury. Osoby te nie
moga powolywac si¢ na ochrone wynikajaca z poszanowania praw nabytych, skoro jeszcze nie
nabyty prawa do $wiadczen emerytalnych. Ustawodawca moze zatem w odniesieniu do nich
dokonywac dalej idacych zmian zakresu i form zabezpieczenia emerytalnego pod warunkiem,
ze nie doprowadzi do catkowitego zniesienia prawa do §wiadczen (zob. wyrok TK z 7 maja
2014 r., sygn. K 43/12, cz. 1, pkt 4.2.1).

Z kolei mozliwos$¢ ztozenia o$wiadczenia, o ktorym mowa w art. 11 ust. 2 ustawy
nowelizujacej, nie stoi w sprzecznosci z zasada ochrony zaufania obywatela do panstwa, ale -
wreez przeciwnie - stuzy realizacji tej zasady konstytucyjnej. Naruszenie zasady ochrony
zaufania obywatela do panstwa i stanowionego przez nie prawa mogloby mie¢ miejsce w
sytuacji odwrotnej do zaistniatej na gruncie kwestionowanych przepiséw. Prowadzitoby to
bowiem do sytuacji, w ktorej jednorazowe o$wiadczenie woli przystapienia do otwartych
funduszy emerytalnych, dokonane z chwila wdrozenia nowego systemu emerytalnego,
wigzatoby ubezpieczonego nieodwotlalnie z tg forma uczestnictwa w tym systemie niezaleznie
od jakichkolwiek modyfikacji wprowadzanych przez ustawodawce w kolejnych latach.

Odrgbnym zagadnieniem pozostawal ustanowiony zakaz reklamy OFE. Wykladnia art.
197 i 197a ustawy o OFE, ustanawiajacych zakaz reklamy, umozliwia precyzyjne wskazanie
adresatow przepisOw, nakazanych i zakazanych zachowan, a nadto sankcji za naruszenie
przewidzianych tam wymagan. Przepis ten jest sformutowany w sposob dostatecznie jasny 1
precyzyjny. Te przepisy sg zgodne z zasadg okreslono$ci prawa wynikajaca z art. 2 Konstytucji.
Trybunal Konstytucyjny stwierdzil, ze przewidziany w art. 197a ust. 1 ustawy o OFE catkowity
zakaz reklamy - zawierajacej informacje o OFE lub informacje sugerujace, ze reklama odnosi
si¢ do tych funduszy - dzialajacy od 1 stycznia do 31 lipca kazdego roku, w ktérym
ubezpieczeni mogg wybiera¢ miedzy przekazywaniem czesci sktadki emerytalnej do OFE lub
zaksiggowaniem jej na subkoncie w ZUS-ie, jest niezgodny z art. 54 ust. 1 w zwigzku z art. 31
ust. 3 Konstytucji. Catkowity zakaz reklamy nie byl niezbedny do realizacji wartosci
konstytucyjnych. Nie byl rowniez rozwigzaniem najmniej dolegliwym. Przeciwnie, nosit on
znamiona nadmierno$ci. Ustawodawca zakazat reklamy w kazdej formie i za pomoca
wszystkich nosnikow informacji, nie dokonujagc w tym wzgledzie jakiegokolwiek
niuansowania form lub intensywnosci rozpowszechniania wypowiedzi handlowych. Z punktu
widzenia konstytucyjnego realizacja zatozonego celu mogta dokonaé si¢ przez ograniczenia
tylko niektorych postaci reklamy badz wymagania zawarcia w przekazie okre§lonych tresci czy
tez limitowanie liczby emitowanych reklam. Z tego powodu Trybunat Konstytucyjny orzekt,
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ze art. 197a ust. 1 ustawy o OFE jest niezgodny z art. 54 ust. 1 w zwigzku z art. 31 ust. 3
Konstytucji. Wyrok wszedt w zycie z dniem ogloszenia w Dzienniku Ustaw (art. 190 ust. 2
Konstytucji), a jego nastgpstwem byto pozbawienie mocy obowigzujacej niekonstytucyjnego
przepisu.

Od powyzszego wyroku 3 sposrod 15 sedziow TK zglosito zdanie odrgbne. To samo
przez si¢ Swiadczy o istnieniu watpliwosci w zakresie konstytucyjnosci noweli, charakteru
prawnego $srodkow zgromadzonych w OFE, a takze o niejasnosci konstrukcji polskiego
systemu kapitalowego. Skoro sedziowie TK nie byli zgodni, to tym bardziej zrozumiata byta
debata publiczna wynikta wskutek reformy.

Zdaniem zglaszajacego pierwsze zdanie odrgbne s¢dziego TK M. Granata ustawa jest
niezgodna z Konstytucjg®®>. Wnioskodawcy, zaréwno Prezydent, jak i Rzecznik Praw
Obywatelskich, postawili TK w trudnej i niezwykle odpowiedzialnej sytuacji, polegajacej na
tym, ze skutek uchwalonej noweli z grudnia 2013 r., w momencie orzekania w blisko dwa lata
od wejscia jej w zycie, wydaje si¢ w zasadzie nieodwracalny. Sedzia argumentowat, ze tryb
uchwalenia ustawy z dnia 6 grudnia 2013 r. o zmianie niektorych ustaw w zwigzku z
okresleniem zasad wyplaty emerytur ze $rodkow zgromadzonych w otwartych funduszach
emerytalnych (Dz. U. poz. 1717; dalej: nowela grudniowa) radykalnie naruszyt art. 119
Konstytucji. Konstytucja dla uchwalenia ustawy wymaga przeprowadzenia '"czytan" i
rozpatrzenia "poprawek". W trakcie prac w Komisji Finanséw Publicznych (5 grudnia 2013 r.)
Komisja negatywnie rozpatrzyla wszystkie poprawki zgloszone do projektu w drugim czytaniu
poprzez przyjecie jednej "poprawki", ktora obejmowata caty projekt ustawy, a ktorg byt
pomijajac drobne zmiany, tekst jednolity projektu w wersji przedtozonej przez Komisje w
sprawozdaniu z prac po pierwszym czytaniu. Poprawka ta odnosita si¢ "do wszystkich
jednostek redakcyjnych, ktore byty procedowane w projekcie". "Poprawka" (z prac nad nowela
grudniowg) podwaza sens pracy parlamentarnej w drugim czytaniu. Wspomniana procedura
przyjecia noweli grudniowej naruszyta konstytucyjne zasady tworzenia prawa.

Zdaniem s¢dziego M. Granata analiza tre$ci uzasadnienia wyroku Trybunatlu prowadzi
do generalnego wniosku, ze to nie podane przez wnioskodawcow wzorce kontroli
konstytucyjnej, lecz motyw ochrony krétkoterminowych interesow budzetu panstwa przesadzit
za uznaniem zgodno$ci kwestionowanych przepiséw z Konstytucja. Tylko bez uwzglednienia

mankamentéw catego systemu emerytalnego mozna - tak jak to czyni Trybunat - przypisa¢

522 Drugie zdanie odrebne wyrazit sedzia TK W. Hermelinski, jednakze z tego wzgledu, iz jego argumentacja
zawiera si¢ w obszernym uzasadnieniu zdania odrgbnego M. Granata, to nie ma potrzeby jej przytaczania i
powielania przedstawionych tez.
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selektywnie wylacznie OFE wine za konieczno$¢ refundacji przez budzet panstwa sktadki
emerytalnej w latach 1999-2012 w wysokosci ok. 1,2% PKB. Podana taczna kwota 179,528
mld zt obejmuje przeciez konieczno$¢ pokrycia niedoboru w FUS, ktéry wobec oczywistego
od samego poczatku istnienia czgsci kapitatowej systemu odplywu czesci sktadki z FUS do
OFE powstal w znacznej mierze na skutek niedokonczenia reform uszczelniajacych
wyplacalno$¢ systemu repartycyjnego. FUS nawet bez transferéw do OFE pozostalby
niezbilansowany.

Kwestionowane rozwigzania pogarszaja jako$¢ zabezpieczenia spolecznego i
przywracaja ryzyko braku wyptacalno$ci w przysziosci systemu emerytalnego jako calosci.
Dzisiejsze obcigzenie obecnego pokolenia w postaci koniecznoséci finansowania emerytury
obecnych emerytdw na zasadach repartycyjnych i jednoczesnego wymuszonego odkladania
srodkow na wlasng emeryture wydaje si¢ rozsadng "ceng" za czgSciowe odcigzenie nastepnego
pokolenia w przysztosci z cig¢zaru utrzymania obecnego pokolenia pracownikow w okresie
pobierania przez nich emerytur. System OFE mial zmniejszy¢ przyszie wydatki z budzetu
panstwa na biezace wyplacanie przysztych emerytur dzisiejszych pracownikéw. Wartoscia
sama w sobie bylo stworzenie funduszu emerytalnego niezaleznego od FUS, ktéry miat
odcigza¢ finansowo budzet panstwa po 2050 r., gdy wystapia najbardziej niekorzystne trendy
demograficzne odbijajace si¢ w zmniejszonych wptywach na fundusz emerytalny w FUS.
Celem reformy emerytalnej z 1999 r. bylo nie tylko zapewnienie bezpieczenstwa lokat sktadek
w OFE m.in. przez zrownowazone zasady inwestowania S$rodkéw OFE, lecz takze
dywersyfikacja ryzyka, polegajaca na zapewnieniu istnienia w dlugim okresie dwoch
niezaleznych od siebie zrodet srodkéw na wyptate emerytur dla obecnych pracownikdw.

Ustawodawca mogl usung¢ wigkszos¢ podnoszonych problemow, bledow i
mankamentéw funkcjonowania OFE bez dokonywania zmiany calego systemu emerytalnego.
Prawodawca czynil tak juz wczesniej, np. kilkukrotnie obnizajac prowizje i optaty pobierane
przez towarzystwa emerytalne, aby nie doprowadza¢ do obnizania sumy przeznaczonej do
inwestowania. Ustawodawca naruszyt zasade zaufania obywateli do panstwa i stanowionego
przezen prawa. Z punktu widzenia ubezpieczonych prawodawca zastgpil wierzytelnosci
zapisane na rachunkach w OFE, majace odzwierciedlenie w wyodrebnionych 1 realnie
istniejgcych aktywach OFE, na ksiggowy zapis ewidencyjny w ZUS, stanowigcy obietnice
(zapowiedz) wyptlaty w przysztosci §wiadczen emerytalnych ze srodkow, ktore pochodzi¢ beda
z przyszlej, nieistniejacej jeszcze, skladki emerytalnej i wptyng do ZUS dopiero w roku
wyplacania przysztej emerytury. Rozwigzanie przewidziane w art. 23 noweli grudniowej
"odejmuje czes¢ ekspektatyw emerytalnych, ktore do tej pory miaty kapitatowe pokrycie w
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aktywach OFE 1 korzystaly z dodatkowego zabezpieczenia i wzmocnienia bedacego
konsekwencja przyznania cztonkom OFE prawa do udziatu w aktywach, odpowiadajacego
warto$ci posiadanych przez nich jednostek rozrachunkowych". Cztonkom OFE nie przyznano
prawa do wypowiedzenia si¢ - W jakiejkolwiek formie - na temat przesuniecia na subkonta w
ZUS $rodkéw zgromadzonych na rachunkach w OFE.

ZUS przejal gléwnie obligacje Skarbu Panstwa, ktére nastepnie obowigzany byt
przedstawi¢ do umorzenia Ministrowi Finanséw. ZUS w wyniku tej operacji nie otrzymat w
zasadzie realnych §rodkow pienieznych, ktére pokrywajgc niedobor w FUS odcigzyly budzet
panstwa od obowigzku wykonania gwarancji jego uzupetnienia. W wyniku dokonanej operacji
finansowej pomniejszono dotychczasowy panstwowy dlug publiczny, ale znacznie
powiekszono dtug ukryty. Kwestionowane rozwigzanie ostabito poziom ochrony emerytalnej
dzisiejszych pracownikow, podwazajac ich zaufanie do panstwa i stanowionej przezen prawa.
Kwestionowana zmiana nie zwickszyla bezpieczenstwa i1 efektywnosci zabezpieczenia
spotecznego, a wrecz pogorszyla stabilnos¢ tego systemu.

Umowa spoteczna zostaje zawarta z jednostka w momencie rozpoczecia dziatalno$ci
zarobkowej rodzacej tytul obowigzkowego ubezpieczenia spotecznego. Daje to podstawe do
uznania, ze regulacja pomijajaca zgode ubezpieczonych na odebranie im pokrycia
ekspektatywy emerytalnej warto$cig 51,5% aktywow OFE narusza taka umowe¢ spoteczng w
demokratycznym panstwie prawnym.

Faktycznie zakaz inwestowania w obligacje 1 brak powaznej alternatywy dla akcji czyni
OFE funduszami inwestycyjnymi podwyzszonego ryzyka, poniewaz obecnie nie dywersyfikuja
one ryzyka przez wybor roznorodnych form inwestowania. Panstwo nie powinno narazaé
ubezpieczonych na zbyt duze ryzyko inwestycyjne. Istota dziatalno$ci lokacyjnej funduszu
emerytalnego w ramach bazowego systemu zabezpieczenia spotecznego, chronionego w art. 67
ust. 1 Konstytucji, powinna uwzglednia¢ postulaty minimalizacji ryzyka inwestycyjnego, a
przynajmniej jego obnizenia przez dywersyfikacje ryzyk.

Ubezpieczeni nie maja w pelni wplywu na uniknigcie niechcianego ryzyka
inwestycyjnego przez uczestnictwo w nowych OFE. Po przekazaniu do ZUS 51,5% aktywow
OFE i po dokonaniu przez OFE umorzenia odpowiadajacej im warto$ci jednostek
rozrachunkowych pozostata cze$¢ (48,5%) dotychczasowych aktywow pozostawiona zostala
na rachunkach OFE, dziatajacych odtad jednak wedlug nowych zasad inwestowania. Nie tylko
cztonkowie OFE posiadajg 48,5% wartosci dotychczasowych aktywow, powigkszanych przez

przypis nowych sktadek. Takze osoby, ktore podjety decyzje o przejsciu catosci ich sktadki do
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ZUS, zachowaly 48,5% warto$ci dotychczas zgromadzonych $rodkoéw. Nie zostaty one
przekazane do ZUS, poniewaz decyzja dotyczyta wylacznie przekazywania biezacej sktadki na
przysztos$¢. Nastgpita zmiana sposobu inwestowania tych srodkow, na ktdrg ubezpieczeni nie
majg zadnego wplywu. Nowe zasady dziatalno$ci OFE powoduja, ze wszyscy ubezpieczeni,
ktorzy do 2014 r. byli cztonkami OFE, beda musieli przymusowo uczestniczy¢ w funduszu,
ktérego zasady dziatalnosci beda odmienne od zasad wyznaczonych w reformie z 1997 r.

Sposéb regulacji gtebokiej zmiany polityki inwestycyjnej OFE - przez zakaz lokowania
aktywoéw w obligacje krajowe 1 zagraniczne oraz w papiery wartosciowe gwarantowane lub
porgczane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski - doprowadzit do istotnego
ograniczenia dziatalno$ci OFE i zarzadzajacych nimi PTE. Im dluzsza jest perspektywa
czasowa podejmowanych dziatan, tym silniejsza powinna by¢ ochrona praw i interesd6w 0sob
nimi dotknietych. Kwestionowane rozwigzanie nie pozostawalo zatem w zgodzie z zasada
poprawnej legislacji z zwigzku z wprowadzaniem glebokich zmian w zakresie objgtym
konstytucyjng swoboda prowadzenia dzialalnosci gospodarczej przez PTE (art. 2 oraz art. 22
Konstytucji).

Ustawodawca nie zachowal wymogu najmniej ucigzliwego $rodka przy modyfikacji w
2013 r. systemu emerytalnego. Gdyby wigc istotnie wylacznie interesy ubezpieczonych byly
brane pod uwagg, a nie interes panstwa i dtugu publicznego, dla osiggnigcia podobnego skutku
(w interesie ubezpieczonych) wystarczatoby zbieranie od ubezpieczonych o$wiadczen woli o
wystgpieniu z OFE (a nie o dalszym przystgpieniu do OFE).

Trzecie zdanie odrebne zglosita sedzia TK T. Liszcz. Mimo iz ustawa jest
niekonstytucyjna, to sedzia zaznaczyta na wstepie, ze reform¢ wprowadzajaca OFE
przygotowali ekonomisci, zwigzani z Bankiem Swiatowym, bez merytorycznego udziatu
prawnikow 1 specjalistow z zakresu polityki spolecznej. OFE byly od poczatku koncepcja
ekonomiczng, nie za$ ubezpieczeniowg. Chodzito w niej glownie o aktywizacje gospodarki
przez wprowadzenie do niej silnego strumienia pieniedzy. Interesy ubezpieczonych byty dla jej
tworcow na dalekim planie.

Niezaleznie od powyzszego, przedmiotem rozpatrywanej sprawy nie powinna by¢
ocena ekonomicznej zasadnosci 1 prawne] poprawnosci utworzenia OFE, ani ocena ich
rzeczywistego funkcjonowania w ostatnich kilkunastu latach. Krytyczna ocena instytucji OFE
nie moze mie¢ rozstrzygajacego znaczenia dla oceny przepisOw nowelizujacych ustawe o OFE.
Jezeli nawet przyjac, za Trybunatem Konstytucyjnym, ze utworzenie OFE w 1997 r. bylo

btedem ustawodawcy, z ktorego moze, a nawet powinien, si¢ on wycofa¢, to sposob tego
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wycofania si¢ podlega ocenie w $wietle zasad konstytucyjnych: zaufania do panstwa i
stanowionego przez nie prawa, poszanowania praw nabytych i intereséw w toku. Nie mozna
lekcewazy¢ tego, ze za - CO najmniej - przyzwoleniem panstwa, ktérego organy szeroko
kolportowaty broszurg "Bezpieczenstwo dzigki roznorodnosci”, miliony obywateli urodzonych
w latach 1949-1968 zostalo naméwionych do dobrowolnego przystapienia do OFE, a kolejne
miliony ubezpieczonych, urodzonych po 1968 r., ustawowo przymuszono do uczestnictwa w
nich. Tak, jak przy tworzeniu OFE, tak i obecnie przy ich demontazu, licza si¢ tylko albo
gléwnie racje ekonomiczne - obecnie przede wszystkim rownowaga budzetowa, nie za$ prawa
ubezpieczonych.

Ubezpieczeni przystepowali - dobrowolnie lub przymusowo - do OFE, ktére byly
funduszami bezpiecznymi, z gwarantowang minimalng stopa zwrotu, mechanizmem
pokrywania niedoboru i gwarancjami Skarbu Panstwa, a w nastgpstwie wejscia w zycie
"reformy" znalezli si¢ w funduszach o podwyzszonym ryzyku bez gwarancji panstwa. Oznacza
to ewidentne naruszenie, wynikajacej z art. 2 Konstytucji, zasady zaufania obywatela do
panstwa 1 stanowionego przez nie prawa, zwanej tez zasada lojalnosci panstwa wobec
obywateli.

Nie wnikajac w bardzo skomplikowang problematyke charakteru srodkéw OFE - nawet
zaktadajac ich publiczny charakter - trzeba uzna¢, iz ustawodawca nie ma pelnej swobody co
do ich przeznaczenia i sposobu zarzadzania nimi. Nie mozna postawi¢ znaku rowno$ci miedzy
gwarancja wykupu obligacji czy innych panstwowych papieréw dtuznych przez panstwo i
gwarancja wyplaty swiadczenia emerytalnego w okreslonej wysokosci przez ZUS. Gwarancje
wyplaty swiadczen emerytalnych nie s3 bowiem zbyt pewne, co wyraznie wynika z - mocno
akcentowanej przez Trybunat Konstytucyjny - duzej swobody ustawodawcy w ksztaltowaniu
instytucji zabezpieczenia spotecznego oraz ograniczenia konstytucyjnych gwarancji prawa do
zabezpieczenia spotecznego na gruncie art. 67 ust. 1 Konstytucji, co do zasady, tylko do
swiadczen w minimalnej wysokosci. Oslabia je rowniez teza Trybunalu Konstytucyjnego, ze
dhugotrwatos¢ stosunkdw ubezpieczenia spotecznego predestynuje je do zmiany ich warunkéw
stosownie do zmiany okolicznosci. Nie mozna wykluczy¢, ze w przysztosci wszelkie
niekorzystne dla ubezpieczonych zmiany w systemie emerytalnym, chociazby likwidacja
subkont, beda usprawiedliwiane konieczno$cig zachowania rownowagi budzetowej, ktéra w
orzecznictwie Trybunatu Konstytucyjnego urasta do rangi metazasady, usprawiedliwiajacej

naruszenie niemal kazdej innej zasady konstytucyjnej.
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W rozpatrywanym wypadku wystapity powazne naruszenia trybu zgltaszania poprawek,
ktorych dotyczy art. 119 Konstytucji oraz odpowiednie postanowienia regulaminéw Sejmu i
Senatu. Na gruncie tych regulacji wypracowano pojecie poprawki jako punktowej zmiany
projektu ustawy. Tymczasem w toku sejmowych prac nad projektem noweli grudniowej, w
odpowiedzi na - majgcy charakter "obstrukcji parlamentarnej" - projekt kilkuset poprawek
zgloszonych przez postow opozycji, koalicja zglosita ponownie - jako poprawke - caty
pierwotny projekt ustawy (z minimalnymi zmianami) i przeforsowala go jako poprawke
"najdalej 1idaca", w pierwszej kolejnosci, uniemozliwiajgc tym samym glosowanie
rzeczywistych poprawek. Juz prima facie wydaje si¢ to niezgodne z istotg poprawki
wypracowang na gruncie art. 119 Konstytucji przez Trybunal Konstytucyjny i doktryne prawa
konstytucyjnego. Cho¢ trudno pozytywnie oceni¢ niektore dzialania przeciwnikow
proponowanych rozwigzan, mozliwych do ocenienia wrecz jako dazenie do “obstrukcji
parlamentarnej", to zabieg uniemozliwiajacy rozpatrzenie poprawek opozycji - wniesienie, jako
poprawki, w minimalnym stopniu zmienionego pierwotnego projektu (patrz druk sejmowy nr
1972-A), a nastgpnie jego przyjecie w III czytaniu (jako poprawki najdalej idacej) - nie moze
zosta¢ uznany za respektujacy reguly demokratycznego panstwa prawnego, narusza bowiem
prawo postow do zglaszania poprawek i1 zasad¢ trzech czytan. Mozna si¢ obawiaé, ze taka
praktyka bedzie stosowana czgsciej, ze szkoda dla obyczaju parlamentarnego i procesu
stanowienia prawa w Polsce. Tym bardziej, ze Trybunat Konstytucyjny wielokrotnie tolerowat
powazne naruszenia trybu legislacyjnego.

W doktrynie zdania w przedmiocie zgodnosci z Konstytucja ustawy z 2013 roku
nowelizujagcej OFE s3a podzielone. Zdaniem M. Jackowskiego oraz T. Zalasinskiego
opiniowana ustawa nie zapewnia koniecznego bezpieczenstwa prawnego ubezpieczonych i nie
minimalizuje skutkéw regulacji. Odejmujac obywatelom cato$¢ ich aktywodw, Skarb Panstwa
sklada jedynie ,,gwarancj¢ wyptaty z Funduszu Ubezpieczen Spotecznych $wiadczen
emerytalnych odpowiadajacych zewidencjonowanej na subkontach prowadzonych przez ZUS
wartos$ci tych aktywow” i to wobec innego podmiotu panstwowego — ZUS-u. Taka gwarancja
nie jest wsparta umowa, decyzja administracyjng albo innego rodzaju aktem administracyjnym,
ktore korzystajac z przymiotu ostatecznosci albo rodzac skutki cywilnoprawne pozwalatyby
obywatelom na dochodzenie roszczen wynikajacych z tej gwarancji. Ta gwarancja stanowi
jedynie deklaracje, ktora jeszcze tatwiej moze by¢ cofnigta wskutek zmiany prawa niz
obowigzujace dotychczas, silniej chronigce obywatela przepisy. Na tej podstawie autorzy

stwierdzaja, ze umorzenie 51,5% aktywow OFE, czyli pozbawienie ubezpieczonych prawa do
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51,5% ich sktadek zakumulowanych w formie jednostek rozrachunkowych w funduszu
emerytalnym, narusza zasade ochrony praw nabytych®?3,

Zwolennikami pogladu o publicznoprawnym charakterze §rodkéw zgromadzonych w
OFE, a wigc przynajmniej czgsciowo takze stanowiska o konstytucyjnosci kwestionowanej
ustawy, sa K. Antonow oraz T. Binczycka-Majewska. Zdaniem K. Antonowa OFE nalezg do
podmiotéw ubezpieczenia emerytalnego. Sktadka w ubezpieczeniach spotecznych jest
wprawdzie osobistym wktadem ubezpieczonego, ale z przeznaczeniem na tworzenie ogdlnego
ubezpieczenia, z ktérego prawo czerpig ci ubezpieczeni, ktérym zisci si¢ okreslone ryzyko
socjalne w pewnej proporcji do wczesniej wplacanych sktadek. W konsekwencji odprowadzana
do OFE cz¢$¢ sktadki na ubezpieczenie emerytalne nie stanowi wlasnosci ubezpieczonego, co
wynika zarowno z przyjecia zatozenia, ze pomimo ustawowego podziatu sktadki na cze$§¢
finansowang przez ubezpieczonego i ptatnika, sktadki sg nadal finansowane przez ptatnika®*.

K. Antonéw dalej argumentuje, iz w celu oddalenia zarzutu niekonstytucyjnosci
nalezaloby wprowadzi¢, na wzor oswiadczenia o przekazywaniu sktadki do OFE, forme
wypowiedzenia si¢ (wyrazenia sprzeciwu albo zgody) na temat umorzenia jednostek
rozrachunkowych zapisanych ma rachunku danego cztonka OFE. Automatyzm w tej dziedzinie
moze by¢ bowiem potraktowany jako wykraczajacy poza dopuszczalny, usprawiedliwiany
realizacja innych warto$ci konstytucyjnych, zakres ingerencji panstwa w sytuacj¢ prawng
obywatela. Podwazenie zaufania jednostki wynikatoby z tego, ze skoro cztonkowie OFE nie
uzyskuja prawa do wypowiedzenia si¢ na temat przesunie¢cia srodkow zgromadzonych na
rachunkach w OFE na subkonta ZUS, to by¢ moze nie chodzi tu wcale o dobro ubezpieczonych,
a raczej poprawe biezacej sytuacji budzetowej (cho¢ jedno nie musi wykluczaé drugiego)®®.

Zdaniem K. Antonowa umowa o czlonkostwo w OFE nie ma charakteru
cywilnoprawnego, lecz — stanowigc zobowigzanie prawa ubezpieczen spolecznych— jest
kontraktem przynaleznym powszechnemu ubezpieczeniu emerytalnemu, do ktérego maja
odpowiednie zastosowanie niektore konstrukcje kodeksu cywilnego. Nie oznacza to, ze umowa
o cztonkostwo nie jest umowg wylacznie z powodu obligatoryjnosci jej zawarcia. Autor
wskazuje jako przyktad umowe obowigzkowego ubezpieczenia OC pojazdéw mechanicznych,
ktéra pomimo swej obligatoryjnos$ci nie traci cech umowy. Jednakze, w przeciwienstwie do

obowigzkowych umow ubezpieczenia OC pojazdow mechanicznych, w przypadku

523 M. Jackowski, T. Zielifiski, Przymusowe umorzenie 51,5% aktywow OFE, [w:] Prawne mechanizmy
przekazywania srodkow OFE. Oceny konstytucyjno-prawne, (red.) R. Pacud, Krakow 2013, s. 35.

524 K. Antonéw, Prawo do emerytury, Zakamycze 2003, s. 83-84.

% K. Antonéw, Przymusowe umorzenie..., [w:] Prawne mechanizmy przekazywania..., (red.) R. Pacud, s. 94.
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cztonkostwa w OFE niemal wszystkie warunki §wiadczenia uslug finansowych przez PTE
wynikaja wprost z ustawy, tym samym zadna ze stron umowy nie ma wptywu na tre$¢ stosunku
cztonkostwa. Takie bowiem jego elementy, jak ustalanie wysokosci sktadek, okres
przynaleznosci do OFE, rozporzadzanie srodkami na rachunku inter vivos, dokonywanie oceny
ryzyka czy tez ogdlne reguly prowadzenia dziatalnosci lokacyjnej i pobierania optat, podlegajac
Scislej reglamentacji ustawowej, zostaly wyltaczone z obszaru regulacji umownej. Zatem prawa
1 obowiazki cztonka OFE oraz samego funduszu i jego organu (PTE) nie wynikajg z tresci
zawarte] miedzy nimi umowy, lecz z gory ustalonych przez ustawodawce warunkow
prowadzenia dzialalnos$ci finansowej w sferze emerytalnej. W konsekwencji nie mozna oceniaé
stosunku OFE — cztonek na zasadzie przedsigbiorcy - konsumenta. Spory w relacji konsument
— przedsigbiorca nie odnosza si¢ bowiem do kwestii naruszania przez instytucje finansowe
imperatywnych norm prawnych, lecz dotycza spraw zwigzanych z nieprawidtowosciami w
dziedzinie ustanowionych wzorcéw umownych i praktyk stosowanych przez te podmioty>2®.

Racje ma K. Antondéw twierdzac, ze skltadka do OFE, inaczej niz pieniadze
zdeponowane na rachunku oszczednos$ciowym, nie oddaje wylacznie indywidualnego wktadu
ubezpieczonego, z gwarancjg oprocentowanego zwrotu, lecz stanowi udzial w tworzeniu
ogo6lnego funduszu ryzyka, ktorego $rodki wykorzystywane sa do finansowania §wiadczen osob
pobierajacych emerytury w okresie przekraczajacym statystycznie wyznaczong dtugos¢ zycia.
Jest to typowa dla modelu ubezpieczeniowego konstrukcja roztozenia ci¢zaru ryzyka na szeroki
krag cztonkéw OFE nie tylko w celu zabezpieczenia korzys$ci osobistych, lecz réwniez na rzecz
ustanowienia ochrony dla catej wspdlnoty ryzyka, co stanowi wyraz solidaryzmu
spotecznego®?’.

W ocenie T. Binczyckiej-Majewskiej sktadka po przekazaniu do OFE nadal zachowuje
publicznoprawny charakter i podlega zabezpieczeniu na zasadach dotyczacych skladek na
ubezpieczenie emerytalne®®. Autorka opowiadata si¢ za konstytucyjnoscia i stusznos$cia ustawy
z dnia 6 grudnia 2013 roku.

Zdaniem D. E. Lacha OFE naleza do zabezpieczenia spotecznego i zmiany polegajace
na umorzeniu czgéci obligacyjnych zgromadzonych przez OFE mieszcza si¢ w ramach
kompetencji ustawodawcy wynikajacych z art. 67 ust. 1 Konstytucji i sa w petni dopuszczalne.

Autor uwaza, ze OFE sa jedynie powiernikami, ktorych zadaniem jest wytacznie zarzadzanie

526 K. Antondéw, Czy czlonek OFE jest konsumentem? Uwagi na tle pozwu zbiorowego w tzw. sprawie OFE,
PiZS 2015, nr 12, s. 22-23.

527 K. Antondw, Sytuacja prawna sktadek..., s. 3.

528 T. Binczycka-Majewska, Wybrane problemy zabezpieczenia ryzyka starosci [w:] Granice liberalizacji prawa
pracy. Problemy zabezpieczenia spotecznego, (red.) H. Lewandowski, E. Bielak, 1.6dZ 2003, s. 84.
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srodkami finansowymi. To ZUS wyplaca emerytury a rola OFE sprowadza si¢ tylko do
inwestowania $srodkéw na rzecz i w interesie ubezpieczonych. OFE, jak powiernik, wystepuje
w stosunku do 0s6b trzecich samodzielnie — zatem dziata we wlasnym imieniu, ale na rachunek
powierzajacego. Nalezy odrozni¢ pojecie aktywow, definiowanych w art. 3 ust. 1 pkt 12 ustawy
z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. o rachunkowosci, OFE, od mienia z art. 44 kc. Warunkiem zaliczenia
do aktywow sktadnikow majatkowych jest pozostawanie ich pod kontrola funduszu, ale
warunek kontroli jest rozumiany w sensie ekonomicznym, a nie prawnym. Kontrola nie jest
tozsama z wiasnoscig. Aktywa OFE pozostajg pod jego kontrolg na takiej samej zasadzie jak
przedmiot najmu podlega kontroli najemcy, a przeciez stanowi wiasno$¢ wynajmujgcego®®.

Stosownie do oceny M. Zielenieckiego ocena konstytucyjnos$ci umorzenia ponad
polowy jednostek rozrachunkowych OFE powinna by¢ dokonywana wariantowo, odpowiednio
do przyjetego zalozenia o charakterze prawnym $rodkow gromadzonych w OFE. Przy
przyjeciu, iz maja one charakter publicznoprawny, umorzenie jednostek uczestnictwa nie
narusza prawa do zabezpieczenia spotecznego po osiggnigciu wieku emerytalnego
sformutowanego w art. 67 ust. 1 Konstytucji. W przeciwnym razie éw transfer moze by¢
traktowany zaréwno w kategoriach naruszenia zasady ochrony wlasno$ci i innych praw
majatkowych wyrazonej w art. 64 ust. 2 Konstytucji jak i prawa do zabezpieczenia spoltecznego
z art. 67 ust. 1 Konstytucji. Nastgpnie autor stwierdza, iz pozbawienie ekspektatyw
emerytalnych moze oznaczac naruszenie zasady niedziatania prawa wstecz i zaufania obywateli
do panstwa i stanowionego prawa. A z punktu widzenia OFE umorzenie jednostek
rozrachunkowych narusza zasad¢ ochrony wtasnos$ci z art. 64 ust. 2 Konstytucji®®.

W mysl stanowiska R. Pacuda umorzenie 51,5% aktywow OFE jest sprzeczne z zasada
ochrony praw majatkowych wynikajacej z art. 64 ust. 2 1 3 Konstytucji 1 stanowi niedozwolone
wywlaszczenie OFE jako osoby prawnej, jak rdwniez nieproporcjonalne naruszenie praw
nabytych przez cztonkow OFE. Sposéb zatozenia OFE decyduje o tym, Ze jest to podmiot
prywatny, ktéry funkcjonuje w obrebie prawa zabezpieczenia spotecznego. Prywatnoprawna
konstrukcja OFE nie budzi zadnych watpliwosci w doktrynie. Rozbieznosci co do kwalifikacji
powstajag w odniesieniu do $§rodkéow OFE, ale nie moga mie¢ charakteru decydujacego. Nie
maja one wiekszego znaczenia dla ochrony prawnej majatku OFE. Stan prawny, na podstawie

ktdérego istnieja uprawnienia prywatnoprawne do tychze srodkéw nie pozwala na odebranie

52 D. E Lach, Rola i zadania OFE a powiernicza technika realizacji zabezpieczenia spotecznego, PiZS 2013 nr
12,s.17.

530 M. Zieleniecki, Dopusczalnosé obligatoryjnego umorzenia 51,5% umorzenia jednostek rozrachunkowych w
OFE. Kryteria oceny, rozbieznosci doktryny, warianty, [w:] Prawne mechanizmy przekazywania..., (red.) R.
Pacud, s. 45.
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OFE zZadnych aktywow bez zgody cztonkow OFE. Cechy prywatnoprawne dominujg w czgsci
kapitalowej ubezpieczenia emerytalnego, a przekazanie czesci sktadki emerytalnej do osoby
prywatnoprawnej ustala w sposob trwaly zasadniczo prywatnoprawny charakter samych
srodkow OFE, réwniez z tego powodu, ze gromadzone kapitaly emerytalne maja pokrywac
emerytury kapitalowe cztonkow OFE. Umorzenie czes$ci srodkéw OFE oznacza redukcje
zabezpieczenia wyptaty emerytury kapitatowej, ktéra ma charakter zindywidualizowany oraz
polega na prywatnoprawnej wierzytelnosci wzgledem OFE®3!. Zaprzestanie przekazywania
sktadek do OFE rodzi watpliwos$ci konstytucyjne ze wzgledu na warunki kapitalizacji sktadek
cztonkéw OFE naleznych od dnia 1 lipca 2014 roku oraz godzi w zasad¢ ochrony interesow w
toku, wywodzong z art. 2 Konstytucji. Mechanizm zaniechania przekazywania sktadek do OFE
mozna uzna¢ za niezgodny z Konstytucja w przypadku oséb, ktére w pelni swobodnie wybraty
cztonkostwo w OFE z racji urodzenia migdzy 1948 r. a 1968 r. Ustawowy okres 3 miesiecy na
ztozenie o$wiadczenia woli w sposOb oczywisty ogranicza skutki przyznanej autonomii
ubezpieczonym. Jest nieproporcjonalny z punktu widzenia art. 31 ust. 3 Konstytucji dla tego
przedzialu wiekowego, a w pewnym stopniu réwniez wzgledem osob, ktore Swiadomie
zawieraly umowy czlonkowskie, wybierajac swoje OFE. Konstytucja gwarantujgca ochrong
praw ubezpieczonych powinna zapewni¢ cztonkom OFE prawo do udzialu w OFE, ktore jest
stabilne ze wzglgdu na zrownowazenie portfela inwestycyjnego przez czg¢s¢ obligacyjng. Bez
inwestycji w obligacje OFE nie be¢da standardowymi funduszami emerytalnymi, a zostang
funduszami akcyjnymi, stad ubezpieczeni powinni obawia¢ si¢ lokowania dalszych sktadek w
OFE®2, Mechanizm suwaka bezpieczenstwa poglebia odejscie od kapitatowej formy
ubezpieczenia emerytalnego. Wywotuje to kolejne zastrzezenia Kkonstytucyjne, poniewaz
ustawa nie powinna pozbawia¢ cztonkow OFE kolejnych atrybutow majatkowych cztonkostwa
w OFE bez poszanowania ich autonomii®®,

Autor ponadto stwierdza, ze wczesniejsza gwarancja wynikajaca z realizacji
cywilnoprawnych obligacji polegata na cywilnoprawnych roszczeniach OFE wobec Skarbu
Panstwa, wskutek czego miata odmienng konstrukcj¢ od gwarancji wynikajacej z doptat
budzetu panstwa do FUS-u. Zgodnie z art. 95 ust. 6 ustawy o finansach publicznych Skarb
Panstwa odpowiada calym swoim majatkiem za zobowigzania wynikajgce z wyemitowanych

obligacji, a dotacja, od ktorej zalezy wyptacalno$¢ emerytur, jest ustalana corocznie, wedtug

581 R. Pacud, Przymusowe umorzenie..., [w:] Prawne mechanizmy przekazywania..., (red.) R. Pacud, s. 76-77.
532 R, Pacud, Przymusowe umorzenie..., [w:] Prawne mechanizmy przekazywania..., (red.) R. Pacud, s. 156.
5% R. Pacud, Przymusowe umorzenie..., [w:] Prawne mechanizmy przekazywania..., (red.) R. Pacud, Krakow
2013, s. 169.
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coraz bardziej ograniczonych mozliwos$ci budzetu panstwa. Autor okresla gwarancje panstwa
wyplaty $wiadczen emerytalnych w ramach cze$ci repartycyjnej jako wzgledne a w czesci
obligacyjnej jako bezwzgledne. Cztonkowie OFE stracili wigc silniejsza gwarancje, a OFE
wickszos¢ swojego majatku. Skarb Panstwa nie spelit swoich zobowigzan z obligacji, nie
doszto do konfuzji ani potrgcenia wierzytelnosci. Prawa majatkowe pochodzace z obligacii,
dajace gwarancj¢ pokrycia, zabezpieczaty nie tylko nabycie oczekiwanej emerytury, ale
rowniez jej wyptacalnos¢. Cztonek OFE nabywal wigec podwojna gwarancje wyplaty
nabywanej emerytury (,,podwdjng poreke dobr przysztych”) — zarowno z rzeczywistego
kapitatu emerytalnego, jak i ogdlnej gwarancji panstwa w systemie emerytalnym (art. 2 ust. 3
ustawy systemowej). Skutki badanej ustawy pozwalajg uzyskac¢ jedynie krotkoterminowe
korzysci dla budzetu. Stan finanso6w publicznych nie byt dostatecznym uzasadnieniem dla
retroaktywnego transferu $rodkéow z OFE. Ustawodawca naruszyl umow¢ spoleczng z
przysztymi emerytami®3*,

Zdaniem D. Dzienisiuk zamiana $rodkow w OFE na zapisy na subkoncie nie
naruszataby Konstytucji pod warunkiem, ze gwarancje te bylyby na tyle silne, Ze nie
dochodzitoby do zamiany na niekorzy$¢ ubezpieczonego (art. 64 Konstytucji) albo pod
warunkiem, ze odszkodowanie bytoby stuszne (art. 21 Konstytucji). Zdaje si¢, ze tak nie jest,
gdyz gwarancje te nie sa dostatecznie doprecyzowane 1 watpliwa jest mozliwos$¢ ich realizacji.
Tym samym, w zaleznos$ci od przyjetej kwalifikacji uprawnien ubezpieczonych do srodkow
gromadzonych w OFE dochodzi do nieprawidlowej ingerencji ustawodawcy w prawa
majatkowe czlonkow OFE (art. 2 1 64 Konstytucji) lub w prawo wlasnosci przyshugujace
cztonkom, OFE i PTE (art. 21 Konstytucji)**. Z kolei zmian¢ wysokosci przekazywanej sktadki
do OFE mozna okresli¢ jako wycofanie si¢ z nieudanego eksperymentu, ale tylko w takim
zakresie, w jakim nie wplynal on na sytuacj¢ prawng obywateli, czyli z zastrzezeniem
zachowania uprawnien wynikajacych z dotychczasowego przekazywania sktadek do OFE®*.

W ocenie A. Radwana i L. Gorywody przeniesienic wyrazonych obligacjami
zobowigzan Skarbu Panstwa z OFE do FUS-u nalezy uzna¢ za naruszenie konstytucyjnych
gwarancji wlasno$ci funduszu jako osoby prawnej, a posrednio takze PTE. Ponadto stanowi to
naruszenie konstytucyjnych gwarancji uczestnikéw OFE zarowno w zakresie prawa wlasnosci

jak 1 uzasadnionych prawnie oczekiwan. Nasilenie tych naruszen zalezy od przyjete]

534 R. Pacud, Retroaktywne skutki przekazania srodkow otwartych funduszy emerytalnych, PiZS 2015, nr 9, s. 24-
25.

5% D, Dzienisiuk, Przymusowe umorzenie... [w:] Prawne mechanizmy przekazywania..., (red.) R. Pacud, s. 86.
%3 R. Pacud, Przymusowe umorzenie..., [w:] Prawne mechanizmy przekazywania..., (red.) R. Pacud, s. 149.
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kwalifikacji prawnej emerytury z ubezpieczenia w elemencie kapitalowym. Szybkie tempo prac
nad ustawg i krotki okres vacatio legis naruszajg zasad¢ ochrony interesow w toku, przez co
nie pozostawiajg OFE wystarczajacej przestrzeni do dzialan dostosowawczych. Ponadto art. 37
ustawy nowelizujacej okreslajacy minimalny poziom zaangazowania aktywoéw OFE w akcje,
prawa poboru oraz prawa do akcji narusza prawo do zabezpieczenia spotecznego po osiggnigciu
wieku emerytalnego przewidziane w art. 67 ust. 1 Konstytucji przez to, ze czyni kapitat
emerytalny przedmiotem niebezpiecznej gry gietdowej, co jest niezgodne z przeznaczeniem
tych $rodkow. Natomiast pogorszenie warunkoéw prowadzenia przez OFE dziatalnosci
gospodarczej nie naruszyto zasady zaufania obywateli do panstwa i stanowionego przez nie
prawa. Zasilenie FUS $rodkami z OFE oraz zaewidencjonowanie ich na subkoncie nie
naruszaja konstytucyjnych zasad zaufania obywateli do panstwa i stanowionego przez nie
prawa oraz ochrony wiasno$ci i innych praw majatkowych, gdyz dzieki wykorzystaniu
instytucji subkonta nie powoduja one znaczacego ograniczenia wczesniej powstatych
ekspektatyw emerytalnych®’. Podstawowym mankamentem konstytucyjnym nowelizacji jest
negatywny wynik testu proporcjonalnosci, gléwnie ze wzgledu na niespelnienie przestanki
koniecznos$ci®®,

W mojej ocenie nalezy zgodzi¢ si¢ ze stanowiskiem wigkszosciowym TK, a takze z K.
Antonowem i T. Binczycka-Majewska i uzna¢, iz srodki gromadzone w OFE majg charakter
publicznoprawny a ustawa nowelizujgca z 6 grudnia 2013 roku byta co do zasady zgodna z
Konstytucjg. Nalezy podda¢ ocenie kwestionowane regulacje przez pryzmat art. 21
Konstytucji, czyli zasady ochrony wtasnosci, art. 64 Konstytucji, statuujacego prawa do
ochrony wlasnosci i praw majagtkowych, oraz art. 67 ust.1 Konstytucji, to jest prawa do
zabezpieczenia spotecznego po osiggnigciu wieku emerytalnego.

Srodki zgromadzone w OFE miaty i maja charakter publicznoprawny. Wynika to z cech
jakie posiada skladka emerytalna. Podobnie jak podatek jest to powszechna, przymusowa,
bezzwrotna danina publiczna (od podatku odr6znia ja odptatnosé, czyli ekwiwalentno$¢ sktadki
1 $wiadczenia emerytalnego). Tak samo jak podatek, juz w momencie jej pobrania przestaje by¢
wlasnoscig ubezpieczonego. Wigkszo$¢ ubezpieczonych nie otrzymuje w ogole do dyspozycji
czes$ci wynagrodzenia poswigcanego na sktadki, poniewaz pracodawca jako platnik od razu

potraca je z wynagrodzenia ubezpieczonego. Sktadka zasilajaca OFE pochodzi z obowigzkowe;j

537 1.. Gorywoda, A. Radwan, Zaprzestanie przekazywania sktadek do OFE. Warunki wznowienia [w:] Prawne
mechanizmy przekazywania..., (red.) R. Pacud, s. 139.

5% }.. Gorywoda, A. Radwan, Zaprzestanie przekazywania sktadek... [w:] Prawne mechanizmy przekazywania...,
(red.) R. Pacud, s. 193.
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sktadki emerytalnej, a wigc nie pozostaje ona w swobodnej dyspozycji ubezpieczonego, nie
podlega ona jego autonomicznej woli.

Te argumentacje wzmacnia odwotanie si¢ do art. 3 ust. 1 ustawy systemowej, ktory
stwierdza wprost, ze OFE, tak samo jak ZUS i platnicy sktadek, wykonuja zadania z zakresu
ubezpieczen spoltecznych. W tym przepisie nie wymieniono PPE, IKE, IKZE, czy tez PPK, a
wigc te podmioty a contrario nie wykonujg zadan z zakresu ubezpieczen spotecznych i nie
naleza do publicznego systemu ubezpieczen spotecznych. Nie ulega watpliwosci, ze Srodki
gromadzone w PPE, IKE, IKZE, PPK majg charakter prywatnoprawny. Zatem, i w tym zakresie
rozumujgc a contrario, érodki gromadzone przez podmioty wykonujgce zadania z zakresu
ubezpieczen spolecznych, maja charakter publicznoprawny.

Skoro sktadka emerytalna od poczatku swego istnienia nie jest wlasnoscia
ubezpieczonego, to takze nie staje si¢ nig na skutek jej transferu do OFE. Srodki publiczne, za
ktére panstwo kupuje ustugi od podmiotoéw prywatnych, czy przekazuje podmiotom
prywatnym, nie staja si¢ wiasnoscig podatnikéw. OFE sa prywatnoprawnymi osobami
prawnymi. Jednak nie istnieje taka zasada, ze $rodki trafiajagce do podmiotu prywatnego, staja
si¢ od razu prywatne. Prywatnoprawny podmiot, wedtug ustawy o finansach publicznych, moze
wykonywac¢ zadania publiczne, nie bedac w sektorze publicznym. Art. 3 ustawy systemowe;j
stanowi, ze OFE wykonuja zadania publiczne. Zatem s3 to podmioty prywatne wykonujace
zadania publiczne za wynagrodzeniem, czyli za optate od sktadki. A to zadanie publiczne to
przedmiot dziatalnosci OFE okreslony w ustawie. ZUS przekazywat czes¢ sktadki emerytalnej
OFE jedynie do zarzadzania na rynku kapitatowym. Srodki te i tak wraz z przejsciem
ubezpieczonego na emeryturg wracaly z powrotem do ZUS-u. To nie OFE wyptacaly
emeryture, lecz ZUS. Nawet w trakcie obowigzywania przepisOw o dozywotnich emeryturach
kapitatowych, to 1 tak miaty by¢ one wyplacane przez ZUS.

Gdyby czes¢ skladki emerytalnej stanowita rzeczywiscie wlasno$¢ ubezpieczonych, to
przeciez mogliby oni nig wladac 1 decydowac o jej przeznaczeniu, czyli zachowywac sig¢ jak jej
wlasciciele. Wtedy ubezpieczony mogtby nawet zachowac te srodki dla siebie, Co oczywiscie
nie mialo i nie moze mie¢ miejsca. Ubezpieczony nie miat prawa wycofa¢ srodkéw z OFE —w
przeciwienstwie do pieniedzy gromadzonych w IKE, IKZE, PPE, PPK. Stanowi to jedng z
jaskrawych rézni¢ pomigdzy publicznoprawnym systemem bazowym (uwazanym przeze mnie
w catosci za I filar) a drugim filarem zlozonym z dobrowolnych, dodatkowych instytucji
kapitatowych o charakterze prywatnoprawnym.

Jednym z argumentéw podnoszonych przez zwolennikow prywatnoprawnego

charakteru srodkow zgromadzonych w OFE jest twierdzenie, ze $rodki te zostaty przekazane
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funduszom na mocy umowy zawartej pomiedzy ubezpieczonym a OFE, a umowa jest przeciez
elementem prawa prywatnego. Przede wszystkim nalezy zauwazy¢, ze ,,umowa” o cztonkostwo
w OFE nie byta umowa. Wobec 0s6b urodzonych po 31 grudnia 1968 r. przystapienie do OFE
byto obligatoryjne. Ustawodawca nazwat to zgloszenie ,,umowg”, ale rownie dobrze mogtby je
nazwa¢ wnioskiem albo deklaracjg przystapienia. ,,Umowa” ta nie ma bowiem najistotniejszej
cechy umowy — nie jest wyrazem swobodnej woli ubezpieczonego co do przystapienia do OFE.
Swobodna wola ubezpieczonego dotyczy tylko wyboru podmiotu, z ktérym ,,umowa” bedzie
zawarta. Jednak nazwa ,,umowa” lepiej koresponduje z wyobrazeniami spoleczenstwa o
emeryturze z OFE. Zawarcie ,,umowy” o cztonkostwo w OFE byto forma realizacji obowigzku
ubezpieczenia emerytalnego i stanowi czynno$¢ wtdrng zwigzang z posiadaniem okre§lonego
tytulu do ubezpieczenia spotecznego. Bez tytulu do objecia ubezpieczen emerytalnym nikt nie
mogtby zawrze¢ ,,umowy” o cztonkostwo w OFE, nawet gdyby zadeklarowal che¢¢ optacania
sktadki.

Co wigcej, fundusz emerytalny nie moze odméwié zawarcia ,,umowy” o cztonkostwo,
jezeli osoba wnioskujaca o przyjecie do funduszu spetnia warunki przewidziane przez przepisy.
Zakaz odmowy zawarcia ,,umowy” o cztonkostwo ma zapobiega¢ ewentualnym praktykom
funduszy emerytalnych, majacym na celu jakakolwiek selekcje uczestnikow. A zatem, ani po
stronie ubezpieczonego, ani po stronie OFE, zawarcie ,,umowy” o cztonkostwo nie byto
wynikiem autonomicznej woli strony, a sam stosunek prawny jest regulowany przepisami
bezwzglednie obowigzujacymi, do ktdrych nie ma zastosowania zasada swobody umow.

Podleganie srodkow zgromadzonych w OFE wspdlnosci majatkowej malzeniskiej czy
mozliwos¢ ich dziedziczenia mozna wytlumaczy¢ jedynie jako przepisy stuzace popularyzacji
OFE. To znaczy, ze stanowily dodatkowy argument za wybraniem cztonkostwa w OFE.
Jednakze nie dajg si¢ one pogodzi¢ z publicznoprawnym charakterem §rodkéw pochodzacych
ze sktadki emerytalnej, przez co ustawodawca nie powinien byt ich wprowadzac.

Nakaz inwestowania OFE w akcje byl zgodny z Konstytucja, poniewaz po reformie
sktadka przekazywana do OFE zostata zmniejszona do tego stopnia, ze cze$¢ kapitalowa
stanowi obecnie tylko niewielki komponent cato$ci publicznego systemu emerytalnego. Zatem
bezpieczenstwo emerytalne jest zapewniane przez pierwszy filar i subkonto. W takim stanie
rzeczy agresywny charakter OFE jest wrgcz wskazany i stuzy interesom ubezpieczonych. Co
wiecej, OFE powstaly doktadnie po to, aby wypracowa¢ wyzszy zysk niz wynikajacy z
inwestycji w papiery dluzne. Oprocz tego wielkos¢ skladki przekazywana aktualnie do OFE

odpowiada generalnie wielkosci sktadki realnie inwestowanej dotychczas w czgs¢ akcyjna
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portfela OFE. Zatem wprowadzenie nakazu inwestycji w akcje potaczone ze zmniejszeniem
sktadki do drugiego filaru nie zmienia znaczaco zaangazowania cztonka OFE w akcje.

Nieprawda jest, ze pozycja cztonkéw OFE, ktorych $rodki miatyby zabezpieczenie
kapitatowe w postaci obligacji, bylaby zdecydowanie wyzsza niz ubezpieczonych
pozostajgcych wytacznie w ZUS-ie. Przeciez obligacje jedynie wtedy moga zosta¢ wykupione,
jesli Skarb Panstwa posiada odpowiednie $rodki. W historii zdarzaly si¢ przypadki
niewykupienia obligacji przez dane panstwo. Na skutek kryzysu finansowego z 2008 roku
Grecja nie byla w stanie sptaci¢ swoich dlugéw. Nie mozna zapominaé, ze Polska takze w
latach 80-tych XX wieku nie wykonata swoich zobowigzan finansowych wobec wierzycieli.
Odwotujac sie glebiej do analizy historycznej, juz przed Il wojng §wiatowa znane byly w
Europie fundusze emerytalne. Jak si¢ okazalo nie przetrwaty one proby hiperinflacji a nastgpnie
samej wojny. Po 1945 r. z rzekomo realnych $rodkéw gromadzonych w funduszach
emerytalnych pozostato niewiele albo nic. Jedynym systemem emerytalnym, ktory byt w stanie
wyptaca¢ jakiekolwiek $wiadczenia emerytalne byt system repartycyjny. Nawet zwolennicy
uznania niekonstytucyjnosci ustawy nowelizujacej OFE podnosza, ze racje za retroaktywna
regulacja srodkow OFE istniatyby w sytuacji stanu nadzwyczajnego (stanu wojennego, stanu
wyjatkowego, stanu kleski zywiotowej)®, co samo przez si¢ podwaza tezg o bezwzglgednosci
dotychczasowego obligacyjnego zabezpieczenia srodkow w OFE. Z tych wszystkich wzgledow
bezpieczenstwo ziszczenia si¢ uprawnien emerytalnych w czgsci repartycyjnej jest zblizone do
tego odnoszacego si¢ do czgsci obligacyjne;.

Skoro sam TK tak szeroko oceniat efektywno$¢ OFE, to nalezy szczegOlowiej
przeanalizowac¢ obieg srodkow pomiedzy OFE, FUS-em a budzetem w czes$ci ulokowanej w
OFE w bonach skarbowych. Na skutek przekazania 7,3% sktadki emerytalnej do OFE w FUS-
ie pojawiat si¢ deficyt, ktory musial zosta¢ uzupetniany dotacja z budzetu. Aby sfinansowac
swoje wydatki Skarb Panstwa emitowatl obligacje. Byly one w znacznej mierze skupywane
przez OFE, ktorych istnienie bylo przeciez pierwotng przyczyna ich emisji. Przy czym OFE
pobieraly wysokie oplaty od skupywanych obligacji. A obligacje te musialy w pewnym
momencie zosta¢ wykupione z powrotem przez Skarb Panstwa. W ten sposob Skarb Panstwa
tracit wielkie srodki przeznaczane w istocie wytacznie na finansowanie optat pobieranych przez
OFE. Zatem nabywanie przez OFE obligacji skarbowych byto dalece nieefektywne i likwidacje
tego mechanizmu, ktory mozna okresli¢ jako jalowy, pasozytniczy obieg pienigdza, nalezy

oceni¢ ze wszech miar pozytywnie. W konsekwencji poprawito to stan finanséw publicznych,

53R, Pacud, Retroaktywne skutki przekazania..., s. 24-25.
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systemu emerytalnego, a wigc przyczynito si¢ do silniejszej ochrony konstytucyjnego prawa do
zabezpieczenia spolecznego.

Nalezy zgodzi¢ si¢ z zarzutem, ze mechanizm suwaka poglebia odejscie od kapitatowe;j
formy ubezpieczenia emerytalnego. Jednakze nie pozwala to na przesadzenie o jego
niekonstytucyjnosci. Podstawowym celem ustanowienia tego mechanizmu jest zapewnienie
bezpieczenstwa $rodkow a dopiero jego wtornym skutkiem dalszy demontaz filaru
kapitatowego.

Natomiast niezgodny z ustawg zasadniczg byt zakaz reklamy OFE w oparciu o
argumenty podnoszone przez wszystkich sedziow TK. Niekonstytucyjny byt tryb
ustawodawczy uchwalenia ustawy nowelizujacej OFE z 2013 roku a jego zaaprobowanie przez

wiekszos¢ sedziow TK otworzyto droge do dalszych naruszen w przysztosci.

111.6. Projekt likwidacji OFE

Na dzien ukonczenia niniejszej rozprawy wazg si¢ dalsze losy OFE. W dniu 13 lutego
2020 roku Sejm uchwalit ustawe o zmianie niektorych ustaw w zwigzku z przeniesieniem
srodkow z otwartych funduszy emerytalnych na indywidualne konta emerytalne. Jednakze
uchwatg z dnia 13 marca 2020 roku Senat wnidst o odrzucenie ustawy. Obecnie projekt ustawy
o zmianie niektorych ustaw w zwiazku z przeniesieniem $rodkéw z otwartych funduszy
emerytalnych na indywidualne konta emerytalne otrzymat pozytywng rekomendacje Stalego
Komitetu Rady Ministrow — 0 czym poinformowato Ministerstwo Funduszy i PolityKi
Regionalnej®*.

W uzasadnieniu projektu ustawy projektodawca argumentuje, ze model OFE okazat si¢
nieefektywny i skutkowal niskimi emeryturami. A przetransferowanie 51,5% aktywow
zgromadzonych w OFE do ZUS-u w 2014 r. potaczone z mechanizmem ,suwaka
bezpieczenstwa” i1 tak doprowadzito juz do faktycznej likwidacji OFE. Skierowanie srodkéw z
OFE na IKE wzmocni mozliwo$¢ budowania prywatnych oszczednosci emerytalnych.
Likwidacja OFE przyczyni si¢ do stworzenia silnego drugiego kapitatowego filaru
emerytalnego (opartego na dobrowolnych instytucjach kapitalowych). Zdaniem projektodawcy
likwidacja OFE i stworzenie silnego filaru kapitatowego wptynie na wzrost bezpieczenstwa

finansowego Polakow, opartego na dwdch stabilnych filarach, a takze pozwoli na odbudowanie

540 Przebieg procesu legislacyjnego na stronie Sejmu RP, projekt ustawy druk nr 114,
https://www.sejm.gov.pl/Sejm9.nsf/PrzebiegProc.xsp?nr=114.
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zaufania do systemu emerytalnego, jak i na wzmocnienie polskiego rynku kapitatowego i jego
potencjatu inwestycyjnego®*.,

Projektowana ustawa zaklada przeksztalcenie OFE w fundusze inwestycyjne
prowadzace indywidualne konta emerytalne, zasilone aktywami pochodzacymi z OFE (ktére
to aktywa stanowig obecnie ok. 162 mld zt). Kazdy ubezpieczony bedzie miat prawo wyboru —
domyslng opcja bedzie przeniesienie $srodkow z OFE na IKE, z mozliwoscig jego dalszego
zasilania, juz zupetnie dobrowolnego (na IKE nie bedzie trafiala zadna czg¢s¢ sktadki
emerytalnej; obecnie $rednie saldo na rachunku cztonka OFE to 10 233 zl). Jednocze$nie w
przypadku osob, ktore zdecyduja o przejsciu w catosci do ZUS-u, s$rodki przez nich
zgromadzone w OFE zostang zapisane na indywidualnym koncie prowadzonym w ZUS-ie, a
odpowiadajace im aktywa trafia do Funduszu Rezerwy Demograficznej. Podstawg
funkcjonowania przeksztalconych OFE begdzie znowelizowana ustawa o indywidualnych
kontach emerytalnych oraz indywidualnych kontach zabezpieczenia emerytalnego.

Na poziomie operacyjnym zaktada si¢ przeksztatcenie OFE w specjalistyczne fundusze
inwestycyjne otwarte w rozumieniu ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2020 r.,
poz. 95), a Powszechne Towarzystwa Emerytalne, obecnie zarzadzajace OFE, zostang
przeksztalcone w Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych. Fundusze inwestycyjne
zarzadzajace srodkami pochodzacymi z OFE (przeniesionymi na IKE) beda mialy minimalne
progi zaangazowania w polskie akcje w celu uniknigcia ryzyka nadmiernej podazy akcji na
GPW ze szkoda dla rynku kapitatowego 1 wartosci srodkéw z IKE oraz IKZE.

Wyptata srodkow z IKE bedzie mozliwa po osiggnigciu wieku emerytalnego 1 bgdzie
wolna od jakiegokolwiek podatku. Z uwagi natomiast na fakt, ze emerytury z ZUS-U s3
opodatkowane podatkiem dochodowym PIT wg stawki 18% (a od 1 stycznia 2020 r. — 17%)
lub 32%, dla zachowania rownowagi celowe jest objecie $srodkow przenoszonych z OFE na
IKE jednorazowg zryczattowang optata w wysokosci 15% wartosci srodkéw na rachunku OFE,
roztozong na dwie raty.

Ponadto w celu zagwarantowania prywatnego charakteru $rodkéw, ktdre zostang
przeniesione z OFE na IKE, projektodawca wskazuje jednoznacznie w art. 50 ust. 1 pkt 2
projektowanej ustawy, ze §rodki te beda stanowity prywatng wtasnos$¢ oszczgdzajacego na IKE
1 ze wzgledu na ich prywatny charakter nie bedzie mozna ich w drodze ustawowej transferowac

na rzecz budzetu panstwa (jedyne dozwolone prawnie transfery srodkow przeniesionych z OFE

541 Uzasadnienie projektu ustawy na stronie Sejmu RP, druk nr 114,
https://www.sejm.gov.pl/Sejm9.nsf/druk.xsp?nr=114.
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na IKE do systemu finanséw publicznych beda dotyczyly emerytur branzowych — analogicznie
jak jest obecnie w OFE, i to od ubezpieczonego bedzie zalezalo, czy decyduje si¢ na emeryture
w systemie branzowym czy powszechnym). Oszczgdnos$ci zgromadzone na IKE beda
podlegaty dziedziczeniu.

Projektodawca twierdzi dalej, ze zasilenie FRD aktywami pochodzacymi z OFE
(przypisanymi do osob, ktore wybiora ZUS zamiast IKE) przelozy si¢ na znaczace
wzmocnienie FRD, jak i na stworzenie nowych instrumentow umozliwiajacych osiagnigcie w
dhlugim okresie wyraznie wyzszych stop zwrotu niz obecnie, co catosciowo bedzie korzystne
dla zabezpieczenia panstwa przed ryzykami demograficznymi. Srodki OFE sa co do zasady
zainwestowane na rynku kapitatowym i nie majg postaci gotowki - znacznie utrudnione bytoby
wiec skierowanie ich do FUS-u, poniewaz wymagatoby spieni¢zenia aktywow, co mogloby
wplynaé niekorzystnie m.in. na sytuacj¢ na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie.

W dluzszym horyzoncie czasowym planowane zmiany w systemie emerytalnym,
w polaczeniu m.in. z juz wprowadzonymi pracowniczymi planami kapitalowymi, beda
skutkowaly =~ wzrostem  krajowych  dlugoterminowych  oszczednosci  prywatnych,
wzmacniajacych stabilno$¢ ekonomiczng panstwa i stwarzajacych fundamenty rozwojowe
i inwestycyjne.

Projekt ustawy okresla, ze SFIO wyodrgbnione po przeniesieniu aktywow OFE beda
prowadzily polityke inwestycyjng dopasowang do wieku ubezpieczonych, okreslajac
procentowy udziat instrumentdw dluznych w poszczegdlnym portfelu subfunduszu
przedemerytalnego, do ktoérego, w miar¢ zblizania si¢ do wieku emerytalnego, beda
przenoszone S$rodki pochodzace z OFE (w ramach zamiany jednostek uczestnictwa
subfunduszu podstawowego na jednostki uczestnictwa subfunduszu przedemerytalnego), co
bedzie petnito funkcje zblizong do istniejacego dzi§ mechanizmu ,,suwaka bezpieczenstwa”,
ale z istotng roznica, ze $rodki az do osiggniecia wieku emerytalnego pozostang w filarze
kapitalowym na IKE. Zaktada si¢, Zze Srodki pochodzace z OFE i przekazane na IKE nie beda
mogly zostaé wyptacone przed osiggnigciem przez ubezpieczonego wieku emerytalnego
(natomiast beda mogly by¢ w tym czasie dziedziczone), co wynika z faktu, Ze S$rodki
zgromadzone w OFE pochodza ze sktadki emerytalnej i co do zasady moga zostac
wykorzystane wylacznie w celu zabezpieczenia emerytalnego osoby ubezpieczonej.

Z kolei dla zabezpieczenia maksymalnego putapu kosztow zarzadzania SFIO przez TFI
projektowany art. 11b ustawy o IKE precyzuje, ze z aktywow subfunduszu emerytalnego moze
by¢ pokrywane wynagrodzenie TFI w wysokosci nie wyzszej niz 70% wynagrodzenia

naleznego wedlug tabeli obowiazujacej obecnie w OFE, a z aktywow subfunduszu
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przedemerytalnego moze by¢ pokrywane wynagrodzenie TFI w wysokosci nie wyzszej niz
0,2% jego aktywow netto w skali roku. Projektowane rozwigzania w tym zakresie nie beda
generowaty dla oszczedzajacych na IKE, w zakresie sSrodkow przeniesionych z OFE, kosztéw
wyzszych niz ponoszg obecnie cztonkowie OFE.

W projekcie ustawy przewidziane sa ponadto regulacje na wypadek $mierci
oszczgdzajacego na IKE powstalego z przeksztalcenia OFE i podziatu zgromadzonych tam
srodkdw w razie rozwodu lub uniewaznienia matzenstwa — regulacje te skonstruowane sa na
analogicznych zasadach do tych, ktore obowigzujg obecnie w OFE. W ustawie z dnia 25 lutego
1964 r. Kodeks rodzinny i opiekunczy w art. 31 w § 2 w pkt 3 uchyla si¢ odniesienia do OFE
oraz dodaje pkt 3a wskazujacy, iz do majatku wspdélnego malzonkow nalezg takze $rodki
zgromadzone przez kazdego z matzonkéw na IKE w zwigzku z przeniesieniem srodkow z OFE.

Wydaje sig¢, ze likwidacja OFE to decyzja polityczna a nie merytoryczna. Na pierwszy
plan wysuwa si¢ cel fiskalny, ktory materializuje si¢ pod rdéznymi postaciami. Przede
wszystkim biezaca sytuacja FUS-u ulegnie natychmiastowej poprawie, gdyz bedzie on zasilany
catoscig publicznoprawnej sktadki emerytalnej w wysokosci 19,52% podstawy wymiaru. Po
likwidacji OFE sktadka tych ubezpieczonych, ktorzy wybrali cztonkostwo w OFE, przestanie
by¢ dzielona na cz¢s$¢ repartycyjng i kapitatowa (2,92% podstawy wymiaru). Bedzie w catosci
wptywaé¢ do FUS-u.

Ponadto Skarb Panstwa uzyska korzys¢ w postaci optaty przeksztatceniowej od tych
cztonkow OFE, ktérzy nie zloza zadnego o$wiadczenia, poniewaz projektodawca jako opcje
domyslng wskazal witasnie wybor IKE, ktory wiaze si¢ z obowiazkiem zaptaty oplaty
przeksztatceniowej. To pokazuje, ze polski ustawodawca po raz kolejny (pierwszy raz przy
wyborze cztonkostwa w OFE w 2014 r.) wykorzystuje oméwione wczesniej zasady ekonomii
behawioralnej, mowigce ze przy podejmowaniu decyzji finansowych ludzie najczgsciej
zachowuja bierno$¢, do celow budzetowych.

Natomiast wybor transferu srodkow do ZUS-u spowoduje przekazanie Srodkow
zgromadzonych w OFE do FRD. Stanowi to zaowalowang korzy$¢ budzetu polegajaca na tym,
ze rzad bedzie mogt w miejsce doptaty budzetowej wykorzystaé¢ srodki z FRD do finansowania
deficytu w FUS-ie.

Nalezy jednocze$nie stwierdzi¢, ze sama konstrukcja optaty przeksztalceniowej jest
prawidtowa. Jest ona konieczna do zréwnania ciezarow podatkowych ubezpieczonych, ktorych
srodki zostang przekazane do IKE, w stosunku do ubezpieczonych, ktorych srodki trafig do
FRD. Te 15% optaty przeksztalceniowej jest rowne efektywnej stopie opodatkowania

emerytur. Zasadniczo $rodki wyptacane z IKE nie podlegaja juz opodatkowaniu a emerytury sa
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obcigzone podatkiem dochodowym. Dlatego konieczne jest zniwelowanie tej roznicy poprzez
optate przeksztalceniowa. Mozliwe bylo jednakze przekazanie tej czgsci srodkow do IKZE
zamiast do IKE. W ten sposob zostatyby one opodatkowane przy wyptacie emerytury. Wtedy
jednak nie mozna by uzasadni¢ optaty przeksztalceniowej. Ta obserwacja podkresla cel fiskalny
likwidacji OFE. Z kolei pozytywnie nalezy oceni¢ ostateczne przesgdzenie charakteru srodkow
przekazanych z OFE do IKE. Wraz z ich transferem staja si¢ one prywatna wiasnoscia
ubezpieczonego, co uniemozliwi dalsze manipulacje przez panstwo tymi pieni¢dzmi.

Analiza projektu likwidacji OFE prowadzi do konkluzji, ze jej celem nie jest,
wskazywana w uzasadnieniu projektu ustawy, che¢ rozwoju rynku kapitatowego. Przeciez OFE
w obecnym ksztalcie ten cel spetniaja. Dlatego ich likwidacja przyczyni si¢ do ostabienia rynku
kapitalowego. Bedzie to wynika¢ z faktu zaprzestania dalszego kierowania czg¢sci
publicznoprawnej sktadki emerytalnej na rynek kapitalowy. Abstrahujac od zaprzestania
kierowania cze$ci publicznoprawnej skltadki emerytalnej na rynek kapitalowy, to zdaje sie, ze
SFIO zasadniczo nie beda roznic¢ si¢ od OFE. Utrzymano podobne obostrzenia co do optlat,
ktore regulowaty OFE. Jedynie nieznacznie zostal zmieniony ksztatt portfela inwestycyjnego i
proporcje inwestycji w akcje oraz obligacje. SFIO, tak samo jak OFE, beda uprawnione do
inwestowania do 30% $rodkoéw zagranica. Skoro SFIO beda zarzadzaé kapitatem na podobnych
zasadach jak OFE, to potwierdza to tez¢ o celu fiskalnym likwidacji OFE. Nie ma zadnych
podstaw, aby twierdzi¢, ze SFIO bedg lokowaé srodki efektywniej od OFE. Gtéwna zmiana
bedzie polega¢ na calkowitym wycofaniu publicznoprawnej sktadki emerytalnej z rynku
kapitalowego oraz zasileniu budzetu czescig kapitatu zgromadzonego w OFE. Nieznaczna
zmiana polega¢ bedzie na zastgpieniu obowigzujagcego w OFE ,mechanizmu suwaka”
subfunduszem emerytalnym zmieniajagcym ksztalt portfela inwestycyjnego na bardziej
bezpieczny wraz ze zblizaniem si¢ ubezpieczonego do wieku emerytalnego (czyli na szwedzki
model suwaka), co nie bedzie miato istotnego wptywu na stopy zwrotu netto z perspektywy
ubezpieczonych.

Ewentualne wejscie w zycie ustawy likwidujacej OFE sprawi, iz polski system
emerytalny ulegnie dalszym przeksztalceniom. Pierwszy publicznoprawny filar bedzie odtad
pozbawiony swojego kapitalowego elementu. Drugi filar bedzie oparty o dobrowolne
konstrukcje kapitalowe: PPK, PPE, IKE, IKZE. Trzeci filar bgdzie stanowi¢ przezornos¢
wlasna ubezpieczonych. Korzyscig takiego podziatu bytaby przynajmniej spojno$¢ metody

finansowania w obrebie danego filaru.
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11.7. Podsumowanie

Od wprowadzenia systemu kapitalowego do polskiego systemu emerytalnego w 1999r.
podlega on licznym przeksztatceniom. Aktualnie, gdy OFE jeszcze istnieja, do elementow
kapitalowych polskiego systemu emerytalnego nalezy zaliczy¢ OFE jako cze$¢ pierwszego
filaru oraz PPK, PPE, IKE, IKZE jako drugi filar. W razie ziszczenia si¢ zapowiadanej
catkowitej likwidacji OFE, uzycie metody kapitalowe] zostanie ograniczone wylacznie do
drugiego filaru. Jak wida¢ pojawiajg si¢ nowe instytucje kapitalowego zabezpieczenia
emerytury a dotychczasowe sg modyfikowane a nawet wygaszane. Ustawodawca nadal formuje
system kapitatowy. Jednocze$nie przepisy dotyczace systemu repartycyjnego, cho¢ réwniez
wielokrotnie nowelizowane od 1999 r., okazaly si¢ stabilniejsze. Reformy systemu
emerytalnego po 1999 r. nie naruszaly istoty Systemu repartycyjnego, podczas gdy czesé
kapitatlowa byta wielokrotnie rekonstruowana.

OFE w swym pierwotnym ksztalcie nie przetrwaty proby czasu i zderzenia z realiami
rynku kapitalowego oraz finanséw publicznych. Liczne zmiany, a w konsekwencji prawie
catkowity ich demontaz wskazuja, ze nie sprawdzity si¢ one w ksztatcie ustanowionym w 1999
roku. Jednakze, wystrzegajac si¢ pochopnych oraz krancowych wnioskoéw, nie podwaza to idei
metody kapitatlowej jako takiej. Oznacza to jedynie, iz reforma emerytalna z 1999 roku byta
nieadekwatna do polskich warunkow prawnych 1 ekonomicznych. Gtownymi zarzutami, jakie
mozna postawi¢ reformie emerytalnej z 1999 roku, sa niedoszacowanie jej ujemnych skutkow,
przeszacowanie efektywnosci sposobow ich tagodzenia i zbyt optymistyczna ocena jej
pozytywnego wpltywu na gospodarke.

Ustawodawca btednie zatozyl, ze ubytek sktadki w systemie repartycyjnym da sie¢
uzupehi¢ poprzez $rodki pochodzgce z prywatyzacji oraz ograniczenia przywilejow
emerytalnych, w szczegodlnosci mozliwosci korzystania z wczesniejszych emerytur. Srodki
pochodzace z prywatyzacji okazaly si¢ nieprzystajace do potrzeb Funduszu Ubezpieczen
Spotecznych. Z kolei likwidacja przywilejow emerytalnych nie nastgpita w sposdb zupelny. Co
prawda emerytury z tytutu zatrudnienia w szczegdlnych warunkach zostaly zastapione przez
emerytury pomostowe ze znacznie ograniczonym katalogiem uprawnionych do niej zawodow.
Nie ograniczono jednak przywilejow gorniczych, rolniczych, a stuzby mundurowe uzyskaty
przez pewien okres prawo do skorzystania z emerytury juz po 15 latach pracy niezaleznie od
wieku (przywilej wygaszony w stosunku do funkcjonariuszy rozpoczynajacych stuzbe od 1

stycznia 2013 roku).
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Nie przewidziano takze ogromnego odptywu os6b w wieku produkcyjnym na skutek
emigracji Polakéw po akcesji Polski do Unii Europejskiej. Pogorszyto to stosunek oséb w
wieku produkcyjnym do os6b w wieku produkcyjnym, tak istotny dla samofinansowania si¢
filaru repartycyjnego.

Reformatorzy przeszacowali zbawienny wplyw OFE na polska gospodarke.
Zwigkszony strumien srodkow na gietdzie papieréw wartosciowych przyczynit si¢ znaczaco do
napompowania banki spekulacyjnej 1 pogtebit skutki kryzysu finansowego z 2008 roku. Nie
jest mozliwe precyzyjne ustalenie na ile, jesli w ogdle, zwigkszone inwestycje gietdowe
przeznaczane na finansowanie wielkich korporacji, w tym czesto innych instytucji
finansowych, przyczynity si¢ do realnego rodzimego wzrostu gospodarczego.

Powaznym bledem bylo wprowadzenie ustawowego nakazu nabywania obligacji
skarbowych przez OFE. Ten mechanizm jalowego i szkodliwego obiegu pienigdza, ktorego
jedynym skutkiem bylo zwigkszanie optat pobieranych przez OFE, nie daje si¢ uzasadniC.
Nabywanie przez OFE obligacji skarbowych tworzylo btedne koto polegajace na tym, ze z
powodu przeznaczenia zbyt wysokiej sktadki emerytalnej do OFE wystepowat deficyt w FUS-
ie. Nastgpnie, aby sfinansowac dotacje do FUS-u, Skarb Panstwa musiat emitowac obligacje
nabywane przez OFE, ale z potraceniem optaty. Przy czym kupno obligacji jest dziataniem
prostym, za ktore pobieranie oplaty jak za lokowanie srodkéw w akcje byto nieproporcjonalne.
Ponadto bardziej prawdopodobne jest niewywigzanie si¢ panstwa ze swoich zobowigzan wobec
wierzycieli obligacyjnych, ktorzy sa blizej nicokreslong grupa sktadajaca sie w wigkszosci z
podmiotéw finansowych, niz w stosunku do ubezpieczonych w ramach pierwszego filaru.
Wielokrotnie panstwa oglaszalty swoja niewyplacalno$¢ z pokrzywdzeniem wiascicieli
obligacji. Natomiast rzadko i ostroznie obnizano wysoko$¢ §wiadczen emerytalnych, w
szczegoOlnosci juz wyplacanych.

Kolejnym niezaprzeczalnym btedem twoércow polskiego systemu kapitatowego byto
nieustanowienie od poczatku maksymalnego limitu oplat za zarzadzanie $rodkami w OFE.
Nieprawidlowo uznano, iz wystarczajace jest pozostawienie tej kwestii niewidzialnej rgce
rynku i konkurencji pomigdzy funduszami emerytalnymi.

Nalezy zauwazyé, ze Sama eliminacja tych dwoch powyzszych bledow, czyli
ustanowienia zbyt wysokiej sktadki wptywajacej do OFE oraz dopuszczenia do pobierania
przez fundusze zbyt wysokich optat od sktadki, oznaczataby w istocie przyjecie szwedzkiego
modelu systemu emerytalnego. Tytulem przypomnienia konstrukcja szwedzkiego systemu

emerytalnego, w ktorym od 1 stycznia 1999 r. wprowadzano obligatoryjng cz¢s¢ kapitatowg w
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ramach filaru bazowego, trwa w niezmienionym ksztalcie do dzisiaj. Gtéwna réznica pomiedzy
polskim a szwedzkim modelem polegala na tym, ze w Szwecji od poczatku wprowadzenia
funduszy emerytalnych do pierwszego filaru publicznoprawna sktadka emerytalna zasilajaca
element kapitatlowy wynosita zaledwie 2,5% a optaty funduszy emerytalnych byly znaczaco
nizsze niz w Polsce.

OFE w obecnym ksztalcie nie sg funduszami podwyzszonego ryzyka, poniewaz sktadka
do nich odprowadzana stanowi jedynie niewielkg cze$¢ catej sktadki emerytalnej. Element
repartycyjny i kapitatlowy systemu bazowego nalezy rozpatrywac jako catos¢ i przy obecnie
niewielkiej czesdci skladki inwestowanej przez fundusze emerytalne, dopuszczalne, a wrecz
wskazane, jest lokowanie jej gtéwnie w akcjach.

Ze wzgledu na ustawowo okreslong $rednig wazong stopg zwrotu oraz ustalang na jej
podstawie minimalng stopg zwrotu, OFE zamiast konkurowac ze sobg nasladowaty wzajemnie
swoja polityke inwestycyjng. Fundusze emerytalne wolaly unika¢ dziatan dajacych szans¢ na
uzyskanie wyzszej stopy zwrotu, poniewaz zwigkszaly one ryzyko pokrycia ewentualnego
niedoboru z wlasnych $rodkéw. Nie okreslono zadnego nominalnego i bezwzglednego progu
stopy zwrotu. Zatem takze ten mechanizm si¢ nie sprawdzit 1 stusznie zostat uchylony.

Dalece szkodliwe byto nieustalenie wprost w ustawie o OFE charakteru prawnego
srodkow w nich gromadzonych oraz nadanie im w roznych aspektach charakteru albo
prywatnoprawnego albo publicznoprawnego. Dziedziczenie §rodkéw®* oraz stanowienie przez
nie czgsci wspolnosci majatkowej matzenskiej, potaczone z nieprawdziwym przekazem
medialnym, dato spoteczenstwu mylne wyobrazenie, iz sktadka zarzadzana przez fundusze
emerytalne stanowi wilasno$¢ ubezpieczonego. Szczesliwie ustawodawca przy tworzeniu
pracowniczych planoéw kapitatowych wyciagnat lekcje z doswiadczen z OFE i uniknat tego
btedu.

Tres¢ przepisoOw regulujacych OFE byta powodem ogromnych rozbieznos$ci doktryny
w zakresie charakteru prawnego $rodkow przez nie gromadzonych, konstytucyjnosci zmian,
ale takze innych aspektow. Dlatego prawo powinno by¢ stanowione w taki sposob, aby
przynajmniej kwestie fundamentalne zostaly uregulowane i okre§lone wprost w przepisie.
Przyktad OFE pokazal, ze wyktadnia prawa, interpretacja tych samych przepisow oraz

konstrukcji, moze prowadzi¢ do skrajnie odmiennych wnioskow.

542 W. Muszalski oraz K. Antonéw uwazaja, ze nie mozna w ogole uzywaé pojecia dziedziczenia w stosunku do
$rodkow gromadzonych w OFE.
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Nalezy zauwazy¢, ze w spoteczenstwie, a nawet w pogladach doktryny, przekaz
medialny wywiera znaczacy skutek, przy czym sprzyja mu niejasna tre$¢ przepisow.
Akcentowanie prywatnoprawnego charakteru OFE, a takze wyzszosci systemu kapitatowego
nad repartycyjnym, a wrecz podwazanie samej instytucji publicznego systemu emerytalnego i
ZUS-u, byto bardzo szkodliwe. Nieprawdziwy przekaz medialny doprowadzit do
niezrozumienia przez Polakow charakteru OFE 1 presji na tworzenie czy tez pozostawienie
ztego prawa. Wiele osob nieprawidlowo uwazata prywatnoprawny charakter OFE za rzecz
oczywistg a jakiekolwiek proby zmian OFE za wywlaszczenie. Dziennikarze uzywali pojec:
»prawa wilasnosci”, ,,sprywatyzowanej sktadki”. Nawet Prokuratoria Generalna zarzucila
wywlaszczenie OFE®®,

Ostatecznie publicznoprawny charakter $rodkéw zostal potwierdzony przez wyrok
Trybunalu Konstytucyjnego, podobnie jak dopuszczalno$¢ transferu srodkéw z OFE
ulokowanych w bonach skarbowych i wprowadzenie zakazu inwestycji w bony skarbowe.
Cho¢ nalezy zgodzi¢ si¢ z Trybunatem co do stuszno$ci rozstrzygnigcia, to pewne watpliwosci
budzi uzasadnienie orzeczenia. Wynika z niego, ze art. 67 Konstytucji daje ustawodawcy
bardzo szeroka, az nazbyt, mozliwo$¢ ingerencji w system zabezpieczenia spotecznego.
Watpliwosci budzi nadmierne odwotywanie si¢ przez Sad Konstytucyjny do zasady rownowagi
budzetowej. Mozna odnie$¢ wrazenie, ze dobro finanséw publicznych urasta do rangi
najwyzszej warto$ci konstytucyjnej, ktdra znosi pozostale. Ta droga mozna uzasadnié
konstytucyjnos$¢ kazdej ustawy, o ile tylko ma ona pozytywny wplyw na stan finansow
publicznych. Zasada rGwnowagi budzetowej powinna by¢ wazona na réwni z innymi zasadami
konstytucyjnymi. Nalezy zgodzi¢ si¢ z obawami sformutowanymi przez T. Liszcz, iz nie mozna
wykluczy¢, ze w przysztosci wszelkie niekorzystne dla ubezpieczonych zmiany w systemie
emerytalnym, chociazby likwidacja subkont, beda usprawiedliwiane koniecznos$cig zachowania
rownowagi budzetowej, ktora w orzecznictwie Trybunatu Konstytucyjnego urasta do rangi
metazasady, usprawiedliwiajacej naruszenie niemal kazdej innej zasady konstytucyjnej>**.

TK orzekat prawie 2 lata po wytransferowaniu srodkow z OFE, wiec wydaje sie, ze jego
faktyczne pole manewru moglo by¢ zawezone z uwagi na che¢é unikniecia bardzo daleko
idacych konsekwenc;ji, jakimi bytby zwrot 150 mld ztotych przez Skarb Panstwa do OFE. Cho¢

teoretycznie TK jest zwigzany jedynie Konstytucja, to praktycznie bierze pod uwage wszystkie

3 D.E. Lach, Rola i zadania OFE..., s. 17.
%4 Uzasadnienie zdania odrebnego sedzi TK T. Liszcz w wyroku TK o sygn. akt K 1/14.
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czynniki wptywajgce na panstwo i gospodarke, w szczegdlnosci zasad¢ rownowagi budzetowe;j
i finansow publicznych, jak wynikalo z uzasadnienia wyroku>*.

Niedopuszczalna procedura glosowania poprawek nad nowelg emerytalng z dnia 6
grudnia 2013 roku oznaczata tamanie Konstytucji. Skoro takie naruszenie procedury
legislacyjnej zostato w wickszosci zaaprobowane przez TK (za wyjatkiem zgtoszonych zdan
odrebnych), to otwierato to droge do dalszych naruszen ustawy zasadniczej przez witadze
ustawodawcza.

Nadmierny optymizm towarzyszyt reformatorom takze przy szacowaniu stopy zwrotu
OFE. Jak si¢ okazato analogie do zagranicznych gietd papieréw wartosciowych byly bledne.
Polska gietda uzyskata znacznie gorsze wyniki finansowe od jej zachodnich odpowiednikow.
Podczas gdy zagraniczne gieldy znacznie (amerykanska ponaddwukrotnie) przekroczyty swoje
szczyty sprzed kryzysu finansowego z 2008 roku, polska gietda przez dekade nie odrobita
jeszcze swoich strat.

Zatozenie wysokich stop zastapienia OFE przyjete przez tworcow reformy OFE do
symulacji nie byto uzasadnione. Taka prognoza, w ktdrg wpisuje si¢ przyjete bardzo korzystne
zatozenia, sprawia wrazenie pewnej obietnicy. Na jej podstawie spoteczenstwo nie powinno
byto wycigga¢ zadnych wnioskow. Jednakze przyjeto je prawie za pewnik i silny argument za
ustanowieniem obligatoryjnego systemu kapitalowego.

Bledy reformatorow wynikaty miedzy innymi ze zbytniego polozenia akcentu na
argumenty ekonomistow, poktadajagcych przesadng wiare w efektywno$s¢ mechanizmow
gietdowych 1 zmierzajacych gtownie do zorganizowania srodkow na zasilenie tworzacej si¢
polskiej gieldy. Brak bylo dostatecznej wspolpracy z prawnikami przy tworzeniu ustawy o
OFE®®. Oprocz niedookreslonosci charakteru prawnego $rodkéow w OFE, niedajacym
uzasadni¢ si¢ w kontek$cie instytucji prawa ubezpieczen spotecznych jest dziedziczenie
srodkow z OFE. Autor rozprawy zwraca uwage, ze w sytuacji $mierci zywiciela rodziny prawo
przewiduje rente rodzinng, wigc dublowanie zabezpieczenia tego ryzyka ubezpieczeniowego
jest nielogiczne i kosztowne.

Wydaje sie¢, ze nadmierng wage przytozono do argumentu ekonomistoéw o generowaniu
przez ZUS ukrytego dtugu publicznego. A priori stwierdzono, iz zamiana dlugu ukrytego w
jawny jest pozytywna. Nalezy zakwestionowac t¢ tez¢. Gromadzenie $rodkoéw na przyszto$é w

sytuacji braku terazniejszych oszczednosci jest nieracjonalne, poniewaz prowadzi do szybkiego

54 Na ten aspekt wskazywat sedzia TK M. Granat w uzasadnieniu swego zdania odrebnego w wyroku TK o
sygn. akt K 1/14.
54 Na ten aspekt wskazywala sedzia T. Liszcz w zdaniu odrebnym do wyroku TK o sygn. akt K 1/14.

279



wzrostu obecnego 1 realnego dlugu publicznego. A im wyzsze zadluzenie panstwa tym wyzsze
odsetki musi ono ptaci¢ swoim wierzycielom. Oprdcz tego nalezy podda¢ w watpliwos$¢ sama
istote obliczania dtugu ukrytego — przyszte zobowigzania finansowe panstwa zestawia si¢ z
terazniejszg wielkos$cig gospodarki. Przeciez PKB gospodarki ro$nie wraz z biegiem czasu, a
wiec przyszie zobowigzania bgda finansowane ze znacznie wyzszych danin publicznych.
Ukryty dlug publiczny nie bierze pod uwage ukrytego przysziego wzrostu gospodarczego.
Kierujac si¢ chociazby analizg historyczng polskiej gospodarki, mozna stwierdzi¢, ze od 1991
roku PKB kraju przejawia rokrocznie, czyli w perspektywie krétko- oraz dlugoterminowe;,
tendencje wzrostowg, co pozwala zatozy¢, ze rowniez w przysztosci ten trend si¢ utrzyma.

Pozytywnie nalezy oceni¢ implementacj¢ wyroku TSUE nakazujacego zezwolenie w
szerszym stopniu funduszom emerytalnym na inwestowanie S$rodkéw w panstwach
cztonkowskich. Skoro zachodnie gietdy osiagaja wyraznie lepsze wyniki od polskiej, to
powyzsza mozliwos$¢ pozwoli na zwigkszenie stopy zwrotu OFE, a w konsekwencji wysokosci
emerytur ich czlonkéw. Otwarcie OFE na zagraniczne inwestycje lezy w interesie
ubezpieczonych. Poza tym swobodny przeptyw kapitatu jest podstawa funkcjonowania Unii
Europejskiej. Wzmacnianie wzajemnych powigzan gospodarczych migdzy panstwami
cztonkowskimi przyczynia si¢ do integracji europejskiej i wieloletniego pokoju.

Tworcy reformy emerytalnej z 1999 roku bezrefleksyjnie czerpali z raportu Banku
Swiatowego z 1994 roku. Przeczytawszy go, nalezy uznaé, iz byt on mato odkrywczy,
niepoglebiony i nader uproszczony. Warto zwroci¢ uwage, ze Bank Swiatowy swoja bardzo
optymistyczng ocen¢ metody kapitatlowej zmienit juz w 2005 roku, a wigc jeszcze przed
kryzysem gieldowym. Nie powinno byto tez umknaé uwadze, ze Amerykanie nie skorzystali z
wlasnych rekomendacji (Bank Swiatowy z siedziba w Waszyngtonie sktada sie glownie z
amerykanskich ekonomistow) i1 nie wprowadzili do amerykanskiego systemu emerytalnego
obligatoryjnego elementu kapitalowego, pozostawiajac jako obowiazkowy wylacznie swoj
efektywny system repartycyjny.

Konstrukcje zblizone do OFE utworzono przede wszystkim w krajach rozwijajacych
si¢, rzadziej w krajach rozwinigtych. Reformatorzy zignorowali wiele glosoéw doktryny
negatywnie oceniajagcych metode kapitatows. Stany Zjednoczone, Wielka Brytania, Niemcy,
Japonia nie wprowadzily obligatoryjnego systemu kapitatlowego.

Wyjatkiem od powyzszej zasady jest Szwecja, w ktorej obligatoryjne fundusze
emerytalne umiejscowione w bazowym systemie emerytalnym dziatajg wzorcowo. Jednakze

sktadka do nich kierowana byta od poczatku niska — 2,5%. A konkurencja na rynku funduszy
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emerytalnych wysoka 1 rzeczywista, gdyz dziala na nim kilkaset funduszy emerytalnych.
Ponadto Szwedzi od poczatku przyjeli, iz §rodki gromadzone w obligatoryjnym elemencie
kapitalowym systemu bazowego maja charakter publicznoprawny. Oprocz tego $rodki
pochodzace ze sktadek nie zostaty wykorzystane do tworzenia krajowej gietdy, bo ta juz istniata
wczesniej, totez dojrzaly rynek kapitalowy pozwolit na wypracowanie wyzszej stopy zwrotu.
Dopuszczono inwestycje zagraniczne oraz w aktywa alternatywne (pozagietdowe). W
konsekwencji tych wszystkich cech szwedzki Premiepension, w przeciwienstwie do OFE,
wypracowat stope zwrotu przewyzszajacg indeksacje systemu repartycyjnego i zasadniczo nie
powickszal dtugu publicznego. Te aspekty przyczynity sie do sukcesu szwedzkich funduszy
emerytalnych.

Doniosta zaleta szwedzkiej konstrukcji bylo niezmiennie umiejscowienie funduszy
emerytalnych zasilanych publicznoprawng sktadka emerytalng w pierwszym publicznym
bazowym filarze systemu emerytalnego. Podobnie nalezy oceni¢ OFE, ktore ze wzglgdu na
publicznoprawny charakter §rodkéw i finansowanie przymusowa publicznoprawng sktadka
emerytalng, brak mozliwo$ci wczesniejszego wycofania srodkdéw, objecie gwarancja wyptaty
emerytury minimalnej $rodkéw z ZUS-u oraz OFE stanowily i stanowig cz¢$¢ bazowego
systemu emerytalnego, czyli pierwszego filaru. Oznacza to, ze panstwo dysponuje wicksza
swoboda w ksztattowaniu elementéw pierwszego filaru. Jednoczesnie cigzy na nim rowniez
wigksza odpowiedzialnos¢ za pierwszy filar niz za dodatkowy, dobrowolny i1 prywatnoprawny
drugi filar.

Odmiennie sytuacja wygladata przy wegierskich PFE, ktore wykorzystano do tworzenia
nowopowstalej gieldy, przyjeto prywatnoprawny charakter zgromadzonych $rodkow, sktadka
wynosita 6-8%, a wolna konkurencja pomi¢dzy PFE szybko przerodzita si¢ w oligopol. Te
cechy za$§ spowodowaty catkowitg eliminacje¢ elementu kapitatowego z wegierskiego bazowego
systemu emerytalnego.

W polskim bazowym systemie repartycyjnym popetniono podobne bledy jak w
wegierskim, co zaowocowato podobnymi skutkami. Polski bazowy system emerytalny
przeszedt zblizong droge do wegierskiego — od systemu catkowicie repartycyjnego do
repartycyjno-kapitatowego, po czym rozpoczat si¢ demontaz czesci kapitatowej. Na Wegrzech
nieprawidlowo skonstruowano PFE jako podmioty gromadzace $rodki o charakterze
prywatnoprawnym, a konsekwencja tego byto zaliczenie ich do odrebnego drugiego filaru i
donioste problemy przy probie ich likwidacji. W Polsce ostatecznie stusznie przesadzony zostat

publicznoprawny charakter $rodkoéw zgromadzonych w OFE, jednakze spoleczenstwo
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opierajace si¢ o wieloletni bledny przekaz medialny a takze stanowiska czgsci doktryny
uznawato OFE jako drugi filar, w opozycji do ZUS-u i pierwszego filaru, co nalezy ocenié
negatywnie.

Na marginesie rozwazan nalezy odnie$¢ si¢ do gtownych réznic pomigdzy wegierskim
a polskim systemem emerytalnym. Podstawowa odmienno$¢ polegata na tym, ze na Wegrzech
nieztozenie os$wiadczenia o chegci dalszego uczestnictwa w filarze kapitalowym byto
jednoznaczne z przeniesieniem catosci srodkoéw do pierwszego filaru. Podczas gdy w Polsce
niezaleznie od podjetej decyzji 48,5% dotychczasowych srodkéw zgromadzonych w OFE
pozostata w nich. Kolejng rdznicg byl fakt, ze na Wegrzech tylko 3% ubezpieczonych wybrato
pozostanie w PFE a w Polsce ch¢¢ pozostania w OFE wyrazito 15% ich cztonkéw. Wynika to
z tego, ze na Wegrzech ubezpieczeni wybierajacy wylacznie system repartycyjny uzyskali
wyplaty pochodzace z nadwyzki $srodkéw w drugim filarze nad wptaconymi sktadkami.
Ponadto w chwili dokonywania wyboru wegierscy ubezpieczeni byli przeswiadczeni, ze
pozostanie w systemie kapitalowym oznacza catkowita rezygnacje z pierwszofilarowej
emerytury. W Polsce zadna z tych sytuacji nie miata miejsca. Nastepna odrebno$cig pomi¢dzy
wegierskimi a polskimi funduszami emerytalnymi byla mozliwo$¢ wyptaty catosci srodkéw
zgromadzonych w wegierskim filarze kapitatowym przez spadkobierce ubezpieczonego. Byta
to konstrukcja dalej idaca od polskich regulacji, bardziej zblizajaca wegierskie fundusze do
koncepcji prywatnoprawnej wilasnosci srodkéw w nich gromadzonych. Te donioste roznice
mi¢dzy ewolucja polskich OFE i wegierskich PFE miaty ten skutek, ze w Polsce OFE nadal

istniejg a na Wegrzech doszto de facto do ich likwidacji.
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Rozdziat TV

V. Dolorowolny ﬁlar kapi‘ca{owy

Va Wprowadzenie

Stosownie do systematyki przyjetej na poczatku pracy polski system emerytalny sktada
si¢ rowniez z Il filaru. Korzysta on w catosci z metody kapitalowej finansowania $wiadczen.
Ma charakter dodatkowy w stosunku do systemu bazowego. Charakteryzuje go miedzy innymi
dobrowolnos¢ uczestnictwa dla ubezpieczonych i prywatnoprawnos$¢ gromadzonych srodkow.
Wystepuje pod postacig: pracowniczych programow emerytalnych (PPE), indywidualnych kont
emerytalnych (IKE), indywidualnych kont zabezpieczenia emerytalnego (IKZE) oraz
pracowniczych planéw kapitatowych (PPK). Z pracowniczych programéw emerytalnych na
koniec 2017 r. korzystato jedynie 396 000 0sob (2,3% pracujacych), a z prywatnych programéw
emerytalnych IKE i IKZE odpowiednio 952 000 i 691 000 os6b (lacznie 9% pracujacych)®*.
Nalezy zatem stwierdzi¢, ze popularnos¢ trzech pierwszych form drugiego filaru jest niewielka,
stad rozwazania dotyczace tych instytucji nie beda rozlegte.

Zauwazalny jest wyrazny rozwdj konstrukcji drugiego filaru w Polsce. Poczatkowo w
1999 r. istniaty wylacznie PPE, nastgpnie sukcesywnie dodawano IKE, IKZE oraz PPK. Z
jednej strony nalezy zaaprobowac ten trend, poniewaz umozliwia ubezpieczonym oszczedzanie
na staro$¢ na preferencyjnych zasadach. Jednakze zdaje si¢, ze nalezy go rowniez wigzaé ze
zmniejszajaca si¢ stopa zastapienia z pierwszego filaru. Zakonczyta si¢ bowiem transformacja
polskiego systemu emerytalnego z systemu zdefiniowanego $wiadczenia na system
zdefiniowanej sktadki. Na mocy reformy z 1999 r. daZzono do ograniczenia publicznego
systemu emerytalnego izwigkszenia znaczenia systemu dodatkowego o charakterze
kapitatowym®*, Ponadto obnizono wiek emerytalny do 60 lat dla kobiet i 65 lat dla mezczyzn.

Wedlug badan dobrowolne i dodatkowe instytucje emerytalne ciesza si¢ najwigksza
popularno$cia tam, gdzie stopa zastapienia z pierwszego filaru nie jest wysoka®?°. Przemiany

demograficzne oraz przejscie w kierunku systemu o zdefiniowanej sktadce sprawiaja, ze

547 A. Czerniak, M. Michalik, Systemy emerytalne na swiecie..., s. 21.

548 Reforma systemu emerytalnego w Polsce. Bezpieczenstwo dzieki réznorodnosci, Rada Strategii Spoteczno-
Gospodarczej przy Radzie Ministrow, Raport nr 24, Warszawa 1997.

549 S, Golinowska, Dodatkowe systemy emerytalne w $wiecie, \Warszawa 1994, s. 24,
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emerytura z czesci bazowej bedzie coraz nizsza. W 2013 r. zagregowana stopa zastgpienia
(z wytaczeniem innych $wiadczen socjalnych) w Polsce wynosita okoto 60% zarobkow.
Wedlug prognoz w przysztosci moze ona zmale¢ nawet do 30-40%°C.

W niniejszym rozdziale wskazane zostang miedzy innymi: przymioty poszczegdlnych
form prawnych drugiego filaru, sposoby wyptaty srodkow, zakresy podmiotowe uczestnictwa.
Rozwazony zostanie wplyw prywatnoprawnosci gromadzonych oszczedno$ci na ksztatt
konstrukcji prawnych i uprawnienia ubezpieczonych. Przedmiotem analizy bedzie takze

poziom partycypacji w poszczegolnych instytucjach kapitatowych.

1V.2. Pracownicze programy emerytalne

Chronologicznie pierwsza dobrowolng instytucja kapitalowa, tworzaca drugi filar,
wprowadzong do polskiego porzadku prawnego, byly pracownicze programy emerytalne.
Podstawg prawng ich tworzenia byta ustawa z dnia 22 sierpnia 1997 r. o pracowniczych
programach emerytalnych®?!. W pierwszym roku funkcjonowania zarejestrowano tylko 3
pracownicze programy emerytalne. Umiarkowany wzrost liczby zaktadanych programéow
nastapit dopiero po wprowadzeniu pierwszej nowelizacji wyzej wymienionej ustawy w 2001 r.
Pierwotnie bowiem sktadke podstawowa mieli optaca¢ pracownicy, natomiast po zmianie
finansowanie zostatlo scedowane na pracodawcéw. W wyniku pogarszajacej si¢ sytuacji
gospodarczej pracodawcy niechetnie tworzyli w swoich zakladach t¢ forme zabezpieczenia
finansowego pracownikow na staro$¢. W ustawie z 1997 r. brakowato odpowiednich zachet
podatkowych, zbyt skomplikowana byta procedura tworzenia programow, nie przewidywano
mozliwo$ci zawieszenia ich dziatalnosci lub catkowitej likwidacji przez pracodawcow ze
wzgledu na trudng sytuacje finansowa przedsiebiorstwa®2. W rezultacie w latach 1999-2004
powstaly 342 pracownicze programy emerytalne, w ktorych uczestniczyto jedynie okoto 129
000 0s6b°3. Wydaje sie, ze calkowite uchylenie ustawy o PPE z 1997 roku z dniem 1 czerwca
2004 r. 1 zastgpienie jej nowa ustawg zamiast nowelizacji pierwotnego aktu nalezy interpretowac
jako fiasko poczatkowej konstrukcji pracowniczych programoéw emerytalnych. Oprocz wyzej
wymienionych niedostatkow, nalezy dodac, iz z dniem 1 maja 2004 roku Polska stata si¢ cztonkiem

UE i w zwiazku z tym musiata dostosowaé swoj porzadek prawny do prawa wspdlnotowego.

550 Raport Komisji Europejskiej, Adequacy and Sustainability of Pension, European Semester Thematic Fiche, s.
11, http://ec.europa.eu/europe2020/pdf/themes/2015/pensions.pdf.

51Dz, U. 2 1997 r., poz. 139, nr 932.

552 ], Petelczyc, Tworzenie pracowniczych programéw emerytalnych w Polsce — zachety i bariery, Ubezpieczenia
Spoteczne. Teoria i Praktyka 2015, nr 3, s. 75-76.

53 A. Kope¢, M. Wojewddka, Pracownicze programy emerytalne. Komentarz, Warszawa 2005, s. 10.
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Gdy chodzi o zakres podmiotowy uprawnionych do uczestnictwa w programie zgodnie
z ustawa z dnia 20 kwietnia 2004 roku o pracowniczych programach emerytalnych®*, to
obejmuje on pracownikow oraz osoby fizyczne bedace pracodawcami. Aby pracownik mogt
przystapi¢ do PPE, musi by¢ zatrudniony u danego pracodawcy nie krocej niz 3 miesigce, chyba
ze umowa zaktadowa stanowi inaczej. Do programu nie moze przystapi¢ pracownik, ktory
ukonczyt 70. rok zycia. Pracownik nie moze ponownie przystapi¢ do tego programu, z ktérego
dokonal wyptaty jednorazowej albo wyplaty pierwszej raty, w przypadku dokonywania
wyplaty ratalnej. Ograniczenie nie dotyczy osob, ktoére dokonaty wyplaty jako osoby
uprawnione. Umowa zaktadowa nie moze przewidywa¢ dtuzszego niz 3 lata stazu pracy u
danego pracodawcy, uprawniajgcego do uczestnictwa w programie (5 ust. 1-1c ustawy o PPE
z 2004 r.). Pracownikiem w rozumieniu ustawy jest osoba zatrudniona w pelnym lub niepetnym
wymiarze czasu pracy, na podstawie umowy o pracg, powotania, wyboru, mianowania,
spotdzielczej umowy o prace, osoba zatrudniona na podstawie umowy zawartej w wyniku
powotania lub wyboru do organu reprezentujagcego osobe prawng oraz czlonek rolniczej
spotdzielni produkcyjnej lub spoétdzielni koétek rolniczych (art. 2 ust. 2 ustawy). Zatem
adresatami ustawy nie sg osoby wykonujace prace na podstawie umowy cywilnoprawne;.
Mozliwos¢ przystapienia do PPE moze by¢ uzalezniona od dlugosci stazu pracy u danego
pracodawcy, a wigc stanowi¢ nagrode za lojalno$¢ pracownika i przyczynié si¢ do ochrony
trwalosci stosunku pracy. Odno$nie do pracodawcoéw, to uczestnictwo w programie
przystuguje: osobom fizycznym prowadzacym dziatalno$¢ gospodarcza, wspolnikowi spotki
cywilnej, jawnej, spotki partnerskiej oraz komandytowo-akcyjnej i komandytowej
odpowiadajagcemu bez ograniczenia, ktory podlega obowigzkowym ubezpieczeniom
emerytalnemu 1 rentowym, jezeli te osoby lub spotki prowadza program dla swoich
pracownikow (art. 5 ust. 4 ustawy). Zatem w PPE takze osoby fizyczne bedace pracodawcami
majg mozliwo$¢ oszczgdzania, co moze zachecaé ich do tworzenia PPE ze wzgledu na
swiadomos¢, iz sami mogg z niego skorzystac.

PPE moga by¢ prowadzone w jednej z nast¢pujacych form: funduszu emerytalnego;
umowy o wnoszenie przez pracodawce sktadek pracownikéw do funduszu inwestycyjnego;
umowy grupowego ubezpieczenia na zycie pracownikéw z zakladem ubezpieczen w formie
grupowego ubezpieczenia na zycie z ubezpieczeniowym funduszem kapitatowym; zarzadzania
zagranicznego (art. 6 ust. 1 ustawy). Zatem sg to produkty inwestycyjne, a nie lokaty.

Ustawodawca dos$¢ wasko okreslit formy, jakie przyjmowac¢ moze PPE.

54 Dz. U. z 2020 1., poz. 686, dalej ustawa o PPE z 2004 r.
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Finansowanie PPE opiera si¢ co najmniej o sktadke podstawows, ktorg finansuje
pracodawca. Kwota wptacanej sktadki podstawowej nie moze przekroczy¢ 7% wynagrodzenia
uczestnika. Wysoko$¢ sktadki podstawowej ustala si¢ procentowo od wynagrodzenia albo w
jednakowej kwocie dla wszystkich uczestnikow z okresleniem maksymalnej kwotowej
wysokosci tej sktadki. Sktadka podstawowa nie jest wliczana do wynagrodzenia stanowigcego
podstawe ustalenia obowigzkowych sktadek na ubezpieczenia spoteczne. Wysokos¢ sktadki
podstawowej jest ustalana od wynagrodzenia w jednakowym procencie dla wszystkich
uczestnikow (art. 24 ust. 1-4, 6 ustawy). Oznacza to zakaz dyskryminacji pracownikow.
Jednakze obcigzenie wytacznie pracodawcy finansowaniem sktadki obowigzkowej zdaje si¢
nieracjonalne. Brak podziatu sktadki pomigdzy pracodawce a pracownika prowadzi do
zwigkszonych kosztow utrzymania PPE dla pracodawcy. W konsekwencji hamuje przed ich
tworzeniem. Ponad sktadke podstawowsa uczestnik moze zadeklarowaé sktadke¢ dodatkowa,
jezeli umowa zaktadowa tego nie zakazuje. Suma sktadek dodatkowych wniesionych przez
uczestnika do jednego programu w ciggu roku kalendarzowego nie moze przekroczy¢ kwoty
odpowiadajacej  czteroipotkrotnosci  przecigtnego  prognozowanego  wynagrodzenia
miesigcznego. Wynika z tego, iz jedynym ograniczeniem w optacaniu sktadki dodatkowej jest
jej limit kwotowy (art. 25 ust. 1 i 4 ustawy). Pozostaje watpliwo$¢ co do odsetka pracownikow,
ktoérzy nieprzymuszeni zadeklaruja cheé potracania sktadki dodatkowej od swojego
wynagrodzenia, bez dodatkowej gratyfikacji.

Wyplata nastgpuje: na wniosek uczestnika po osiagnigciu przez niego wieku 60 lat; na
whniosek uczestnika po przedstawieniu przez niego decyzji o przyznaniu prawa do emerytury i
po ukonczeniu 55. roku zycia; w przypadku ukonczenia przez uczestnika 70 lat, jezeli wczesniej
nie wystapit z wnioskiem o wyptate Srodkéw, chyba ze uczestnik jest pracownikiem
pracodawcy prowadzacego ten program - W takim przypadku wyptata nastgpuje po ustaniu
stosunku pracy; na wniosek osoby uprawnionej, w przypadku $mierci uczestnika. Wyplata
moze by¢, w zaleznosci od wniosku uczestnika albo osoby uprawnionej, dokonywana
jednorazowo albo ratalnie (art. 42 ust. 1, 2 i 3 ustawy). Jak wynika z przepisu wyptata sSrodkow
jest silnie powigzana z rozpoczeciem pobierania $wiadczenia emerytalnego lub osiggnigciem
wieku 60 lat, co wskazuje oczywiscie, iz PPE sa ukierunkowane na zabezpieczenie ryzyka
starosci. W przypadku gdy ustato zatrudnienie uczestnika u pracodawcy prowadzacego
program lub nastapita likwidacja programu, srodki pozostajg na rachunku uczestnika do czasu
wyplaty, wyptaty transferowej lub zwrotu (art. 27 ustawy).

Uczestnik moze dokona¢ w kazdym czasie wypowiedzenia udziatlu w programie przez

ztozenie pracodawcy pisemnego o$wiadczenia woli. W przypadku wypowiedzenia
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uczestnictwa w programie $rodki dotychczas zgromadzone na rachunku pozostajg na tym
rachunku do czasu ich wyplaty, wyptaty transferowej lub zwrotu (art. 47 ust. 1 i 2). Innymi
stowy wypowiedzenie udzialu w PPE nie pozwala na wyptate zgromadzonych $srodkow.

W deklaracji uczestnik moze dokona¢ rozrzadzenia srodkami zgromadzonymi na jego
rachunku w ramach programu przez wskazanie osoby fizycznej uprawnionej do odbioru
srodkéw na wypadek jego S$mierci (art. 48 ust. 1). Jest to emanacja prywatnoprawnego
charakteru gromadzonych w PPE $rodkow.

PPE moze mie¢ form¢: umowy o wnoszenie przez pracodawce sktadek pracownikow
do funduszu inwestycyjnego, umowy grupowego ubezpieczenia na zycie pracownikow z
zaktadem ubezpieczen z ubezpieczeniowym funduszem kapitatowym, pracowniczego
funduszu emerytalnego, zarzadzania zagranicznego. Pracowniczy program emerytalny majacy
forme¢ ubezpieczenia to program l3czacy ochrone ubezpieczeniowa z gromadzeniem i
inwestowaniem $rodkoéw w specyficznym funduszu kapitatowym. Z jednej strony pracownicy
sg chronieni przed skutkami utraty zdolno$ci do pracy lub przedwczesnej $mierci (ryzyko
inwalidztwa i ryzyko niedozycia wieku emerytalnego). Z drugiej strony pracownicy gromadza
1 pomnazaja S$rodki w ubezpieczeniowym funduszu kapitalowym, ktérego istota
funkcjonowania jest taka sama jak w przypadku funduszu inwestycyjnego. W ramach tego
programu emerytalnego sktadka podstawowa dzielona jest migedzy ubezpieczeniowy fundusz
kapitatowy (co najmniej 85% sktadki) 1 pokrycie kosztow ochrony ubezpieczeniowej (co
najmniej 1% skladki). Dzigki temu pracownik gromadzi $§rodki na okres emerytalny i
jednoczesnie ma zapewniong wyplate §wiadczen okreslonej wysokosci w przypadku zajscia
takich zdarzen jak: $mier¢, nastepstwa nieszczes$liwych wypadkéw, choroba®®. Te forme PPE
nalezy raczej oceni¢ negatywnie, gdyz prowadzi ona do rozdrobnienia sktadki na inne ryzyka
ubezpieczeniowe, podczas gdy II filar powinien skupiac si¢ na zabezpieczeniu przed ryzykiem
staro$ci, co w tym przypadku zostaje ostabione. Inne ryzyka ubezpieczeniowe sa chronione w
ramach pozostalych segmentéw ubezpieczenia spotecznego, czyli ubezpieczenia chorobowego,
wypadkowego, rentowego, a wiec nie ma koniecznos$ci dublowania ochrony.

W 1997 roku M. Zukowski twierdzil, iz szukajac podobienstw miedzy PPE
funkcjonujacymi na §wiecie a rozwigzaniami przyjetymi na gruncie polskim, nalezy wskazaé
przede wszystkim na inicjatywe pracodawcy, a wigc organizowanie zabezpieczenia przez

zaktad pracy na rzecz swoich pracownikow>®. Jednakze aktualnie nalezy przewartosciowacé te

5% Pracownicze Programy Emerytalne — poradnik i podstawowe zagadnienia, Rzeczpospolita 8 stycznia 2018
rok, https://serwisemerytalny.rp.pl/pracownicze-programy-emerytalne-zagadnienia-podstawowe/.
%% M. Zukowski, Wielostopniowe systemy zabezpieczenia..., s. 20.
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teze, gdyz coraz czesciej w systemach emerytalnych wystepuje jednostronna obligatoryjnos¢
tworzenia PPE przez pracodawce, co najlepiej obrazuje przyktad Wielkiej Brytanii. Nalezy to
oceni¢ jako zauwazalny rozwdj systemow emerytalnych.

Trafne jest stanowisko wyrazane miedzy innymi przez M. Krajewskiego, ze elementem
wspolnym dla wigkszos$ci systemow jest zastosowanie w przepisach preferencji polegajacych
na obnizeniu naleznych sktadek i podatkéw, majacych zacheci¢ pracodawcow do tworzenia
takich programow, a pracownikoéw do przystepowania do nich. To wystepuje przede wszystkim
pod postacig zaliczenia kosztow prowadzenia programu do kosztow uzyskania przychodu,
obnizenia skladki na ubezpieczenie spoteczne o sktadke optacong przez pracodawce.
Elementem taczacym jest rowniez wspotfinansowanie sktadki przez pracodawce oraz co do
zasady prywatnoprawny charakter tych instytucji, za wyjatkiem planéw zaktadowych w
administracji publicznej, ktorych charakter nalezy kwalifikowa¢ jako mieszany.
Prywatnoprawny charakter srodkow przektada si¢ na brak redystrybucji w ramach PPE>’.

Uniwersalng cecha PPE jest ich umiejscowienie w drugim filarze systemow
emerytalnych. Sa to bowiem dobrowolne instytucje kapitalowe wspierane przez panstwo oraz
pracodawcow a srodki w nich gromadzone majg charakter prywatnoprawny. Ro6znice pomigdzy
PPE poszczegdlnych systemow emerytalnych tkwig w wyborze systemu zdefiniowanej sktadki
czy zdefiniowanego §wiadczenia. Przy czym doswiadczenia systemow, w ktorych wystepuja
PPE zdefiniowanego $wiadczenia (Wielka Brytania, Niemcy, Japonia) wskazuja, ze te kraje
wycofujg si¢ z tego typu programow. Dalece zroznicowana jest wysokos$¢ skladki
przeznaczane] na PPE w poszczegolnych panstwach a takze proporcje doplat ze strony
pracodawcow. Niektore panstwa, jak Niemcy, dopuszczajg tworzenie PPE w formie rezerwy
ksiggowej, czyli wewnetrznego zarzadzania srodkami pochodzacymi ze sktadek w zamian za
przyrzeczenie wyplaty §wiadczenia emerytalnego.

W polskim porzadku prawnym niedopuszczalne jest utworzenie PPE w formie rezerwy
ksiggowej, gdyz art. 10 ust. 1 pkt 2 1 3 ustawy o PPE z 2004 roku wymaga zawarcia umowy z
instytucja finansowa (za wyjatkiem sytuacji gdy zaklad ubezpieczen jest jednoczes$nie
pracodawcg) albo utworzenia towarzystwa emerytalnego i funduszu emerytalnego, albo
nabycia przez pracodawce akcji istniejgcego towarzystwa emerytalnego; a nastepnie rejestracji
programu przez organ nadzoru. Nalezy zaaprobowac t¢ regulacje, poniewaz uniemozliwia ona

prowadzenie PPE w ramach zarzadu wewngtrznego pracodawcy.

557 M. Krajewski, Charakter prawny pracowniczego programu emerytalnego, Studia prawno-ekonomiczne 2011,
tom LXXXIII, s. 107, 117.
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Z analizy ustawy wynika, ze polskie PPE nie sg chronione gwarancja panstwowa.
Roéwniez pracodawca nie jest odpowiedzialny za wynik finansowy. PPE s3a tworzone w oparciu
0 UMOWe, a nie Z mocy prawa.

Stusznie stwierdza M. Krajewski, ze forma jednorazowej wyptaty srodkow z PPE
pozostaje w sprzecznosci z charakterystycznym dla ubezpieczenia spotecznego wyplacaniem
Swiadczenia dozywotniego, zabezpieczajacego w sposob ciagly potrzeby wynikajace z ryzyka
staro$ci. Ponadto, przy okresleniu przestanek wyptaty $rodkéw z programu ustawodawca
uregulowat je w oderwaniu od nabycia prawa do emerytury. Prawo do wyptlaty przystuguje
osobie, ktora osiggneta 60. rok zycia, niezaleznie od zaprzestania aktywnosci zawodowej u
pracodawcy prowadzacego program (art. 42 ustawy). W efekcie uczestnik PPE moze wystapic¢
z wnioskiem o wyptate srodkdw z programu, a jednocze$nie pozostawaé w ubezpieczeniu w
FUS. Co wigcej, instytucje finansowe w celu ograniczenia ryzyka erozji §wiadczenia na skutek
inflacji przewiduja z reguly maksymalny, zazwyczaj kilkuletni, okres wyplaty $rodkow.
Odwracajgc sytuacje, pracownik, ktory nabyt prawo do emerytury, nie musi wystgpowac o
wyplate. Moze on w miar¢ swobodnie wybra¢ moment, od ktérego obok emerytury wyptacane
mu bedzie takze $wiadczenie z PPE®®,

Nalezy zgodzi¢ si¢ z J. Petelczyc, ze uczestnictwo Polakow w PPE jest zbyt niskie.
Autorka prawidlowo upatruje tego stanu rzeczy miedzy innymi w historii polskiego systemu
emerytalnego, w ktorym przed 1999 r. ta konstrukcja nie wystgpowata. Pracownicze programy
emerytalne najlepiej rozwinigte sg w krajach, w ktorych funkcjonujg najdtuzej i od poczatku
zachgcano do ich tworzenia oraz przystgpowania do nich. Takie programy funkcjonuja obecnie
w 19 z 28 panstw UE, przy czym najbardziej zaawansowane sg w Krajach tzw. starej
pietnastki®®®. Niski poziom partycypacji w PPE wynika rowniez z charakteru polskiego rynku
pracy, cechujacego si¢ niewielkim uzwigzkowieniem i brakiem wystarczajaco silnego nacisku

organizacji pracownikéw na pracodawcow®,

5% M. Krajewski, Charakter prawny pracowniczego..., s. 113.

559 ], Petelczyc, Tworzenie pracowniczych programéw..., s. 80.

560 M. Szczepanski, Stymulatory i bariery rozwoju zaktadowych systeméw emerytalnych na przyktadzie Polski,
Poznan 2010, s. 406.
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1V.3. Indywidualne Konta Emerytalne i Indywidualne Konta
Zabezpieczenia Emerytalnego

Z dniem 1 wrzes$nia 2004 roku weszta w zycie ustawa z dnia 20 kwietnia 2004 roku o
indywidualnych kontach emerytalnych®?, ktéra z dniem 1 lutego 2012 roku na mocy ustawy
nowelizujagcej OFE z 2011 roku zmienila nazwe¢ na ustawe o indywidualnych kontach
emerytalnych oraz indywidualnych kontach zabezpieczenia emerytalnego. Ta zmiana wynikata
z faktu, iz IKZE zostaly wprowadzone dopiero z dniem 1 lutego 2012 roku. W uzasadnieniu do
projektu ustawy argumentowano, ze wprowadzenie IKZE wiaze si¢ z konieczno$cig
promowania dodatkowego zabezpieczenia emerytalnego. Funkcjonowanie systemu
zdefiniowanej sktadki wraz z pogorszeniem sytuacji demograficznej w najblizszych dekadach
prowadzi¢ bedzie do zmniejszenia stopy zastapienia. W dtuzszej perspektywie, mimo obnizenia
stop zastgpienia, realna wysoko$¢ swiadczen emerytalnych mierzona wedlug dzisiejszej sity
nabywczej bedzie wyzsza. Mimo to proponuje si¢ wprowadzenie zach¢t podatkowych w celu
promowania idei dobrowolnego oszczgdzania na emeryturg, co stanowi¢ bedzie instytucjonalne
wsparcie panstwa dla indywidualnej zapobiegliwo$ci obywateli. Dobrowolne oszczgdzanie ma
kluczowe znaczenie dla zapewnienia dodatkowego dochodu po zakonczeniu aktywnosci
zawodowej oraz pomoze utrzymac ubezpieczonym po przejsciu na emeryture dotychczasowa

stope zyciowa

. Wprowadzenie IKZE po 8 latach od ustanowienia IKE $wiadczy o tym, iz
IKE nie cieszyly si¢ dostateczng popularnoscig 1 ustawodawca probowal znalez¢ rozwigzanie,
ktore skloniloby spoleczenstwo do wigkszej partycypacji w dobrowolnym filarze kapitalowym.
Nalezy zwréci¢ uwage, ze prawodawca wskazal wprost, iz aby utrzymaé¢ dotychczasowy
poziom zycia na emeryturze konieczne jest oszczedzanie w ramach dobrowolnych instytucji
emerytalnych.

IKE oraz IKZE otrzymaty t¢ samg definicj¢ legalng. IKE albo IKZE to wyodrebniony
zapis w rejestrze uczestnikow funduszu inwestycyjnego, wyodrebniony rachunek papieréw
wartosciowych lub inny rachunek, na ktérym zapisywane sg instrumenty finansowe niebedace
papierami wartosciowymi oraz rachunek pieni¢zny stuzacy do obshlugi takich rachunkéw w

podmiocie prowadzacym dzialalno$¢ maklerska, lub wyodrebniony rachunek w

ubezpieczeniowym funduszu kapitalowym, wyodrgbniony rachunek bankowy w banku,

%61 tekst ogloszony Dz. U. z 2004 roku nr 116 poz. 1205.
%62 Uzasadnienie projektu ustawy o zmianie niektorych ustaw zwigzanych z funkcjonowaniem systemu
ubezpieczen spotecznych, druk nr VI.3946.
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wyodrebniony rachunek IKE albo IKZE w dobrowolnym funduszu emerytalnym (art. 2 ust. 1 i
1a ustawy). Zatem IKE oraz IKZE sg praktycznie produktem finansowym, ktorym moze by¢
fundusz inwestycyjny.

W praktyce IKE oraz IKZE opierajg si¢ na zréznicowanych produktach finansowych.
Ponadto IKE i IKZE sg prowadzone przez réznorodne podmioty: zaktady ubezpieczen,
fundusze inwestycyjne zarzadzane przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych, podmioty
prowadzace dzialalno§¢ maklerska, banki, dobrowolne fundusze emerytalne zarzadzane przez
PTE®®,

Roznica pomiedzy IKE a IKZE polega na tym, ze oszczedzajacy nie ptaci podatku
dochodowego od $rodkoéw zgromadzonych w IKE przy ich wyptacie. Natomiast przy IKZE
oszczedzajacy nie ptaci podatku dochodowego od tych $rodkow przy ich wptacie, w danym
roku podatkowym, za to ptaci podatek dochodowy przy wyptacie srodkow (art. 4 ust. 11 2
ustawy). Poza tym oszczedzanie w obu przypadkach jest zwolnione od podatku od zyskow
kapitatlowych, tak zwanego ,,podatku Belki”, a przy korzystaniu z IKZE kwoty wptacone moga
zosta¢ odliczone od dochodu przy corocznym zeznaniu podatkowym w ten sposob, ze
zmniejszajg aktualng podstawe opodatkowania i w konsekwencji nalezny podatek dochodowy.
To znaczy, ze IKE daja korzys$ci dopiero przy wyptacie srodkow, a IKZE juz w roku, w ktorym
srodki sg wptacane. Biorac pod uwage horyzont dlugoterminowy, to oszczgdzanie w IKE przy
tym samym nakladzie finansowym pozwoli osiggna¢ korzystniejsze rezultaty. Nalezy
podkresli¢, ze przywileje zwigzane z IKE oraz IKZE funkcjonuja wytacznie w sytuacji, gdy
oszczedzajacy wyptaci $rodki zgodnie z ustawa. Kolejna dyferencjacja pomiedzy IKE oraz
IKZE polega na tym, ze wplaty dokonywane na IKE w roku kalendarzowym nie moga
przekroczy¢ kwoty odpowiadajacej trzykrotnosci, a wplaty na IKZE nie mogg przekroczy¢ 1,2-
krotnosci, przecigtnego prognozowanego wynagrodzenia miesigcznego w  gospodarce
narodowej na dany rok (art. 13 ust. 1 w zw. z art. 13a ust. 1 ustawy).

Whypfata §rodkéw zgromadzonych na IKE nast¢puje wylacznie:

1) na wniosek oszczedzajacego po osiggnieciu przez niego wieku 60 lat lub nabyciu uprawnien
emerytalnych i ukonczeniu 55 roku zycia oraz spetnieniu warunku:

a) dokonywania wptat na IKE co najmniej w 5 dowolnych latach kalendarzowych albo

%63 Raport Komisji Nadzoru Finansowego, Indywidualne konta emerytalne oraz indywidualne konta
zabezpieczenia emerytalnego w I pofowie 2019 roku, Urzad Komisji Nadzoru Finansowego Warszawa 2019,
Departament Funduszy Inwestycyjnych i Funduszy Emerytalnych,
https://www.knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/Oprac_IKE_IKZE_2019 67694.pdf, s. 5.
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b) dokonania ponad polowy warto$ci wptat nie pdzniej niz na 5 lat przed dniem zlozenia przez
oszczedzajacego wniosku o dokonanie wyptaty;

2) w przypadku $mierci oszczedzajgcego - na wniosek osoby uprawnionej.

Wyptata moze by¢, w zaleznosci od wniosku oszczedzajacego albo osoby uprawnione;,
dokonywana jednorazowo albo w ratach.

Warunki wyptaty z IKZE reguluje nieco odmiennie. Wyptata §rodkéw zgromadzonych
na IKZE nastepuje wytacznie:

1) na wniosek oszczedzajacego, po osiggnigciu przez niego wieku 65 lat oraz pod warunkiem
dokonywania wptat na IKZE co najmniej w 5 latach kalendarzowych;

2) w przypadku $mierci oszczedzajgcego - na wniosek osoby uprawnionej.

Wyptata moze byé, w zaleznosci od wniosku oszczedzajacego albo osoby uprawnionej,
dokonywana jednorazowo albo w ratach (art. 34 ust. 1 i 2 oraz art. 34a ust. 2 ustawy). Oznacza
to brak mozliwosci uzyskania §wiadczenia dozywotniego.

Majac na uwadze powyzsze rdéznice pomig¢dzy IKE oraz IKZE, mozna wysnu¢ wniosek,
iz ustawodawca preferowal oszczedzanie w IKE. Tu oszczedzajacy mogl lokowac wigksze
kwoty oraz dokona¢ ich szybszej wyplaty. W ten sposob ustawodawca naktanial do
oszczedzania w sposOb gwarantujacy wyzsze zyski przy wyplacie srodkow, kosztem braku
doraznych korzysci.

Dopuszczalne sg wyptaty transferowe pomiedzy IKE, IKZE, PPE, PPK. Wyptata
transferowa dokonywana jest pomiedzy instytucjami finansowymi dziatajacymi w obrebie
drugiego filaru systemu emerytalnego. Zgromadzone na IKE lub IKZE $rodki pozostajg nadal
w drugim filarze, moga by¢ jednak przeniesione na wniosek oszczgdzajacego lub na wniosek
0osOb uprawnionych (w przypadku $mierci oszczgdzajgcego), zarowno do innej instytucji
finansowej prowadzacej IKE lub IKZE, jak i do PPE oraz PPK (art. 35 ust. 1 i 2 ustawy). To
dobre rozwiazanie, budujace spojnos¢ drugiego filaru.

Nalezy podkresli¢, ze prawo do wptat na IKE lub IKZE przystuguje osobie fizyczne;,
ktora ukonczyta 16 lat. Przy czym matoletni ma prawo do dokonywania wptat na IKE lub IKZE
tylko w roku kalendarzowym, w ktorym uzyskuje dochody z pracy wykonywanej na podstawie
umowy o prace (art. 3 ust. 1 i 2 ustawy). Zatem zasadniczo mozliwos¢ oszczgdzania w ramach
IKE oraz IKZE nie jest powigzana z aktywnos$cig zarobkowa. Nie ulega watpliwosci, ze
rowniez osoby niepodlegajace ubezpieczeniom spotecznym moga korzystac¢ z IKE 1 IKZE. Nie
wystepuje zwigzek z tytutem do ubezpieczen spotecznych. Dzigki tak szerokiemu zakresowi
podmiotowemu ustawy o IKE i IKZE prawo do oszczgdzania w tych instytucjach przystuguje

samozatrudnionym, osobom zarobkujacym w oparciu o umowy cywilnoprawne, a nawet
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osobom nieaktywnym zawodowo. Te¢ konstrukcje nalezy oceni¢ pozytywnie, poniewaz
przyczynia si¢ ona do wigkszej partycypacji w drugim filarze i pozwala na gromadzenie
oszczgdnos$ci emerytalnych niezaleznie od uczestnictwa w bazowym filarze emerytalnym. Ta
elastycznos¢ stanowi takze wyraz prywatnoprawnego charakteru gromadzonych srodkow.

Na marginesie nalezy doda¢, iz poczatkowo prawo do wptat na IKE przystugiwato
osobie fizycznej majacej nieograniczony obowigzek podatkowy na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, ktora ukonczyta 16 lat. Natomiast od dnia wej$cia w zycie ustawy z
dnia 17 grudnia 2009 r. o zmianie ustawy o indywidualnych kontach emerytalnych oraz ustawy
0 pracowniczych programach emerytalnych, tj. od dnia 19 lutego 2010 r., dostosowano przepisy
ustawy o IKE do przepiso6w prawa wspdlnotowego, poprzez umozliwienie dokonywania wplat
na IKE obywatelom Rzeczypospolitej Polskiej, bez wzgledu na ich miejsce zamieszkania, lub
obywatelom innego panstwa cztonkowskiego UE lub innego panstwa — strony umowy o EOG.
Nalezy zaaprobowac¢ kierunek nowelizacji.

Zardéwno IKE, jak i IKZE, nie rozwingty si¢ na zadowalajagcym poziomie, gdyz pod
koniec 2018 r. funkcjonowato w Polsce niespetna milion IKE i nieco ponad 700 000 IKZE.
Natomiast aktywni uczestnicy stanowili jedynie okoto 30% catkowitej liczby cztonkow®4, W
2018 roku 14 100 os6b zdecydowato si¢ wyptaci¢ srodki zgromadzone w IKE, z czego 13 700
wybrata forme jednorazowego przelewu wszystkich $rodkow>®®. Pokazuje to, ktory sposob
wyplaty srodkéw — w postaci comiesigcznych rat czy jednorazowej wyplaty — preferujg
oszczgdzajacy. Moze to wynika¢ z faktu, ze zgromadzone kwoty sg indywidualnie relatywnie
niskie, a wigc miesigczny przyrost emerytury, przy wyborze comiesi¢cznych rat, bylby
niewielki.

W pierwszej potowie 2019 roku IKE posiadato 1 010 400 osob, co stanowito 6,1%
liczby 0s6b pracujacych. Na koniec czerwca 2018 r. posiadato je 960 600 osob. W pierwszej
potowie 2019 roku IKZE posiadato 690 900 oséb, co stanowito 4,2% liczby 0sob pracujacych.
Na koniec czerwca 2018 r. posiadato je 701 400 0s6b°%.

Najwigcej IKE na koniec czerwca 2019 r. funkcjonowato w zaktadach ubezpieczen

(558,8 tys. kont), a najmniej w dobrowolnych funduszach emerytalnych (5,6 tys. kont). Poza

564 A. Kolek, O. Sobolewski, System emerytalny 2020..., s. 51, 53.

565 A, Kolek, O. Sobolewski, System emerytalny 2020..., s. 54.

566 Raport Komisji Nadzoru Finansowego, Indywidualne konta emerytalne oraz indywidualne konta
zabezpieczenia emerytalnego w I potowie 2019 roku, Urzad Komisji Nadzoru Finansowego Warszawa 2019,
Departament Funduszy Inwestycyjnych i Funduszy Emerytalnych,
https://www.knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/Oprac_IKE_IKZE_2019_67694.pdf, s. 5-6,.
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DFE, ktore funkcjonuja najkrocej (od 2012 r.), najmniej IKE bylo prowadzonych przez
podmioty prowadzace dziatalno$é maklerska (33,7 tys. kont)>®’.

Z dniem 15 stycznia 2014 r. obnizono stawke i sposob opodatkowania wyptat z IKZE -
od kwoty wyptat z IKZE (takze wyplat na rzecz osoby uprawnionej na wypadek $mierci
oszczedzajacego) pobierany jest zryczattowany podatek w wysokosci 10% przychodu®®®.

Probowano w ten sposob zwigkszy¢ partycypacje w tej formie oszczedzania.

1V.4. Pracownicze plany kapitatowe

Ze wzgledu na obnizenie wieku emerytalnego do 60 lat dla kobiet 1 65 lat dla mezczyzn
sitg rzeczy skroceniu ulegnie przecigtny staz ubezpieczeniowy przy przejsciu na emeryture. W
konsekwencji §wiadczenia obliczane metoda zdefiniowanej sktadki z I filaru beda znacznie
nizsze niz w przypadku utrzymania wczesniej proponowanego wieku emerytalnego 67 lat, w
szczegOlnosci w przypadku kobiet. Dlatego wystgpita konieczno$¢ zaradzenia problemowi zbyt
niskich §wiadczen emerytalnych poprzez zgromadzenie wigkszych srodkéw w krotszym czasie.
Druga kwestig, ktéra wynikla z oslabienia OFE, jest zmniejszenie strumienia $rodkow
wplywajacych na polska gietde, przez niektorych zwanym poziomem inwestycji. Po
ograniczeniu roli OFE na polskiej gieldzie powstala luka, ktorej nie wypetnily bezposrednie
inwestycje osob prywatnych ani nawet funduszy inwestycyjnych. Wplynegto to na stosunkowo
niska stopg zwrotu polskiej gietdy w poroéwnaniu z innymi §wiatowymi rynkami. Trzecim, juz
poruszonym, problemem byto niedostateczne zaangazowanie Polakow w drugi filar w
dotychczasowym ksztalcie, czyli w IKE, IKZE, PPE. A w sytuacji, gdy wysoko$¢ emerytury
wynikajaca z bazowego systemu emerytalnego jest niewystarczajaca, nalezy rozwazyc
konieczno$¢ zapewnienia bezpieczenstwa finansowego na staro$§¢ wlasnie poprzez
gromadzenie prywatnych oszczednosci. W 2016r. rzad poruszyl kwesti¢ rozwoju
dodatkowego systemu emerytalnego, czego wyrazem byta m.in. Strategia Odpowiedzialnego

Rozwoju — Program Budowy Kapitatu. Jedng z form realizacji tej strategii byto wdrozenie

%67 Raport Komisji Nadzoru Finansowego, Indywidualne konta emerytalne oraz indywidualne konta
zabezpieczenia emerytalnego w I potowie 2019 roku, Urzad Komisji Nadzoru Finansowego Warszawa 2019,
Departament Funduszy Inwestycyjnych i Funduszy Emerytalnych,
https://www.knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/Oprac_IKE_IKZE_2019 67694.pdf s. 11.

568 Raport Komisji Nadzoru Finansowego, Indywidualne konta emerytalne oraz indywidualne konta
zabezpieczenia emerytalnego w I potowie 2019 roku, Urzad Komisji Nadzoru Finansowego Warszawa 2019,
Departament Funduszy Inwestycyjnych i Funduszy Emerytalnych,
https://www.knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/Oprac_IKE_IKZE_2019 67694.pdf, s. 9.
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nowego, promowanego przez panstwo mechanizmu dodatkowego, grupowego oszczedzania na
emeryture — pracowniczych planow kapitatowych®®.

Oparciem dla owej nowej formy instytucji emerytalnej jest ustawa z dnia 4 pazdziernika
2018 roku o pracowniczych planach kapitatowych (Dz. U. z 2018 r., poz. 2215), ktéra weszta
w zycie 1 stycznia 2019 roku (dalej: ustawa o PPK). Cele okreslone w projekcie ustawy o PPK
pokrywajg si¢ z zagadnieniami nakre$§lonymi we wprowadzeniu do rozdziatu. Wynika z nich,
ze PPK majg przyczyni¢ si¢ do podniesienia potencjalu rozwoju i stabilnosci gospodarki
poprzez wzrost stopy oszczednos$ci i finansowania inwestycji ze zrodet krajowych, zwigkszenie
bezpieczenstwa finansowego Polakow i stabilno$ci systemu finanséw publicznych oraz rozwoj
lokalnego rynku kapitalowego. Projektodawcy dostrzegli, ze konieczne jest zwigkszenie stopy
oszczednosci W gospodarstwach domowych oraz zmniejszenie luki w poziomie dochodow
pomiedzy okresem aktywno$ci zawodowej a okresem emerytalnym. Polskie gospodarstwa
domowe cechuje bowiem relatywnie niska stopa oszczgdnosci na tle innych krajow Unii
Europejskiej czy OECD. A wérdd najbiedniejszych gospodarstw udziat wydatkow w dochodzie
do dyspozycji przekracza 100%, co nie tylko uniemozliwia generowanie oszczgdno$ci
dlugoterminowych, ale zmusza te gospodarstwa do sukcesywnego zadluzania si¢. PPK maja
zaradzi¢ problemowi braku tradycji dlugoterminowego oszczedzania. Ponadto PPK majg
poprzez zwigkszenie stopy oszczednosci zwigkszy¢ stope inwestycji. Co z kolei rozwiaze
kwesti¢ zbyt matej roli w finansowaniu przedsigbiorstw przez polski rynek kapitatowy. PPK
maja stanowi¢ alternatywe dla standardowych programoéw dodatkowego zabezpieczenia
spotecznego, nie budzac przy tym oporéw w spoteczenstwie®’°.

Przechodzac do analizy treSci ustawy, wprowadza ona pojecie podmiotu
zatrudniajacego. Jest to szersze okreslenie niz pracodawca, poniewaz pracodawca to podmiot
zatrudniajacy osobe w oparciu 0 umowe o prace, mianowanie, powotanie, wybor, spotdzielcza
umowe o prace (art. 2 1 3 kodeksu pracy). Natomiast podmiotem zatrudniajacym jest takze
podmiot zatrudniajacy w oparciu o umowg o prace naktadcza, umowe zlecenia, umowe
agencyjng; podmiot zatrudniajacy cztonkéw rad nadzorczych; rolnicze spotdzielnie
produkcyjne Iub spoétdzielnie kotek rolniczych - w stosunku do ich cztonkéw. Podmiotem

zatrudniajgcym nie jest zamawiajacy w umowie o dzielo.

569 T, Jedynak, Wplyw wprowadzania Pracowniczych Planéw Kapitatowych na wysokosé przysztych Swiadczen
emerytalnych w Polsce, Ubezpieczenia Spoteczne. Teoria i Praktyka 2018, nr 137, s. 33-37, 51.

570 Rzadowy projekt ustawy z dnia 4 wrzesnia 2018 r. o pracowniczych planach kapitatowych, druk nr 2811,
Ocena skutkow regulacji (LEX nr VI11.2811).
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PPK jest tworzony w celu systematycznego gromadzenia oszczednos$ci przez uczestnika
PPK z przeznaczeniem na wyplate po osiagnigciu przez niego 60. roku zycia oraz na inne cele
okreslone w ustawie. Srodki gromadzone w PPK stanowig prywatng wlasno$¢ uczestnika PPK
z zastrzezeniem sytuacji wyptaty srodkéw przed osiggnieciem 60. roku zycia przez uczestnika
PPK (art. 3 ust. 1 i 2 w zw. z art. 105 ustawy). To wyrazna ewolucja w stosunku do ustawy o
OFE, w ktorej charakter prawny $rodkoéw nie zostat okre§lony wprost. Jak wida¢ wyptata
srodkoéw z PPK jest niezalezna od przejscia na emeryturg, gdyz nawet w przypadku kobiet, dla
ktorych powszechny wiek emerytalny zostat obecnie okreslony na 60 lat, przej$cie na
emeryture odbywa si¢ na wniosek i jest prawem a nie obowigzkiem ubezpieczonego®™.

W zakresie charakteru prawnego $rodkow nalezy zwrdci¢é uwage wilasnie na
zastrzezenie z art. 105, ktory reguluje zwrot srodkow, czyli wycofanie srodkoéw zgromadzonych
w PPK przed osiggnigciem przez uczestnika PPK 60. roku zycia na wniosek uczestnika PPK,
matzonka lub bylego matzonka uczestnika PPK, matzonka zmartego uczestnika PPK lub osoby
uprawnione>’?, Zgodnie z nim wczes$niejsza rezygnacja z programu pocigga za sobg utrate
czesci Srodkow, to jest doptat rocznych oraz czgsci srodkow finansowanych przez podmiot
zatrudniajacy. Zdaniem M. Szuby oznacza to, ze Srodki wptacane przez panstwo sa jedynie
,warunkowo prywatne” a przystugujace uczestnikom PPK prawo witasnosci srodkdéw nie jest
peine, gdyz uprawnienia, ktére si¢ na nie sktadaja, sa ograniczone przez ustawodawce, co
wynika z art. 94 ustawy o PPK, stanowiacego, ze: uczestnik PPK moze rozporzadza¢ §rodkami
zgromadzonymi na jego rachunku jedynie na zasadach okreslonych w przepisach niniejszego

rozdziatu®’3.

Wprowadzenie PPK do zakladu pracy obywa si¢ w ten sposdb, ze podmiot zatrudniajacy
zawiera umowe¢ o zarzadzanie PPK, jezeli zatrudnia co najmniej jedng osob¢ zatrudniona, w
imieniu ktorej jest obowigzany zawrze¢ umowg o prowadzenie PPK (art. 7 ustawy). To oznacza
dazenie do wysokiej partycypacji w PPK. Docelowo kazdy zatrudniony bedzie objety ustaws.
Objecie uczestnictwem bedzie wprowadzane stopniowo, poczawszy od najwiekszych zaktadow
pracy, zatrudniajacych co najmniej 250 pracownikow.

Podmiot zatrudniajacy zawiera umowe o zarzadzanie PPK z funduszami zdefiniowanej
daty zarzadzanymi przez jedno towarzystwo funduszy inwestycyjnych, PTE, pracownicze

towarzystwo emerytalne albo zaklad ubezpieczen (art. 9 ust. 1). Zatem pracodawca jest

571 Art. 24 ust. 1 w zw. z art. 129 ust. 1 ustawy emerytalnej.
572 Art. 2 ust. 1 pkt 47 ustawy o PPK.
573 M. Szuba, Pracownicze Plany Kapitatowe..., s. 21.

296



odpowiedzialny za zawarcie umowy z instytucjg finansowa, ktorg moze by¢ takze PTE,
dotychczas zarzadzajace OFE.

Obowiazku ustanawiania nie maja:
1) mikroprzedsigbiorcy, jezeli wszystkie osoby zatrudnione ztoza podmiotowi zatrudniajagcemu
deklaracje o rezygnacji z cztonkostwa w PPK;
2) podmiotu zatrudniajacego bedacego osoba fizyczng, ktéry zatrudnia, w zakresie
niezwigzanym z dzialalno$cig gospodarcza tego podmiotu, osob¢ fizyczng, w zakresie
niezwigzanym z dziatalno$cig gospodarcza tej osoby;
3) podmiotu zatrudniajacego, ktory prowadzi PPE, do ktérego odprowadza sktadke co najmnie;j
w wysokosci 3,5% (art. 13 ustawy).

Z PPK nie skorzystaja jednak samozatrudnieni. Dla tych Ministerstwo Finansow

przygotowato propozycje podniesienia maksymalnego limitu wptat na IKZE.

Uczestnik PPK moze wskaza¢, w postaci papierowej, wybranej instytucji finansowej,
imiennie, jedng lub wigcej 0sob, ktore, jako osoby uprawnione, maja po jego $mierci otrzymac
srodki zgromadzone na jego rachunku PPK (art. 21 ust. 1 ustawy). W takim razie $rodki
gromadzone w PPK sg nie tylko prywatne i dziedziczne, ale mozliwe jest zadysponowanie nimi
na wypadek $mierci niezaleznie od prawa spadkowego, tak jak w przypadku s$rodkow
gromadzonych w funduszu inwestycyjnym lub na rachunku bankowym.

Uczestnictwo w PPK jest dobrowolne. Do osoby zatrudnionej stosuje si¢ odpowiednio
art. 183 § 1-5 kodeksu pracy; okreslony w tych przepisach obowigzek rownego traktowania
dotyczy osoby zatrudnionej takze bez wzgledu na to, czy jest ona uczestnikiem PPK, czy tez
nie jest uczestnikiem PPK. Uczestnik PPK moze zrezygnowac z dokonywania wptat do PPK
na podstawie deklaracji ztozonej podmiotowi zatrudniajagcemu w postaci papierowej. Co cztery
lata, w terminie do ostatniego dnia lutego danego roku, podmiot zatrudniajacy informuje
uczestnika PPK, ktory ztozyt deklaracje o ponownym dokonywaniu wptat za tego uczestnika
(art. 23 ust. 1,2,5i6).

Co cztery lata, od dnia 1 kwietnia, podmiot zatrudniajacy dokonuje wptat za uczestnika
PPK, ktory zrezygnowal z cztonkostwa w PPK, chyba, Ze uczestnik PPK ponownie zrezygnuje
z dokonywania wptat do PPK, sktadajac podmiotowi zatrudniajacemu deklaracje o rezygnacji
z cztonkostwa. To znaczy, ze uczestnictwo w PPK dla pracownika jest dobrowolne. Natomiast
dla pracodawcy utworzenie PPK jest co do zasady obowigzkowe. Domys$lng opcjg jest
cztonkostwo w PPK. Dopiero ztozenie o$wiadczenia spowoduje utrat¢ statusu czlonka, ale

nawet po jego ztozeniu i uptywie 4 lat zatrudniony znowu staje si¢ domyslnie cztonkiem PPK,
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chyba ze ponownie ztozy o§wiadczenie o rezygnacji z cztonkostwa. Nalezy zauwazy¢, ze jest
to rozwigzanie odmienne od przyjetego przy OFE. Wskazuje ono, iz tym razem ustawodawcy
zalezy na stworzeniu takiej instytucji w prawie emerytalnym, z ktorej ubezpieczeni beda
faktycznie korzystac.

Powyzszy zabieg mial na celu zapewnienie, iz wigkszo$¢ zatrudnionych pozostanie
cztonkami PPK, zgodnie z zasadg inercji. Jednakze, jak wskazujg pierwsze dane, partycypacja
w PPK wsérod zatrudnionych w zaktadach pracy zatrudniajgcych co najmniej 250 os6b wyniosta
zaledwie 39%. Wyzsze uczestnictwo bylo wsréd kobiet oraz posroéd zatrudnionych w

przedsigbiorstwach z kapitatem zagranicznym®’*

. Wydaje sig, ze uczestnictwo zatrudnionych
w mniejszych podmiotach moze okazaé si¢ jeszcze nizsze ze wzgledu na faktyczng presje
pracodawcow (prawnie niedopuszczalng) oraz biorac pod uwage doswiadczenia innych krajow,
w ktorych partycypacja pracownikow w PPE jest najwyzsza w najwigkszych
przedsigbiorstwach i stopniowo maleje wsrdod coraz mniejszych zakladow pracy. Niska
partycypacj¢ w PPK nalezy wiaza¢ ze stopniowym demontazem OFE i projektem ich
likwidacji, co wywotalo utrate zaufania Polakéw do panstwa jako organizatora systemu
emerytalnego oraz do metody kapitalowe;.

Wplata podstawowa finansowana przez podmiot zatrudniajacy wynosi 1,5%
wynagrodzenia. Podmiot zatrudniajagcy moze zadeklarowaé w umowie o zarzadzanie PPK
dokonywanie wptaty dodatkowej w wysokosci do 2,5% wynagrodzenia. Wplata dodatkowa
pracodawcy moze by¢ réznicowana ze wzgledu na dtugos¢ okresu zatrudnienia w podmiocie
zatrudniajagcym albo na podstawie postanowien regulaminu wynagrodzen lub uktadu
zbiorowego pracy, obowigzujacych w podmiocie zatrudniajacym. Wplata podstawowa
finansowana przez uczestnika PPK wynosi 2% wynagrodzenia. Wptata podstawowa
finansowana przez uczestnika PPK moze wynosi¢ mniej niz 2% wynagrodzenia, ale nie mniej
niz 0,5% wynagrodzenia, jezeli wynagrodzenie uczestnika PPK osiggane z réznych zrodet w
danym miesigcu nie przekracza kwoty odpowiadajacej 1,2—krotnosci minimalnego
wynagrodzenia. Uczestnik PPK moze zadeklarowa¢ wplate dodatkowa w wysokosci do 2%
wynagrodzenia. Zatem suma wplat podstawowych, czyli minimalnych, pracodawcy i
pracownika wynosi co do zasady 3,5%. Pracodawca moze nagradza¢ pracownikdéw wptatg
dodatkowa np. ze wzgledu na staz pracy, co przyczyniatloby si¢ do ochrony trwatosci stosunku

zatrudnienia. Wplata podstawowa pracownika wynosi co do zasady 2% wynagrodzenia, ale

574 M. Gasiorowski, Polacy nie pokochali "rewolucji w oszczedzaniu". PPK ponizej pierwotnych oczekiwan,
Business Insider, 17 grudnia 2019 roku, https://businessinsider.com.pl/twoje-pieniadze/emerytury/ile-osob-
dolaczylo-do-ppk-dane-pfr-o-partycypacji/xken579.
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moze by¢ obnizona w sytuacji osiggania przez pracownika niskiego wynagrodzenia (art. 26
ust. 1, 2 3iart. 27 ust. 1, 2 i 3 ustawy).

Uczestnikom PPK przystuguje rowniez bezposrednia doptata do panstwa. W terminie
30 dni po zakonczeniu kwartatu minister wlasciwy do spraw pracy przekazuje uczestnikowi
PPK, za posrednictwem PFR, wptate powitalng, w kwocie réwnej 250 zt w celu
zaewidencjonowania jej na rachunku PPK uczestnika PPK. Uprawnienie do wptaty powitalne;
przystuguje uczestnikowi PPK, w imieniu i1 na rzecz ktérego zawarto w tym kwartale lub w
kwartale poprzednim umowe o prowadzenie PPK, i ktory przez co najmniej trzy pelne miesigce
jest uczestnikiem PPK, jezeli za miesigce te dokonano na ten rachunek wptat podstawowych
finansowanych przez uczestnika PPK. Z tytulu uczestnictwa w PPK w danym roku
kalendarzowym uczestnik PPK otrzymuje doptate roczng do PPK w wysokosci 240 zt
(art. 31.ust. 1, art. 32 ust. 1). Te przepisy reguluja kwestie partycypacji Skarbu Panstwa w
finansowaniu PPK. Okre$lenie doptaty pod postaciag kwoty nominalnej ma ten skutek, ze
stanowi ona wyzszy procent catosci sktadki dla osob gorzej zarabiajacych a nizszy dla
zatrudnionych o wyzszych dochodach, a wigc ma takze charakter solidarnosciowy. Ponadto
wptlata jest bardziej widoczna dla oszczedzajacego niz ulga podatkowa, przez co motywuje w
wiekszym stopniu do uczestnictwa.

Fundusz zdefiniowanej daty lokuje $rodki zgromadzone w PPK zgodnie z interesem
uczestnikow PPK dazac do osiggnigcia bezpieczenstwa 1 efektywnosci dokonywanych lokat
oraz przestrzegajac zasad ograniczania ryzyka inwestycyjnego. Aktywa funduszu
zdefiniowanej moga by¢ lokowane w aktywach denominowanych w ztotych lub w walutach
innych panstw cztonkowskich Unii Europejskiej oraz panstw nalezacych do Organizacji
Wspotpracy Gospodarczej i Rozwoju, zwanej dalej "OECD", innych niz Rzeczpospolita Polska
1 panstwo cztonkowskie Unii Europejskiej. taczna warto§¢ lokat aktywow funduszu
zdefiniowanej daty w aktywach denominowanych w walutach obcych nie moze przekroczy¢
30% wartosci tych aktywow (art. 38 i 39 ustawy). To znaczy, ze strategia inwestycyjna PPK
zostala okreslona w sposob zblizony jak w ustawie o OFE. Natomiast dopuszczalna wartos$¢
aktywow lokowanych w papierach wartosciowych panstw cztonkowskich zostata okre§lona w
sposob tozsamy jak w ustawie o OFE 1 stanowi wyraz wdrozenia wyroku TSUE,
zobowigzujacego Polske do umozliwienia OFE inwestycji na rynkach kapitalowych panstw
cztonkowskich UE.

Nalezy zwroci¢ uwage na art. 37 ust. 18, ktory stanowi, ze Minister wiasciwy do spraw
instytucji finansowych moze okresli¢, w drodze rozporzadzenia, szczegdlowy sposob i

ograniczenia dokonywania inwestycji. To oznacza, ze minister bedzie wtadny wykorzystywaé
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prywatne oszczgdnosci do celéw pozaemerytalnych. Moga nimi by¢ préba dokapitalizowania
okreslonych spotek czy tez skup obligacji skarbowych. To donioste uprawnienie Ministra moze
zniechecac do udziatu w PPK. Dlatego nalezy ten przepis oceni¢ negatywnie.

Polityka inwestycyjna funduszu zdefiniowanej daty uwzglednia konieczno$¢
ograniczania poziomu ryzyka inwestycyjnego w zaleznosci od wieku uczestnika PPK, w taki
sposob, iz udzialy czesci udziatowej i czeSci dluznej w warto$ci aktywow funduszu
zdefiniowanej daty beda ksztaltowaty si¢ nastepujaco:

1) poczawszy od roku, w ktorym fundusz osiggnie swoja zdefiniowang date udziat czesci
udziatowej nie moze by¢ wiekszy niz 15%, a udzial czesci dluznej nie moze by¢ mniejszy niz
85% wartosci aktywow funduszu;

2) w okresie 5 lat poprzedzajacych dateg, o ktorej mowa w pkt 1, udzial czg¢sci udziatlowej nie
moze by¢ mniejszy niz 10% oraz nie moze by¢ wiekszy niz 30% wartosci aktywow funduszu,
a udzial cze¢sci dtuznej nie moze by¢ mniejszy niz 70% oraz wigkszy niz 90% wartosci aktywow
funduszu; w trakcie trwania tego okresu udzial czgéci udzialowej musi by¢ stopniowo
zmniejszany na rzecz cz¢sci dtuznej;

3) w okresie 5 lat poprzedzajacych date, o ktorej mowa w pkt 2, udziat czesci udziatowej nie
moze by¢ mniejszy niz 25% oraz nie moze by¢ wiekszy niz 50% wartosci aktywow funduszu,
audziat czesci dtuznej nie moze by¢ mniejszy niz 50% oraz wiekszy niz 75% wartosci aktywow
funduszu;

4) w okresie 10 lat poprzedzajacych date, o ktorej mowa w pkt 3, udziat czgsci udziatowej nie
moze by¢ mniejszy niz 40% oraz nie moze by¢ wiekszy niz 70% wartosci aktywoéw funduszu,
a udzial cze¢sci dtuznej nie moze by¢ mniejszy niz 30% oraz wigkszy niz 60% wartosci aktywow
funduszu;

5) poczawszy od dnia utworzenia funduszu do dnia rozpoczgcia okresu, o ktorym mowa w pkt
4, udziat czegsci udziatowej nie moze by¢ mniejszy niz 60% oraz nie moze by¢ wigkszy niz 80%
wartosci aktywow funduszu, a udziatl czgsci dtuznej nie moze by¢ mniejszy niz 20% 1 wigkszy
niz 40% wartosci aktywow funduszu (art. 40 ustawy).

Powyzsze stanowi szczegdlowe wyznaczenie ksztattu portfela inwestycyjnego PPK.
Wida¢é, ze ustawodawcy zalezalo na stworzeniu do$¢ agresywnej strategii, poniewaz przez
zdecydowang cze$¢ okresu PPK beda mogly inwestowac 60-80% w akcje. Biorac pod uwage
dhugi, kilkudziesigcioletni horyzont inwestycyjny, ulokowanie wigkszej cze$ci aktywow w
ryzykowniejsze papiery warto$ciowe jest dobra decyzja. Daja perspektywe wyzszego zysku,

przy czym uptyw czasu pozwoli na odrobienie ewentualnych strat. Pozytywnie nalezy oceni¢
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pozostawienie pewnej swobody inwestycyjnej w postaci widelek. Dzigki temu fundusze beda
mogly dostosowywac ksztalt swojego portfela pod sytuacje panujaca na gieldzie. Przyktadowo
zwigksza¢ udzial akcji, przewidujac hosse, oraz zmniejsza¢, oczekujac bessy. Nakaz
zwiekszania udziatu papierow dtuznych i wyzbywania si¢ akcji wraz ze zblizaniem si¢ do 60.
roku zycia ubezpieczonego nalezy takze oceni¢ pozytywnie. Mechanizm ten jest w pewnym
stopniu zblizony do zastosowanego przy zreformowanych OFE mechanizmu suwaka. Pozwala
unikng¢ gwattownego spadku wartoéci gromadzonych srodkow tuz przed ich wyptata, gdy nie
ma juz mozliwos$ci odrobienia strat.

Uczestnik PPK moze bezptatnie ztozy¢ funduszowi inwestycyjnemu lub funduszowi
emerytalnemu wniosek o dokonanie konwersji lub zamiany do funduszy zdefiniowanej daty
lub subfunduszy zdefiniowanej daty innych niz wlasciwy dla jego wieku, ktérych organem jest
to samo towarzystwo funduszy inwestycyjnych, PTE lub pracownicze towarzystwo emerytalne
zarzadzajace wybrang instytucja finansowa (art. 45.ust. 1). Jest to prawo uczestnika do
samodzielnego ksztaltowania portfela inwestycyjnego swojego rachunku w PPK. Zatem zasady
ksztaltujace portfel inwestycyjny uregulowane w art. 40 stanowig nie sztywne reguly, a jedynie
opcje domyslne, ktore uczestnik moze modyfikowaé poprzez wtasng aktywno$¢. Jest to kolejny
uklon ustawodawcy w kierunku dobrowolnosci PPK i samodecydowania uczestnikow o
sposobie inwestowania swoich §rodkow emerytalnych.

Wynagrodzenie pobierane przez instytucje prowadzace PPK nie moze by¢ wyzsze niz
0,5% wartosci aktywoéw netto funduszu inwestycyjnego, funduszu emerytalnego lub
subfunduszu w skali roku. Ponadto dany podmiot moze pobiera¢ wynagrodzenie za osiggnigty
wynik. Wysokos$¢ tego wynagrodzenia nie moze by¢ wyzsza niz 0,1% warto$ci aktywow netto
funduszu inwestycyjnego, funduszu emerytalnego lub subfunduszu w skali roku.
Wynagrodzenie to moze by¢ pobierane pod warunkiem:

1) realizacji dodatniej stopy zwrotu funduszu inwestycyjnego, funduszu emerytalnego lub
subfunduszu za dany rok;

2) osiggnigcia w danym roku stopy zwrotu przez fundusz inwestycyjny, fundusz emerytalny
lub subfundusz przewyzszajacej stope referencyjng (art. 49 ustawy). To znaczy, ze
wynagrodzenie PPK jest mocno limitowane. Lacznie instytucja finansowa moze pobraé nie
wiecej niz 0,6% wartosci aktywoéw netto funduszu w skali roku. Oznacza to bardzo silne
ustawowe ograniczenie wynagrodzen. Dla porownania OFE na poczatku pobieraty okoto 10%
optaty od sktadki zanim ta wptyne¢ta jeszcze na rynek oraz optate za zarzadzanie liczong od
calosci aktywow. Silny limit wynagrodzenia nalezy oceni¢ jako wielki plus PPK. Podobnie
przyznanie wynagrodzenia za uzyskanie wysokiej stopy zwrotu nalezy poczyta¢ jako plus.
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Choc¢ przestanki nabycia prawa do wynagrodzenia za osiggni¢ty wynik sg tatwe do spetienia.
Wystarczy, ze fundusz osiggnie dodatnig stope zwrotu, przewyzszajaca stope referencyjna
(ktorej wysokos$¢ jest powigzana ze wskaznikiem inflacji i jest stosunkowo niska). Wydaje sie,
ze przestanki nabycia wynagrodzenia za osiggnigty wynik powinny by¢ bardziej rygorystyczne,
a za ich spelnienie wynagrodzenie odpowiednio wyzsze.

W sytuacji rozwodu albo uniewaznienia matzenstwa uczestnika PPK $rodki
zgromadzone na rachunku PPK, przypadajace bylemu matzonkowi uczestnika PPK w wyniku
podzialu majatku wspdlnego matzonkow, sg przekazywane w formie wyptaty transferowej na
rachunek PPK bylego matzonka uczestnika PPK. W przypadku gdy byly matzonek uczestnika
PPK nie jest strong umowy o prowadzenie PPK, $rodki zgromadzone na rachunku PPK
uczestnika PPK, przypadajace mu w wyniku podzialu majatku wspolnego matzonkow,
podlegaja zwrotowi w formie pieni¢znej albo sg przekazywane w formie wyplaty transferowej
na wskazany przez bylego matzonka uczestnika PPK rachunek terminowej lokaty
oszczednosciowej lub na wskazany przez niego rachunek lokaty terminowej prowadzony w
spotdzielczej kasie oszczgdnosciowo-kredytowej, pod warunkiem ich wyplaty po osiagnigciu
przez bylego matzonka uczestnika PPK 60. roku zycia (art. 80 ust. 1 i 2 ustawy). Jest to
rozwigzanie blizniacze wobec zastosowanego w ustawie o OFE. Jednakze w wypadku ustawy
o PPK ten artykut nie przesadza prywatnoprawnego charakteru srodkéw gromadzonych w PPK,
gdyz, jak juz zostalo to zaznaczone wczesniej, o tym, ze srodki zgromadzone w PPK stanowig
prywatng wlasno$¢ uczestnika stanowi wprost art. 3 ust. 2.

Srodkoéw zgromadzonych w PPK nie transferuje si¢ do PPK bylego matzonka, w
przypadku gdy byly matzonek uczestnika PPK uprawniony do otrzymania zwrotu nabyt prawo
do emerytury. W takim wypadku kwota, o ktérej mowa: stanowi przychoéd Funduszu
Ubezpieczen Spotecznych; ewentualnie Funduszu Pracy, jesli dla bylego malzonka uczestnika
nie byto prowadzone konto PPK. Informacja o kwocie przekazanej do FUS, ewidencjonowana
jest na koncie ubezpieczonego jako sktadka na ubezpieczenie emerytalne nalezna za miesiac,
w ktorym kwota ta zostata przekazana do ZUS (art.83 ust. 2,3 i4). To oznacza, ze we wskazanej
sytuacji kapital trafia do systemu repartycyjnego i stanowi podstawe do obliczenia wyzszego
$wiadczenia emerytalnego.

Jezeli w chwili $mierci uczestnik PPK pozostawal w zwigzku matzenskim, wybrana
instytucja finansowa dokonuje wyptaty transferowej potowy $rodkdéw zgromadzonych na
rachunku PPK zmartego uczestnika PPK na rachunek PPK, IKE lub PPE matzonka zmarlego

uczestnika PPK, w zakresie, w jakim $§rodki te stanowity przedmiot matzenskiej wspdlnosci
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majatkowej (art. 85 ust. 1). To znaczy, ze $rodki gromadzone w PPK sg dziedziczne. Ponownie,
jest to regulacja blizniacza do znajdujacej si¢ w ustawie o OFE.

Uczestnik PPK moze rozporzadza¢ srodkami zgromadzonymi na jego rachunku PPK
jedynie na zasadach okreslonych w przepisach niniejszego rozdziatu. W mysl art. 95 $rodki
zgromadzone na rachunku PPK nie podlegaja egzekucji sadowej i administracyjnej.
Ograniczenia te nie majg zastosowania do egzekucji majacej na celu zaspokojenie roszczen
alimentacyjnych, w tym nalezno$ci budzetu panstwa powstatych z tytulu $wiadczen
wyptaconych w przypadku bezskuteczno$ci egzekucji alimentow (art. 94-105). Innymi stowy,
oszczgdnosci gromadzone w PPK korzystaja z ochrony przed egzekucjg, za wyjatkiem
naleznosci alimentacyjnych. Zatem §rodki ulokowane w PPK maja charakter uprzywilejowany
i sg co do zasady chronione przed egzekucja. Wynika to z ich przeznaczenia — maja by¢
dostepne dla uczestnika dopiero po osiagnieciu 60. roku zycia. Zatem do tego momentu musza
by¢ zabezpieczone zarowno przed wczesniejszymi wyplatami jak i przed wierzycielami.

Wyplata $rodkéw zgromadzonych na rachunku PPK uczestnika PPK nastepuje
wylacznie na ztozony wybranej instytucji finansowej wniosek uczestnika:

1) po osiagnigciu przez niego 60 roku zycia;

2) w przypadku przeznaczenia srodkdw zgromadzonych na rachunku PPK na pokrycie wktadu
wlasnego w zwigzku z budowa lub przebudowa budynku mieszkalnego

3) o wyplate $wiadczenia matzenskiego

4) o wyptate do 25% Srodkow zgromadzonych na rachunku PPK uczestnika PPK w przypadku
powaznego zachorowania tego uczestnika PPK, jego matzonka lub dziecka tego uczestnika
PPK (art. 97,98, 100, 101). Jak wida¢ ustawodawca ustanowit katalog zamkniety okolicznosci
faktycznych pozwalajacych na wyptate srodkéw z rachunku PPK.

Pierwszy ze sposobéw wyplaty $rodkéw polega na tym, ze: 25% S$rodkow
zgromadzonych na rachunku PPK uczestnika PPK wyptacanych jest jednorazowo, chyba ze
uczestnik PPK ztozy wniosek o wyptate tej czesci srodkow w ratach; 75% $rodkow
zgromadzonych na rachunku PPK uczestnika PPK wyptacanych jest w co najmniej 120 ratach
miesi¢cznych. Jezeli wysokos$¢ pierwszej raty, wyliczona przez podzielenie tagcznej warto$ci
wszystkich jednostek uczestnictwa, jednostek uczestnictwa ubezpieczeniowego funduszu
kapitatowego lub jednostek rozrachunkowych zapisanych na rachunku PPK uczestnika PPK w
dniu ztozenia wniosku przez 120, a jezeli uczestnik PPK ztozyt wniosek o wyplate w mniejsze;j
liczbie rat - przez liczbe odpowiadajaca liczbie rat wskazanych we wniosku, jest mniejsza niz
50 zt, srodki zapisane na rachunku PPK uczestnika PPK wyplaca si¢ jednorazowo (art. 99 ust.

11i2). Zatem Y4 oszczgdno$ci wyptacana jest uczestnikowi od razu po osiggnigciu 60. roku zycia
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a % przeznaczanych jest na sfinansowanie comiesi¢cznego S$wiadczenia, ktorego rata
miesi¢czna nie moze by¢ nizsza niz 50 zt. Jesli §rodki nie sg dostatecznie wysokie, to zostaja
one wyplacone uczestnikowi w catosci. Ustawodawca wskazal wymog podzielenia
$wiadczenia na co najmniej 120 rat miesi¢cznych, czyli jego wyplate przez co najmniej 10 lat.
Dlatego, biorgc pod uwage zasady psychologii, wickszo$¢ ubezpieczonych zostanie przy
wyborze domys$lnym. W takim razie nasuwa si¢ watpliwos¢ — co nastapi po 10 latach, gdy
ubezpieczony ukonczy 70. rok zycia? Przeciez potrzeby finansowe zwigzane z pogarszajacym
si¢ stanem zdrowia zwiekszajg si¢ wraz z wickiem a wraz z wiekiem zmniejsza si¢ potencjat
do zarobkowania.

Druga opcja wyptaty srodkéw z PPK opiera si¢ na umowie zawartej z wybrang
instytucja finansowa, zgodnie z ktora uczestnik PPK moze jednorazowo dokona¢ wyptaty do
100% wartosci srodkow zgromadzonych na jego rachunku PPK, z obowigzkiem ich zwrotu w
wartosci nominalnej, w celu pokrycia wktadu wtasnego. Wyptaty dokonuje si¢: w przypadku
przeznaczenia $rodkéw zgromadzonych na rachunku PPK na pokrycie wktadu wtasnego w
zwigzku z budowa lub przebudowa budynku mieszkalnego - na rachunek bankowy uczestnika
PPK lub rachunek w spoéldzielczej kasie oszczgdnosciowo-kredytowej uczestnika PPK
wskazany we wniosku; w pozostatych przypadkach - na rachunek bankowy zbywcy praw lub
na jego rachunek w spotdzielczej kasie oszczednosciowo-kredytowej (art. 98 ust. 1-6).
Niemozliwe jest skorzystanie z tej opcji po ukonczeniu 45. roku zycia przez uczestnika (art. 98
ust. 7). Wydaje sig, ze ratio legis tego przepisu jest zbyt krotki okres pozostaly na zwrot
pobranych $rodkow. Ustawodawca umozliwit w ten sposob uczestnikom korzystanie z
wlasnych S$rodkow zgromadzonych w PPK w celu sfinansowania wkladu wlasnego
wymaganego przy kredytach hipotecznych. Owa wyptata nast¢puje na zasadzie quasi-pozyczki.
Uczestnik ma obowigzek zwrotu pobranych srodkow, ale jedynie w wysoko$ci nominalnej,
dzigki czemu oszczedza na odsetkach 1 pozostatych kosztach kredytu, ktérymi bytby obciazony,
gdyby nie skorzystal z wyptat z PPK. Nalezy oceni¢ to rozwigzanie jako innowacyjne (w
kontekscie polskiego porzadku prawnego) oraz bardzo korzystne dla uczestnikow.

Trzecia metoda wyptaty srodkéw z PPK pozwala uczestnikowi PPK, po osiagnieciu
przez niego 60. roku zycia, wnioskowa¢ o wyplate srodkow zgromadzonych na jego rachunku
PPK w formie §wiadczenia matzenskiego. Uczestnik PPK moze ztozy¢ wybranej instytucji
finansowej wniosek o wyplate Swiadczenia malzenskiego, jezeli jego malzonek, na rzecz
ktorego umowg o prowadzenie PPK zawarto z t3 samg wybrang instytucja finansowa, rowniez
osiggnat 60. rok zycia i matzonkowie wspdlnie oswiadcza, ze chea skorzysta¢ z wyptaty w

formie $wiadczenia matzenskiego. W razie ztozenia wniosku wybrana instytucja finansowa
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otwiera wspolny rachunek PPK dla matzonkéw zwany "rachunkiem matzenskim". Swiadczenie
malzenskie jest wyplacane w co najmniej 120 ratach miesigcznych. Wysokos¢ raty $wiadczenia
matzenskiego odpowiada tacznej kwocie wynikajacej z odkupienia jednostek uczestnictwa lub
umorzenia jednostek rozrachunkowych lub jednostek uczestnictwa ubezpieczeniowego
funduszu kapitalowego w liczbie bg¢dacej ilorazem liczby jednostek uczestnictwa, jednostek
rozrachunkowych lub jednostek uczestnictwa ubezpieczeniowego funduszu kapitalowego
zapisanych na rachunku matzenskim na koniec miesigca poprzedzajacego miesigc wyplaty i
liczby miesiecy pozostatych do miesigca, w ktorym ma zosta¢ wyptacona ostatnia rata, zgodnie
z wnioskiem matzonkow. Swiadczenie matzenskie wyplaca si¢ matzonkom wspolnie, do
wyczerpania srodkow zgromadzonych na rachunku matzenskim. W przypadku $mierci jednego
z matzonkdéw, §wiadczenie malzenskie wyplaca si¢ drugiemu matzonkowi w dotychczasowe;j
wysokos$ci, do wyczerpania srodkow zapisanych na rachunku matzenskim (art. 100 ust. 1-7).
Jak wynika z powyzszego malzonkowie, ktérych PPK sg prowadzone przez t¢ samg instytucje
finansowa, maja prawo do wyplaty jednego $wiadczenia matzenskiego zamiast dwoch
odrebnych $wiadczen. Wysokos¢ s$wiadczenia malzenskiego obliczana jest od sumy
zgromadzonych w PPK s$rodkéw obojga matzonkow. Plusem tego rozwigzania jest
otrzymywanie jednego, wyzszego $wiadczenia, takze po $mierci jednego z malzonkow.
Pewnym mankamentem regulacji jest obowigzek uczestniczenia w PPK zarzadzanych przez te
samg instytucj¢ finansowa, co moze ogranicza¢ zastosowanie tej formy wyptaty §wiadczenia.
Nalezy zgodzi¢ si¢ z S. Jakubowskim, iz instytucja §wiadczenia malzenskiego, bedzie
trudna do zrealizowania. Forma $wiadczenia matzenskiego nie jest pierwsza proba realizacji
polityki prorodzinnej w ramach krajowego rynku emerytalnego. Juz w 1999 r. do projektu
ustawy o zaktadach emerytalnych zostata wpisana instytucja wspdlnej emerytury dozywotnie;j.
Emerytura ta miala by¢ jedna z form wyplaty srodkow z OFE. Wysoki koszt takiego
rozwigzania oraz problemy z przygotowaniem dostatecznie precyzyjnych przepisow
spowodowaty, ze idea wspolnej emerytury dozywotniej zostala zarzucona. Rozwigzanie
podobnego typu nie znalazto si¢ w projekcie ustawy o emeryturach kapitatowych z 2008 r.
Podobne problemy z unormowaniem §wiadczenia matzenskiego wystepuja dzisiaj. Przepisy
regulujace instytucje Swiadczenia matzenskiego nie ustalajg regut postepowania w przypadku
rozwoddw lub ustania wspolnosci majatkowej w trakcie pobierania $wiadczenia matzenskiego.
Ta luka prawna bedzie rodzi¢ powazne problemy w prawidtowym funkcjonowaniu PPK, tym

bardziej ze wydtuza sig przecietna dtugosé zycia oraz wzrasta aktywno$¢ polskich seniorow® >,

575 3. Jakubowski [w:] A. Prusik, S. Jakubowski, Pracownicze plany kapitatowe. Komentarz, Warszawa 2019, art. 100.
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Czwarty sposob wyptaty $rodkow umozliwia uczestnikowi PPK wnioskowanie o
wyplate do 25% S$rodkow zgromadzonych na rachunku PPK w przypadku powaznego
zachorowania tego uczestnika PPK, jego malzonka lub dziecka tego uczestnika PPK. Wniosek
o wyptate uczestnik PPK sktada wybranej instytucji finansowej. Do wniosku o wyptate zatgcza
si¢ orzeczenie lekarza orzecznika ZUS, komisji lekarskiej ZUS, zespotu do spraw orzekania o
niepetnosprawnosci lub zaswiadczenie lekarza medycyny potwierdzajace diagnozg wystapienia
powaznego zachorowania (art. 101 ust. 1 i 2). Powazne zachorowanie zostato zdefiniowane
jako:

a) calkowita niezdolnos¢ do pracy w rozumieniu ustawy emerytalnej

b) umiarkowany lub znaczny stopien niepelnosprawnosci w rozumieniu ustawy o rehabilitacji
zawodowej 1 spotecznej oraz zatrudnianiu osob niepetnosprawnych na okres co najmniej 2 lat,
lub

¢) niepetlnosprawnos$¢ osoby, ktora nie ukonczyta 16 lat, w rozumieniu ustawy o rehabilitacji
zawodowej i spotecznej oraz zatrudnianiu osob niepelnosprawnych, ustalona w formie
orzeczenia przez zespot do spraw orzekania o niepelnosprawnosci, lub

d) zdiagnozowanie u o0sob dorostych jednej z enumeratywnie wymienionych jednostek
chorobowych

e) zdiagnozowanie u dziecka jednej z enumeratywnie wymienionych jednostek chorobowych
(art. 2 ust. 21 ustawy). Biorgc pod uwage powyzszy przepis, wida¢ powigzanie PPK z
istniejacym systemem zabezpieczenia spotecznego a takze uwzglednienie przez PPK innych
ryzyk ubezpieczeniowych niz tylko ryzyka staro$ci.

Dla ulatwienia pracodawcom zawarcia umowy o prowadzenie PPK utworzono PFR
TFI, czyli podmiot, ktory jest gotowy zawrze¢ umowe¢ z kazdym pracodawcg. Oprocz tego
spetnia on tez funkcje informacyjne®’®.

Ustawa o PPK jest, na polskie warunki prawne i gospodarcze, nowatorska. Czerpie
pelnymi gar$ciami z niedawnej reformy emerytalnej przeprowadzonej w Wielkiej Brytanii. W
wielu miejscach jest ona wrgcz kopia rozwigzan brytyjskich oraz amerykanskich. Novum w
polskim porzadku prawnym jest tak dalekie polaczenie w jednej instytucji mozliwosci
zaspokojenia celow emerytalnych 1 pozaemerytalnych (jak finansowanie kredytu
hipotecznego). Podobnie tworcy OFE zaktadali spetnienie przez nie celow emerytalnych oraz
pozaemerytalnych w postaci rozwoju gieldy — jak si¢ okazato z umiarkowanym skutkiem.

Jednakze w wypadku PPK sytuacja moze by¢ inna. Tutaj celami pozaemerytalnymi sg, poza

576 Strona PFR TFI: https://www.pfrtfi.pl//pracownicze-plany-kapitalowe/informacje-o-ppk.html.
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zwigkszeniem inwestycji gietdowych, umozliwienie finansowania kredytu hipotecznego
cztonka PPK czy zapewnienie mu §rodkéw w przypadku choroby. Te cele sg donioslejsze i
blizsze cztowiekowi od finansowania gieldy. Wydaje si¢, ze duza zaletg ustawy o PPK jest
przesadzenie prywatnoprawnego charakteru srodkow gromadzonych w PPK. Dzigki temu co
do zasady niedopuszczalna bedzie ingerencja panstwa w te srodki. Moze mie¢ to tez skutek
propagandowy i zacheci¢ spoteczenstwo do udziatu w PPK. Wida¢, iz ustawodawca wyciagnat
wnioski z daleko idacych probleméw wyniklych z braku okreslenia charakteru srodkow
gromadzonych w OFE. Jednakze, analizujgc aktualny stan prawny, mozna dopatrze¢ si¢
mozliwo$ci ingerencji panstwa w $rodki zgromadzone w PPK. Wynika ona z art. 37 ust. 18
ustawy o PPK, na mocy ktérego Minister wtasciwy do spraw instytucji finansowych ma prawo
w drodze rozporzadzenia okresli¢ sposob 1 ograniczenia dokonywania inwestycji oraz limity
inwestycyjne. Zdaje si¢, ze nalezy uchyli¢ jakiekolwiek ograniczenia w swobodzie
inwestycyjnej PPK, gdyz sa one nieefektywne i nie przystaja do prywatnoprawnego charakteru
drugiego filaru. Moga one roéwniez stuzy¢ realizacji innych intereséw niz dobro cztonkéw PPK.
W konsekwencji przetozg si¢ na nizszg partycypacje w PPK.

Nalezy odmowi¢ racji M. Zielinskiemu, ktory stwierdza, ze mozna rozwazad
publicznoprawny charakter §rodkéw zgromadzonych w PPK, przy przyjeciu, iz PPK s3a forma
realizacji zabezpieczenia spotecznego, panstwo przyznaje wplaty i doptaty, zwrot Srodkow jest

17 Wydaje sig, iz jest to

reglamentowany ustawowo, a wybor instytucji finansowej zawezony
wyktadnia contra legem, skoro w samej ustawie o PPK ustawodawca stwierdza wprost, ze
srodki gromadzone w PPK stanowig prywatng wlasno$¢ uczestnikow PPK.

Podkreslenia wymaga niewymienienie PPK w art. 3 ust. 1 ustawy systemowej. Zgodnie
z tym przepisem zadania z zakresu ubezpieczen spotecznych wykonuja: ZUS, OFE, ptatnicy
sktadek. Dlatego a contrario mozna wywodzi¢, iz PPK, w przeciwienstwie do OFE, nie
wykonuja zadan z zakresu ubezpieczen spotecznych. Jest to stuszne rozwigzanie ustawodawcy.
Skoro $rodki gromadzone w PPK maja zachowa¢ charakter prywatnoprawny, to znaczy, ze nie
wchodzg one w sktad publicznych ubezpieczen spotecznych — tak samo jak IKE, IKZE, PPE,
roOwniez niewymienione w art. 3 ustawy systemowe;.

Jednakze nalezy pamig¢tac, iz nie jest to pelne prawo wtasnosci, lecz prawo wiasnosci
wykonywane na zasadach okreslonych w ustawie. W przypadku czynnosci niepreferowanych

przez ustawodawce, to jest wczesniejszej wyplaty srodkow bez spetnienia przestanek ogdlnych

577 M. Zielinski, Pracownicze plany kapitatowe — nowa forma zabezpieczenia spofecznego?, PiZS 2018, nr 11,
s.8.
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lub szczegdlnych z art. 98 (wktad wiasny) lub art. 101 (powazne zachorowanie), uczestnik
traci znaczng cze$¢ srodkow zgromadzonych na jego rachunku, to jest te cze$¢ srodkow, ktora
pochodzita ze sktadki finansowanej przez podmiot zatrudniajacy oraz wplaty powitalnej i
doptat rocznych finansowanych przez Skarb Panstwa. Zwrot $rodkoéw nast¢puje na takich
zasadach, jakby konto uczestnika bylo zasilane wylgcznie jego sktadkg. Te obwarowania
Sprawiaja, ze w doktrynie mozna spotkac si¢ z okresleniami, ze wplaty dokonane przez panstwo
zostang przekazane uczestnikowi PPK w petni pod warunkiem zawieszajacym czy tez, ze
gwarantowana przez ustawodawce prywatnos¢ srodkow ma charakter wzgledny®’8. M. Szuba
proponuje wprowadzenie pojecia warunkowej prywatnoprawnosci srodkéw zgromadzonych w
PPK>™, Moim zdaniem nalezy to okresli¢ jako prawo wtasnosci na zasadach okre§lonych w
ustawie.

Paradoksalnie ustalenie prywatnoprawnego charakteru srodkow gromadzonych w PPK
otwiera inny problem natury konstytucyjnej. Jak tym razem trafnie zauwaza M. Zielinski
przyjecie, ze PPK nie stanowig formy realizacji prawa do zabezpieczenia spotecznego, a
dokonywane w ich ramach wptlaty nie stanowig daniny publicznej, oznacza, ze ustawa o PPK
prowadzi do nieproporcjonalnego ograniczenia wiasnosci podmiotow zatrudniajacych.
Zobowiaze ich bowiem do przekazania czgéci srodkow na rzecz podmiotdw prywatnych, przy
czym dla podmiotu zatrudniajacego z dokonaniem wptlaty nie bedzie wigzato si¢ zadne
Swiadczenie wzajemne ze strony panstwa czy instytucji finansowych. Tymczasem w
orzecznictwie TK przyjmuje si¢, Ze nie jest ograniczeniem wlasnosci obligowanie podmiotéw
prawa do ponoszenia ci¢zaréw finansowych (danin), ale na cele publiczne (wyrok TK z 30
stycznia 2001 roku o sygnaturze akt K 17/00). Autor uwaza ponadto, Ze natozenie na uczestnika
PPK, niewyrazajacego woli oszczedzania, obowigzku cyklicznego sktadania odpowiednich
o$wiadczen w celu uniknigcia przymusowego przekazania czg$ci wynagrodzenia podmiotom
prywatnym stanowi nieproporcjonalne ograniczenie wilasnosci uczestnika PPK. Co wigcej
hipotetyczne niewypracowanie zysku przez instytucje finansowe przy prawie do pobierania
optaty oznaczatoby niedopuszczalne wyzucie z wlasnosci nie na cel publiczny — czego wymaga
art. 21 ust. 2 ustawy zasadniczej — a na rzecz podmiotu prywatnego, czyli instytucji
finansowe;°°.

Pozytywnie nalezy oceni¢ ustanowienie niskiego limitu optaty, jaka PPK moga

pobiera¢. Czyni to korzystanie z PPK tanszym od inwestowania $rodkow za posrednictwem

578 M. Zielinski, Pracownicze plany kapitatowe..., s. 22.
579 M . Szuba, Pracownicze Plany Kapitatowe..., s. 21.
580 M. Zielinski, Pracownicze plany kapitatowe..., s. 6-7.
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funduszy inwestycyjnych dziatajacym na wolnym rynku w formie innej niz PPK®®, Dlatego
nawet bioragc pod uwage wczesniejszy zwrot i utrate srodkow dotozonych przez podmiot
zatrudniajacy 1 Skarb Panstwa, i tak gromadzenie $rodkow za posrednictwem PPK bedzie
obarczone nizszymi optatami od pobieranych przez fundusze inwestycyjne, a przez to
efektywniejsze.

Nalezy zaaprobowac szeroki zakres podmiotowy ustawy o PPK. Zostaty nig obj¢te nie
tylko osoby pozostajace w stosunku pracy, ale takze osoby wykonujace prace W oparciu o
umowy cywilnoprawne z wytaczeniem umow o dzieto. Jest to tym istotniejsze, gdy wezmie si¢
pod uwage, iz zatrudnienie pozapracownicze jest czesto spotykang forma §wiadczenia pracy w
Polsce. Umowy te zostaly nazwane przez opinie publiczng ,,umowami $§mieciowymi” z powodu
braku ochrony pracowniczej®®?. Dlatego w zakresie korzystania z PPK 0soby $wiadczace prace
w oparciu o stosunek pracy oraz pozapracownicze tytuly nie bedg roznicowane. A pracodawcy
nie beda mogli omija¢ przepisow o PPK.

Jednak problemem moze by¢ pozostawienie poza PPK oso6b samozatrudnionych.
Powoduje to nierdéwno$¢ w zabezpieczeniu prawa do emerytury. W Polsce liczba
samozatrudnionych jest wysoka. Duza grupe stanowig wsrod nich osoby fizyczne, ktore
wspoOlpracuja wylacznie z jednym podmiotem gospodarczym — czg¢sto swoim dawnym
pracodawca. Moze to tworzy¢ pole do naduzy¢ i zachecaé pracodawcoOw do przenoszenia
swoich dotychczasowych pracownikdéw na samozatrudnienie.

Nalezy zwroci¢ uwage, ze dobrowolnos¢ PPK odnosi si¢ wytacznie do zatrudnionych a
nie do pracodawcy. Domyslng opcja jest cztonkostwo w PPK, ktore prowadzi do zwigkszenia
obcigzenia sktadkowego podmiotu zatrudniajacego. Zwigkszenie kosztéw zatrudnienia
oznacza pozostawienie mniejszej kwoty netto pracownikowi przy podwyzszonych
catosciowych kosztach ponoszonych przez pracodawcg. Ten doniosty element reformy moze
doprowadzi¢ do spowolnienia gospodarczego, wbrew jednemu z gldéwnych celow ustanowienia
PPK.

Konsekwencja jednostronnej dobrowolnosci cztonkostwa w PPK, czyli co do zasady
obligatoryjnos$ci ich utworzenia przez pracodawcow, jest faktyczne podwyzszenie sktadki.
Zatem nastgpuje doktadnie to, czego prébowano unikngé dzigki reformie z 1999 roku

ustanawiajacej OFE. Analizujac tacznie wprowadzenie PPK z demontazem OFE, nalezy dojs¢

581 M. Zarzycki, Geneza i analiza..., [w:] Wspétczesne problemy prawa..., (red.) T. Binczycka-Majewska, M.
Wiodarczyk, s. 261-282.

%82 K. Walczak, Prawo pracy czy prawo zatrudnienia [w:], Bezrobocie i polityka zatrudnienia, (red.) Z. Géral,
LEX 2013.
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do wniosku, iz stanowi to wyraz niepowodzenia systemu kapitatowego w dotychczasowym
ksztalcie. Przy ocenie PPK nalezy wzig¢ pod uwage, iz zostaja one wprowadzone w sytuacji
obnizenia wieku emerytalnego. Mozliwe, ze gdyby unikni¢to tej modyfikacji, wprowadzenie
PPK (i zaowalowane podwyzszenie sktadki) byloby zbedne.

Twoércy PPK $mialo odwotuja si¢ do brytyjskiego przyktadu, gdzie instytucje o
podobnym do PPK ksztalcie uzyskaly wysoka partycypacja, siegajaca nawet do 90%
uprawnionych®, Nie mozna jednak automatycznie przektada¢ brytyjskiego sukcesu na polski
grunt, gdyz oprocz samych uregulowan ustawowych, rzeczywiScie wykazujacych
podobienstwo do zagranicznych rozwigzan, konieczne jest zwrocenie uwagi na to, ze polskim
system emerytalny byt w ostatnich 20 latach modyfikowany wielokrotnie, w szczegdlnosci w
zakresie OFE, do ktorego Polacy beda przyrownywaé PPK. Stad zrozumiata moze by¢ nieche¢
spoteczenstwa do jakiejkolwiek formy prawnej stworzonej przez panstwo w celu
zabezpieczenia ich interesow finansowych na staro$¢. Jedynym rozwigzaniem jest zapewnienie
wieloletniej stabilnosci prawnej oraz finansowej PPK i calego systemu emerytalnego.

Pomimo odejscia od idei OFE i niezaleznie od wyraznych r6znic, PPK i OFE wykazuja
jednak réwniez szereg podobienstw. Zawarcie przez podmiot zatrudniajacy umowy o
zarzadzanie PPK jest obligatoryjne i obwarowane szeregiem wymagan ustawowych — podobnie
jak to mialo miejsce z umowag o cztonkostwo w OFE. Wysoko$¢ optat pobieranych przez
instytucje finansowe jest ustawowo ograniczona — tak samo jak w przypadku OFE od 1 stycznia
2010 roku. Podzial srodkow w wypadku $mierci uczestnika PPK lub ustania malzenstwa takze
nawiazuje do rozwigzan dotyczacych OFE.

Kolejnym podobienstwem do OFE a zarazem powazng wada PPK jest umozliwienie
Ministrowi ksztalttowania limitow inwestycyjnych w drodze rozporzadzenia. Mechanizm
sztywnego narzucania rodzaju nabywanych aktywow byt juz stosowany w przypadku OFE i
nie sprawdzil si¢. Przy czym PPK ro6znig si¢ od OFE prywatnoprawnosciag gromadzonych
srodkoéw, co oznacza, ze tym bardziej panstwo nie powinno narzuca¢ ksztattu portfela
inwestycyjnego. Uprawnienie Ministra moze rowniez przyczynia¢ si¢ do niskiej partycypacji
w PPK, gdyz ubezpieczonym zalezy na jak najwyzszej stopie zwrotu swoich oszczgdnosci, a
nie na realizowaniu innych celow przy uzyciu ich §rodkoéw. Dlatego wydaje sie, ze ten przepis

powinien zosta¢ uchylony.

583 p. Zebrowski, Pierwsze informacje o liczbie 0séb w PPK w listopadzie i grudniu, 18 pazdziernika 2019 roku,
prawo.pl.
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Roznica pomigdzy PPK a OFE polega z kolei na tym, ze oszczgdzajacy w ramach PPK
nie maja zadnego wptywu na wybdr funduszu (jest to decyzja pracodawcy) i minimalny na
strategi¢ (fundusz zdefiniowanej daty). Jesli uczestnicy beda niezadowoleni z wynikow nie
beda mogli przenies¢ srodkoéw do funduszu, ktory dziata lepiej, o ile nie zmienig pracodawcy.

Niska partycypacja w PPK (i generalnie w drugim filarze), jesli si¢ utrzyma, spowoduje
podzial spoleczenstwa na ,,dwa narody w starosci” (tak jak dawniej w Wielkiej Brytanii) —
posiadajgcy oraz nieposiadajacy oszczedno$ci zgromadzonych w drugim filarze, czego

prébowano unikngé wprowadzajac zasade domyslnego cztonkostwa.

1V.5. Podsumowanie

W polskim systemie emerytalnym widoczny jest nieustanny rozwo6j dobrowolnych
instytucji kapitatowych. W 1999 r. pojawity si¢ PPE, w 2004 roku IKE, w 2012 r. IKZE a od
2019 r. PPK. Zatem demontaz OFE nie oznacza konca systemu kapitalowego w polskim
systemie emerytalnym. Po analizie konstrukcji PPK wida¢, ze prawodawca wyciagnat wnioski
z doswiadczen zwigzanych z dziataniem OFE oraz PPE. Art. 3 ust. 2 ustawy o PPK wprost
wskazuje, ze srodki gromadzone w PPK sg prywatng wtasno$cig ubezpieczonych (w stosunku
do OFE brak bylo przepisu stwierdzajacego wprost charakter prawny srodkow). W PPK
ustawodawca wprowadza obcigzenie sktadka takze pracownikow, odmiennie niz w PPE, w
ktérych nie sprawdzito si¢ obcigzenie sktadka obligatoryjng wylacznie pracodawcy.

Biorac pod uwage ostateczne przesadzenie publicznoprawnego charakteru sktadek
gromadzonych w OFE przez TK, wskazane jest odnie$s¢ si¢ w tym miejscu do pojec
zabezpieczenia spotecznego oraz sktadki. Pojecie zabezpieczenia spotecznego ewoluowalo na
przestrzeni lat. Dzisiaj powszechnie przyjmuje si¢, ze OFE naleza do systemu ubezpieczenia
Spotecznego 1, co za tym idzie, systemu zabezpieczenia spotecznego. Co wigcej, niektorzy
autorzy przyjmuja, ze nawet IKE, IKZE, PPK naleza do zabezpieczenia spotecznego®®*.
Natomiast w 2004 roku watpliwosci budzito chociazby zaliczenie OFE do zabezpieczenia
spotecznego. T. Zielinski umiejscowit OFE poza systemem zabezpieczenia spotecznego,
argumentujac, ze czlonkowie OFE — tak samo jak uczestnicy kazdej kapitatlowej formy
zabezpieczenia na staro$¢ - nie tworza wspolnoty ubezpieczonych, lecz kazdy dysponuje swoim

indywidualnym kontem i dzialta we wilasnym interesie, stad nie wystgpuje tu solidaryzm

%84 R. Pacud, Indywidualne Konta Zabezpieczenia Emerytalnego, PiZS 2011, nr 11.
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ubezpieczonych. OFE nie zostaty tez poddane kontroli przysztych emerytow°®®. Widoczna jest
wiec tendencja do coraz szerszego postrzegania pojecia zabezpieczenia spotecznego. Jak
stusznie zauwazyta T. Binczycka-Majewska pojecie zabezpieczenia spotecznego ma charakter
dynamiczny®®,

Z Kkolei R. Pacud twierdzi, iz mimo r6znych nazw oraz faktu, ze jedynie IKZE zawiera
w sobie odniesienie do ,,zabezpieczenia emerytalnego”, to wszystkie wymienione formy
prawne — IKE, IKZE, PPE - stanowig dodatkowe zabezpieczenie emerytalne, poniewaz jako
instytucje niecobowigzkowe stanowig uzupetienie bazowego zabezpieczenia emerytalnego o
charakterze obowigzkowym. Natomiast sporne jest w doktrynie ustalenie, czy wymienione

elementy naleza do systemu zabezpieczenia spotecznego®®’.

Brak jednolitego modelu
zabezpieczenia spotecznego stwarza bowiem problemy z ustaleniem niepodwazalnych granic
instytucji prawnych tego obszaru®®,

Wydaje sig, iz zabezpieczenie spoteczne i sktadke sensu stricto (rozumiang jako daning
publiczng okreslong w art. 217 Konstytucji) nalezy odnosi¢ wylacznie do form
publicznoprawnych, to jest do ZUS-u (FUS-u) i OFE. Natomiast PPK, IKE, IKZE, PPE, jako
elementy dobrowolne, gromadzace $rodki prywatne, nicobjete gwarancja panstwowa, zasilane
dobrowolnymi wptywami, niebedacymi daninami publicznymi, nalezy umiejscowi¢ poza
zabezpieczeniem spolecznym. Taki podzial cechuje jasno$¢, przejrzystos¢ i czytelno$¢ oraz
brak watpliwosci co do charakteru prawnego skladki, gromadzonych §rodkéw oraz
odpowiedzialnos$ci. Podzial ten znajduje podstawe prawng w art. 67 ust. 1 zd. 2 Konstytucji w
zw. z art. 3 ust. 1 ustawy systemowej. Skoro zgodnie z art. 67 ust. 1 zd. 2 ustawy zasadniczej
zakres 1 formy zabezpieczenia spotecznego okresla ustawa, to nalezy odnie$¢ si¢ do ustawy
systemowej, ktora w art. 3 ust. 1 stwierdza wprost, ze zadania z zakresu ubezpieczen
spotecznych wykonujg: ZUS, OFE i ptatnicy sktadek. A contrario zadan z zakresu ubezpieczen
spotecznych nie wykonuja PPK, IKE, IKZE, PPE. Pojecia ubezpieczen spotecznych i
zabezpieczenia spolecznego nie s3 tozsame, gdyz do konstytucyjnego pojecia zabezpieczenia
spolecznego zalicza si¢ obok ubezpieczen spotecznych takze pomoc socjalng oraz zaopatrzenie
spoteczne. Jednakze nie ulega watpliwosci, ze PPK, IKE, IKZE, PPE nie moga naleze¢ ani do

formy pomocy spotecznej, gdyz ta ma charakter subsydiarny i nie jest zwigzana z oplacaniem

585 T, Zielinski, Nowe emerytury... [w:] Konstrukcje prawa emerytalnego..., (red.) T. Binczycka-Majewska, s.
16-19.

586 T, Binczycka-Majewska, Konstrukcja zabezpieczenia ryzyka... [w:] Konstrukcje prawa emerytalnego...,
(red.) T.Binczycka-Majewska, s. 41.

%87 R. Pacud, Indywidualne Konta Zabezpieczenia..., s. 22.

588 B, Schulin, Model and instrument of Social Security [w:] The Transformation of Social Security Systems in
Central and Eastern Europe, (red.) B.v.Maydell, E.M.Hohnerlein, Leuven 1994.
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sktadki, ani do formy zaopatrzenia spotecznego powigzanej z przywilejami okreslonych grup
zawodowych®®. Skoro PPK, IKE, IKZE, PPE nie nalezg ani do ubezpieczenia spotecznego, ani
do pomocy socjalnej, ani do zaopatrzenia spotecznego, to nie stanowig czg¢sci zabezpieczenia
spotecznego. Jednoczesnie PPK, IKE, IKZE, PPE stanowig oczywiscie czes¢ systemu
emerytalnego, poniewaz pozwalajg gromadzi¢ $rodki wilasnie na zabezpieczenie staro$ci.
Zatem stanowig element zabezpieczenia emerytalnego w potocznym rozumieniu tego pojecia.

Dodatkowy argument wynika z r6znic pomiedzy sktadka wnoszong do ZUS-u oraz
OFE, ktora ma charakter przymusowy i bezzwrotny, i stanowi jedng z form daniny publicznej,
a wplatami pienieznymi do PPK, IKE, IKZE, PPE, ktore cechuje dobrowolnos¢. Pojecie sktadki
nalezy immanentnie wigza¢ z jej publicznoprawnym charakterem. Jedyna niekonsekwencja w
tym zakresie dotyczy czesci wptat na PPK finansowanych przymusowo przez podmiot
zatrudniajacy — moze doj$¢ na tej plaszczyznie do sporu na tle konstytucyjnosci tego
rozwigzania, gdyz, jak juz zostalo to zaznaczone wcze$niej, jest to naktadanie na podmiot
prywatny przymusu finansowania prywatnych oszczedno$ci osoby trzeciej kosztem majatku
tego podmiotu, co moze stanowi¢ niedopuszczalng forme naruszenia prawa wlasnosci
podmiotu zatrudniajacego poprzez jego swoiste wywlaszczenie nie na cel publiczny, lecz na
cel prywatny.

Odmiennie uwaza R. Pacud, ktéry stwierdza, ze samo wsparcie podatkowe dla
dodatkowych instytucji zabezpieczenia emerytalnego potwierdza, ze stanowig one cze$¢
systemu zabezpieczenia spolecznego. Nie wystepuje tu finansowanie bezposrednie z budzetu,
ale budzet zostaje uszczuplony przez brak wptywow. Natomiast cywilnoprawne formy
oszczedzania nie korzystajg z preferencji podatkowych®%.

Jednocze$nie, zgadzajac si¢ w tym zakresie z R. Pacudem, nalezy ostroznie postugiwac
si¢ pojeciem sktadki. Wplaty srodkow do IKE, IKZE, PPE nie nalezy utozsamia¢ z pojgciem
sktadki. Autor rozroznia sktadke wplywajaca do OFE od wplaty srodkoéw pienieznych do IKE
czy IKZE z tego wzgledu, ze nie istnieje zadna podstawa do przekazywania srodkéw z OFE na
IKE czy IKZE, nie ma Zzadnego zwigzku pomigdzy czlonkostwem w OFE a udziatem w IKE
oraz IKZE. Autor stusznie zauwaza, Ze brak jest zabezpieczenia srodkow w IKE, IKZE poprzez
fundusz gwarancyjny, ktory zostal ograniczony do OFE, a réznica ta wydaje si¢ wynika¢ z

wiaczenia OFE do systemu ubezpieczen spotecznych®®!. Te argumentacje mozna wzmocnié

589 Pojecie konstytucyjnego zabezpieczenia spolecznego zostato wyjaénione przez TK w wyroku o sygnaturze
akt K 17/92 z dnia 29 wrze$nia 1993 r. TK stwierdzit wprost, ze pod pojeciem zabezpieczenia spotecznego
nalezy rozumie¢: ubezpieczenie spoteczne, zaopatrzenie spoleczne oraz pomoc socjalng.

590 R. Pacud, Indywidualne Konta Zabezpieczenia..., s. 24.
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poprzez ograniczenie pojecia sktadki wytacznie do publicznych sktadowych systemu
emerytalnego, to jest ZUS-u oraz OFE. A pojecie sktadki, jako $wiadczenia przymusowego i
bezzwrotnego, nalezy immanentnie wigzac z jej publicznoprawnym charakterem.

Konstrukcja PPK jest wyraznie inspirowana rozwigzaniem brytyjskim. Cechy wspolne
to: stopniowe obejmowanie coraz mniejszych przedsigbiorcow, mechanizm automatycznego
wpisu (automatic enrolment) z mozliwosciag wyjScia z programu na swoéj wniosek,
wprowadzenie obowigzku ustanawiania pracowniczych programéw emerytalnych przez
wszystkich pracodawcow wraz z obowigzkiem optacania przez pracodawcow sktadek. PPK sa
takze w czgsci wzorowane na amerykanskich planach emerytalnych 401(k) — w nich takze
istnieje prawo do pozyczenia Srodkéw z wlasnego programu na cele mieszkaniowe.

Niezaleznie od konstrukcji prawnej PPK, nalezy pamigtac, iz ich wprowadzenie stanowi
w istocie zwickszenie obcigzen fiskalnych pracodawcow. PPK sa dobrowolne ale tylko dla
pracownikow. Z perspektywy pracodawcow zwigkszajg ich koszty pracy. Zwigkszaja takze
obcigzenie panstwa, poniewaz ono rowniez partycypuje w kosztach PPK. Hipotetyczna
catkowita likwidacja OFE oraz wprowadzenie PPK ostatecznie przesadzitoby 0 niepowodzeniu
reformy z 1999 roku, ktoérej fundamentalnym zalozeniem bylo uniknigcie podwyzszenia
obcigzen zwigzanych finasowaniem systemu emerytalnego.

Wydaje si¢, ze wprowadzenie PPK w takiej formie, ze udziat w nich jest domyslny,
oznacza, ze ustawodawca stwierdzil, iz wysoko$¢ emerytury wynikajacej z obligatoryjnej
sktadki emerytalnej 19,52% podstawy wymiaru bedzie niewystarczajaca. Spoleczenstwo
dostato wyrazny sygnal, iz aby zapewni¢ sobie odpowiednig stope zastgpienia na emeryturze,
powinno skorzysta¢ z dodatkowych form zabezpieczenia emerytalnego, ponad ZUS 1 OFE.

Na podstawie badan z zakresu psychologii ekonomicznej wskazano, ze najlepszym
sposobem na podniesienie stopy partycypacji w dobrowolnych programach emerytalnych jest
wprowadzenie automatycznego wpisu z mozliwoscig zrezygnowania z placenia sktadek.
Automatyczny wpis powoduje, ze ludzie nie musza podejmowac trudnej dla nich decyzji, jaka
jest rezygnacja z biezacej konsumpcji. Czesto nie majg odpowiedniej wiedzy ekonomicznej, by
$wiadomie podja¢ decyzje o oszczedzaniu®®,

Pozytywnym aspektem jest skorelowanie IKE, IKZE, PPE i PPK w ten sposob, iz
dopuszczalna jest wyptata transferowa pomiedzy tymi instytucjami. Jest to rozwigzanie

rozsadne, poniewaz te formy stanowig cz¢$¢ tego samego filaru systemu emerytalnego i majg

592 g Benartzi, R. H. Thaler, Heuristics and Biases..., s. 81-104.
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podobne cechy, czyli sg dobrowolnymi instytucjami kapitalowymi korzystajagcymi ze wsparcia
panstwa lub pracodawcow. Zapobiega to ewentualnym problemom zwigzanym z konieczno$cig
faczenia uprawnien wynikajacych z réznych, niepowigzanych ze soba, elementow drugiego
filaru, ktére wystepuja przyktadowo w Niemczech (przede wszystkim w sytuacji zmiany
pracodawcy oferujacego rezerwe ksiggowa na oferujgcego inng forme drugiego filaru) .

Odnoszac si¢ do pracowniczych programow emerytalnych, negatywnie nalezy oceni¢
obcigzenie catos$cig sktadki podstawowe] wylacznie pracodawce. Pracodawcy nie widza
korzys$ci z ustanawiania PPE. Co wiecej, oplacanie sktadki dodatkowej przez pracownika nie
wigze si¢ z zadnymi dodatkowymi korzy$ciami, wigc w tej czgsci nie rdzni si¢ ono od oplacania
sktadki na inny dostgpny na rynku ustug finansowych produkt. Perspektywa ulegtaby zmianie,
gdyby do sktadki pracownika druga czes$¢ doktadat pracodawca lub Skarb Panstwa (co mogtoby
zosta¢ potaczone z zupelnym wyeliminowaniem samodzielnej sktadki pracodawcy).

Oproécz tego polscy pracodawcy nie widzieli dotychczas potrzeby tworzenia takich
zachet dla pracownikdw ze wzgledu na stosunkowo wysokie bezrobocie oraz tatwosé
pozyskania sily roboczej. Jednakze ta tendencja si¢ odwrocita, gdy na polskim rynku pracy
nastat rynek pracownika. By¢ moze przyczyni si¢ to do czestszego tworzenia PPE.

Wielko$¢ pierwszego filaru i wysoko$¢ zapewnianej przez niego stopy zastgpienia ma
bezposredni wplyw na ustalenie znaczenia drugiego filaru. W panstwach, w ktorych system
bazowy zapewnia niskie $wiadczenia (jak w Wielkiej Brytanii i Stanach Zjednoczonych)
uczestnictwo w drugim filarze jest koniecznos$cia dla zapewnienia godnej emerytury. Natomiast
w systemach emerytalnych, w ktorych stopa zastgpienia z I filaru jest stosunkowo wysoka (jak
w Niemczech) drugi filar stanowi jedynie dodatek, uzupelnienie pierwszego. Wystepuje
ogolnoswiatowa tendencja do przenoszenia odpowiedzialno$ci za wysokos$¢ $wiadczenia
emerytalnego z panstwa na jednostki, czyli z pierwszego filaru na drugi. Polska wpisuje si¢ w
ten trend. Sukcesywna rozbudowa drugiego filaru i wprowadzanie kolejnych instytucji
oznacza, ze aby uzyska¢ godng emeryture nie wystarczy uczestnictwo wytgcznie w pierwszym
filarze.

Podziat na pierwszy i drugi filar jest przejrzysty. Drugi filar ma charakter dobrowolny,
dodatkowy i prywatnoprawny, a pierwszy filar przymusowy, bazowy i publicznoprawny.
Ewentualna likwidacja OFE sprawi, ze podziat na pierwszy i drugi filar bedzie jeszcze
czytelniejszy, gdyz pierwszy filar stanie si¢ zasadniczo repartycyjny (z wyjatkiem subkont,
ktorych charakter jest istocie niezdefiniowany, cho¢ teoretycznie nalezy zalicza¢ je do systemu

kapitatowego) a drugi pozostanie w catosci kapitatlowy.
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Wydaje si¢, ze powigzanie prywatnoprawnego charakteru z wykorzystaniem metody
kapitalowej ma t¢ doniosta korzysé, ze minimalizuje wptyw decyzji politycznych na tak
skonstruowany filar emerytalny. Skoro $rodki stanowiag prywatng wlasno$¢ ubezpieczonych, to
zgodnie z konstytucyjng zasadg ochrony prawa wtasnosci, wyrazong w art. 21 1 64 Konstytucji,
panstwo zasadniczo nie ma prawa w nie ingerowa¢. W przeciwienstwie do $rodkéw o
charakterze publicznoprawnym, gdzie swoboda ustawodawcy jest znaczna, a wigc ryzyko
wykorzystania zgromadzonego kapitalu o charakterze publicznoprawnym jest wysokie.

Zdaniem A. Czerniaka i M. Michalika niewielka popularno$¢ PPE, IKE, IKZE wynika
z niskiego poziomu $rednich wynagrodzen, wysokich aspiracji konsumpcyjnych, myslenia
krotkoterminowego oraz niktych zachet ze strony panstwa i przedsigbiorcoéw do dobrowolnego
oszczgdzania. W Polsce brakuje, typowej dla Stanow Zjednoczonych, Japonii czy Holandii
tradycji, w ramach ktorej pracodawcy oferuja program zabezpieczenia emerytalnego jako
$wiadczenie pozaptacowe®®,

Ponadto nalezy zgodzi¢ si¢ z J. Petelczyc, ze indywidualne konta emerytalne
i indywidualne konta zabezpieczenia emerytalnego stanowia konkurencyjne formy
dodatkowego oszczedzania wobec PPE. Wprowadzenie IKE oraz IKZE ostabito potencjat
rozwoju PPE®®. Niemniej jednak wydaje sie, ze istota drugiego filaru sprowadza si¢ do
doprowadzenia do sytuacji, w ktorej kazdy ubezpieczony regularnie oszcz¢dza co najmniej w
jednej formie drugiego filaru, niezaleznie od wyboru konkretnej konstrukcji.

Wprowadzenie IKE, IKZE, PPE mialo na celu podwyzszenie globalnej stopy
zastgpienia ptynacej z nowego Systemu emerytalnego (a w przypadku PPE takze zwigkszenie
finansowej partycypacji pracodawcéw). Nalezy bowiem pamigtac, ze jedng z podstawowych
zmian reformy emerytalnej z 1999 r., acz nienagtasniang dostatecznie przez opini¢ publiczna,
bytlo obnizenie $wiadczen emerytalnych. W konsekwencji powstawala luka pomigdzy
dotychczasowa wysoka stopa zastapienia pltynaca z jednofilarowego systemu zdefiniowanego
Swiadczenia, a stopg zastgpienia zapewniajg przez nowy system emerytalny, bedacy systemem
zdefiniowanej skladki. Jak stusznie wskazywal T. Szumlicz dysproporcja pomigdzy
zmienionym (obnizonym) przez reforme z 1999 r. standardem zabezpieczenia emerytalnego a

pozadanym standardem zabezpieczenia emerytalnego bedzie si¢ coraz bardziej zwigkszac,

5% A. Czerniak, M. Michalik, Systemy emerytalne na swiecie..., s. 21.
%94, Petelczyc, Tworzenie pracowniczych programéw..., s. 80.
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gdyz przy ustalaniu prawa do emerytury coraz mniejsze znaczenie bedzie mial kapital
poczatkowy obliczony z zachowaniem wczes$niejszych regul®®.

Na stopniowe przechodzenie z obliczania emerytury na zasadach zdefiniowanego
$wiadczenia (przy uwzglednianiu kapitatu poczatkowego) do obliczania emerytury na zasadach
zdefiniowanej sktadki wskazuje wprost art. 183 ustawy emerytalnej — jest to tzw. emerytura
mieszana, gdyz cze$¢ Swiadczenia jest obliczona na starych zasadach a czg$¢ na nowych, a ich
suma stanowi ostateczng wysoko$¢ przyznawanego S$wiadczenia emerytalnego. Kolejne
roczniki ubezpieczonych przechodzacych na emeryture otrzymuja $wiadczenie obliczone z
coraz mniejszym udziatem systemu zdefiniowanego $wiadczenia. W praktyce prowadzi to do
przyznawania coraz nizszych §wiadczen emerytalnych.

Nalezy uznac, iz byla to takze zmiana idei systemu emerytalnego — z systemu, w ktorym
ubezpieczony moze pozostawac bierny, gdyz w caloSci w gestii panstwa pozostawalo
zapewnienie mu wysokiego zabezpieczenia finansowego na staro$¢, do systemu, w ktorym
jednostka musi réwniez sama wykazywa¢ dbato$¢ o budowanie kapitalu emerytalnego i
wieksza aktywno$¢. Panstwo przerzucito czesé swojej odpowiedzialnosci na jednostke. Miato
to takze zwigzek z przej$ciem z systemu gospodarki centralnie planowanej do wolnorynkowe;j.

Emanacja powyzszych trendow jest wtasnie rozw¢j form prawnych drugiego filaru w Polsce.

595 T, Szumlicz, Zabezpieczenie Spoteczne w Polsce. Problemy do rozwigzania w najblizszej przysztosci, (red.)
G. Uscinska, Warszawa 2008, s. 140.
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Rozdziat V

V. ]nsty’cucje kap itatowe po[skiego systemu emevytalnego
de /ege ﬁrenda

Va.OFEj ako nstytucja kap itafowa pierwszego ﬁlam

Pierwotna konstrukcja OFE byta obarczona powaznymi btedami. To one przyczynily
si¢ do ich stopniowego demontazu oraz ewentualnej likwidacji. Ich uniknigcie pozwolitoby
OFE stac¢ si¢ efektywnie dziatajgcym elementem pierwszego filaru, rywalizujagcym z systemem
repartycyjnym, pobudzajacym wzrost gospodarczy oraz zapewniajacym wyzsze od ZUS-uU
emerytury. Jednocze$nie uwazam, iz OFE jako element pierwszego filaru powinien pozosta¢ w
polskim systemie emerytalnym. Pozwolitoby to na wzajemne konkurowanie ze sobag metody
repartycyjnej i kapitalowej, ktére powinny si¢ uzupetniac a nie wyklucza¢. Kazda z nich petni
bowiem odmienne funkcje. Dopiero ich polaczenie sprawia, ze bazowy system emerytalny
moze z jednej strony zapewniaé bezpieczenstwo (dzigki metodzie repartycyjnej) oraz
satysfakcjonujacg stopg zwrotu (dzigki metodzie kapitatlowej).

Repartycyjny system emerytalny jest bardziej odporny na kryzysy finansowe i
polityczne. Brak zgromadzonego kapitalu stanowi jego zaletg, poniewaz dzigki temu nie ma
zadnych $rodkow, ktore moglyby zosta¢ przetracone w wyniku bessy, wojny, czy decyzji
rzadzacych. System repartycyjny mozna stworzy¢ od razu bez koniecznos$ci akumulacji
kapitatu. Ma on potencjal by zapewni¢ §wiadczenia emerytalne co najmniej na minimalnym
poziomie. System emerytalny nie moze by¢ pozbawiony silnej czgsci repartycyjnej, czego
najlepszym przyktadem jest Chile. W tym kraju stworzono wylacznie kapitalowy system
emerytalny, ktory nie poradzit sobie z zabezpieczeniem ryzyka finansowego staro$ci
Chilijczykow. Z biegiem lat Chile wprowadzato coraz wigce]j instytucji repartycyjnych, a
system emerytalny oparty gldwnie o fundusze emerytalne AFP zostal negatywnie oceniony
przez Chilijczykow.
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Z kolei metoda kapitalowa pozwala osiagna¢ wyzsza stope zwrotu od indeksacji w
systemie repartycyjnym, na co wskazuje przyktad Szwecji. Co wigcej, moze przyczynic si¢ do
wzrostu poziomu inwestycji. Jednakze obracanie kapitalem wigze si¢ rowniez z ryzykiem strat.
Z tego powodu metoda kapitalowa moze stanowi¢ co najwyzej uzupeilnienie metody
repartycyjnej w pierwszym filarze.

Korzystajac z doswiadczen pozytywnych i negatywnych krajow, ktore zostaty poddane
badaniu, mozna wskaza¢ kilka elementow sktadajacych si¢ na model systemu emerytalnego,
adekwatnego do polskich warunkow spoteczno-gospodarczych®®. Jego charakterystyke nalezy
rozpocza¢ od wskazania cech, jakie powinien mie¢ element kapitalowy pierwszego, bazowego
systemu emerytalnego. O ile bedzie to mozliwe, kazdy przymiot zostanie uzasadniony
przyktadem lub przykltadami zastosowania konstrukcji w danym panstwie. Nalezy podkresli¢,
iz to model szwedzki, oceniany bardzo dobrze przez doktryne krajowa oraz zagraniczna,
powinien zosta¢ obrany za wzor systemu emerytalnego dla Polski. Nalezy podkresli¢
wyjatkowo wysoka stabilno$¢ szwedzkiego modelu, ktory od wprowadzenia funduszy

emerytalnych do pierwszego filaru w 1999 r. nie ulegl znaczagcym zmianom.

1. Przyjecie publicznoprawnego charakteru srodkéw gromadzonych w pierwszym,
bazowym filarze niezaleznie od zastosowanej metody finansowania, a wiec réwniez w
OFE; likwidacja cech prywatnoprawnych jak dziedziczenie i podzial S$rodkéw

zgromadzonych w OFE

W Szwecji od wprowadzenia funduszy emerytalnych do bazowego systemu
emerytalnego 1 finansowania ich z publicznoprawnej skladki emerytalnej publicznoprawny
charakter $rodkow gromadzonych w czeSci kapitalowej pierwszego filaru nie budzit
watpliwosci. Z kolei na Wegrzech od wprowadzenia PFE ich prywatnoprawny charakter byt
oczywisty. Wynikat bowiem z samej nazwy funduszy (Prywatne Fundusze Emerytalne) i tresci
ustawy. Publicznoprawny charakter szwedzkich funduszy emerytalnych nie stanowit zrodta
jakichkolwiek probleméw przy niewielkich korektach bazowego systemu emerytalnego (np.
wprowadzenia panstwowego funduszu emerytalnego konkurujacego z pozostatymi). Natomiast

prywatnoprawny charakter PFE poskutkowat daleko idagcymi niepokojami spotecznymi przy

5% W dalszej cze$ci odwolan do poszczegodlnych krajow opieraja sie one na pismiennictwie i rozwazaniach
przedstawionych wczesniej w niniejszej rozprawie — w celu wigc odszukania szczegotowej wiedzy na temat
powolywanych rozwigzan i konstrukcji zapraszam Czytelnika do zapoznania si¢ z opracowaniem dotyczacym
danego panstwa lub danej instytucji prawne;.
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ich demontazu. Spor prawny w przedmiocie dopuszczalno$ci wycofania si¢ prawodawcy z
konstrukcji PFE miat swdj finat w wegierskim Trybunale Konstytucyjnym oraz ETPCz.

W Polsce btedem bylo nieokreslenie wprost w tresci ustawy o OFE charakteru
prawnego srodkow gromadzonych w OFE. Od poczatku powinno byc¢ jasne, iz OFE ze wzgledu
na finansowanie z publicznoprawnej przymusowe] sktadki emerytalnej stanowig cze$¢
bazowego systemu emerytalnego i maja charakter publicznoprawny. Brak takiego czytelnego
przepisu wywolal chaos interpretacyjny, spor w doktrynie oraz zamieszanie ws$rod
spoleczenstwa. Powstata konieczno$¢ wypowiedzenia si¢ w tym przedmiocie przez TK —
ktorego stanowisko rowniez spotkato si¢ z krytycznymi opiniami.

Spor wokot charakteru prawnego Srodkow w OFE byl czgséciowo uzasadniony trescig
ustawy o OFE, gdyz w istocie $rodki zgromadzone w OFE wykazywaty réwniez cechy
prywatnoprawne. Dlatego od poczatku wprowadzania OFE powinny by¢ wyeliminowane
wszelkie regulacje wskazujace na prywatnoprawny charakter sSrodkow w OFE, to jest prawo do
dziedziczenia §rodkow czy ich podzialu w wyniku ustania wspolnosci majatkowej matzenskie;j.

W sytuacji niewyczerpania srodkow przez emeryta na skutek jego przedwczesnej
$mierci $rodki te powinny wraca¢ do FUS-u. Stanowi to immanentng ceche ubezpieczenia
spotecznego — nie wszystkim ubezpieczonym zisci si¢ ryzyko ubezpieczeniowe. Sktadki tych,
ktorzy nie skorzystali ze §wiadczenia, przeznaczane sg na pokrycie $wiadczen tych, ktorzy z
nich korzystajg. Tylko w ten sposdob mozna zapewni¢ stabilnos¢ finansowa systemu
ubezpieczen spotecznych, w tym systemu emerytalnego. Na tej zasadzie dziataja pozostale
ubezpieczenia — wypadkowe, rentowe, chorobowe. Brak jest podstaw do dyferencjacji
ubezpieczenia emerytalnego w tym zakresie. Mozliwos$¢ dziedziczenia $rodkow stanowi
wytom od zasady ubezpieczeniowej i solidaryzmu ubezpieczonych. Nalezy mie¢ na uwadze,
7ze w sytuacji $mierci zywiciela rodziny prawo przewiduje rent¢ rodzinng, wiec dublowanie
zabezpieczenia tego ryzyka ubezpieczeniowego jest nielogiczne i kosztowne.

Powr6t niewykorzystanych publicznoprawnych §rodkow gromadzonych przez OFE do
FUS-u doprowadzilby do sytuacji, w ktorej polski bazowy system kapitalowy w
przeciwienstwie do jego dotychczasowej wersji, przyczynialby si¢ do zmniejszenia deficytu
systemu emerytalnego. Stanowitoby to wyraz podstawowej zasady ubezpieczen spotecznych —
solidaryzmu spotecznego. W ten sposob powigzanie FUS-u oraz OFE nie bytoby jednostronne.
Dotychczas, z perspektywy FUS-u, OFE przyczynialy si¢ jedynie do ubytku srodkow w
systemie repartycyjnym. A jesli kapital zgromadzony w OFE nie zostal wyczerpany, to w
pewnym zakresie podlegat dziedziczeniu, a wigc trwale wychodzil z systemu emerytalnego.

Natomiast powro6t §rodkow do FUS-u sprawiltby, ze istnienie OFE nie byloby odbierane
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wylgcznie jako ciezar dla systemu repartycyjnego. Mozliwo$¢ powrotu srodkow do FUS-u jest
niezwykle istotna ze wzgledu na zasad¢ rownowagi budzetowej a takze w kontek$cie

zapewnienia trwatosci 1 niezmienno$ci systemu emerytalnego.

2.Kierowanie do OFE niewielkiej czes$ci obligatoryjnej skladki emerytalnej

Do OFE powinna wptywac sktadka emerytalna nie wyzsza niz 2 % podstawy wymiaru.
Powaznym btedem tworcow OFE byto bowiem przeznaczenie zbyt wysokiej publicznoprawnej
sktadki emerytalnej do systemu kapitalowego na poziomie 7,3% podstawy wymiaru.
Powodowalo to zbyt daleko idace ostabienie finansowania systemu repartycyjnego
wymagajacego coraz wigkszych doptat z budzetu, co z kolei sprawilo, iz OFE staly si¢
glownym zZrodltem generowania dtugu publicznego. W po6zniejszych latach stanowito to silny
argument za wycofaniem si¢ z koncepcji OFE.

Wegrzy i Chilijezycy przeznaczyli jeszcze wyzsze sktadki na finansowanie funduszy
emerytalnych. Mialo to ten skutek, iz Wegrzy wycofali si¢ catkowicie z elementu kapitatowego
w ramach bazowego systemu emerytalnego, a w Chile kolejne reformy ograniczaja wielko$¢
AFP na rzecz elementéw repartycyjnych. Odmiennie postgpita Szwecja, ktora od poczatku
skierowata do elementu kapitatlowego swojego bazowego systemu emerytalnego sktadke w
wysokosci 2,5%. Szwecja od wprowadzenia funduszy emerytalnych w 1999 r. nie zmienita
wielkosci skladki przeznaczanej do czgéci repartycyjnej 1 kapitalowej pierwszego filaru.
Szwecja jest krajem bogatszym od Polski, o nizszym dtugu publicznym i korzystniejszej
strukturze demograficznej, stad sktadka do OFE powinna byta by¢ nizsza niz jej szwedzki
odpowiednik, to jest na poziomie nieprzekraczajacym 2%.

Tworcy OFE kierowali si¢ zbytnim optymizmem w zakresie ustalania Zrodet
finansowania ubytku sktadki w systemie repartycyjnym. Prywatyzacja przedsigbiorstw
panstwowych oraz wyzszy wzrost gospodarczy wypracowany przez OFE miaty zapewnic
odpowiednie $rodki. Te zatozenia si¢ nie sprawdzily a dtug publiczny Polski si¢ powigkszat.
Dlatego konieczne bylo ustalenie odpowiednio niskiej sktadki do systemu kapitalowego,
adekwatnej do rzeczywistych mozliwosci sfinansowania ubytku sktadki w systemie
repartycyjnym. Niska skladka kierowana do systemu kapitatlowego sprawia, iz koszty

transformacji systemu z repartycyjnego w repartycyjno-kapitalowy sg niewygorowane.
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3. Ustawowe limitowanie oplat pobieranych przez OFE; preferowanie oplat

liczonych od calosci zarzadzanych aktywow niz oplat od skladki

Niektore kraje, jak Wegry 1 Chile, nie wprowadzity zadnych limitow optat pobieranych
przez fundusze emerytalne, uznajac iz pozostawienie ich wolnej konkurencji bedzie
wystarczajace. Brak regulacji doprowadzit do tego, ze fundusze emerytalne pobieraty bardzo
wysokie optaty — okoto 10% od sktadki na Wegrzech i okoto 20% w Chile. Wydaje sie, ze
wynikalo to z nielogicznego polaczenia finansowania funduszy emerytalnych przy uzyciu
aparatu panstwowego oraz obligatoryjnosci cztonkostwa dla catos$ci lub czg$ci spoteczenstwa.
W ten sposob fundusze emerytalne nie musialy zabiega¢ o cztonkéw i mogly im narzucic¢
wysokie optaty, a czlonkowie nie mogli si¢ temu oprze¢ ze wzgledu na obowigzek
uczestnictwa. Ostatecznie Chile rozwigzatlo powyzszy problem poprzez wprowadzenie
konkursu optat, na mocy ktorego ubezpieczeni, ktorzy nie wybrali swojego AFP, zostaja
automatycznie przypisani do AFP, ktore pobiera najnizsze oplaty. Natomiast Szwedzi nie
wprowadzili zadnych ustawowych limitow optat, ale umozliwili dziatanie na rynku az kilkuset
funduszom emerytalnym a ponadto wprowadzili jeden panstwowy fundusz emerytalny,
konkurujacy z pozostatymi stopa zwrotu oraz wysokoscia optat.

Cecha charakterystyczna optat szwedzkich funduszy emerytalnych jest pobieranie
wylacznie optaty za zarzadzanie od catosci aktywow i rezygnacja z optaty od sktadki (podobnie
jak w systemie brytyjskim). Dzigki temu wynagrodzenie danego funduszu jest tym wyzsze, im
wyzsza bedzie jego stopa zwrotu oraz ilo$¢ zgromadzonych §rodkdéw. Stanowi to motywacje
do uzyskiwania najlepszych wynikow 1 starania si¢ o pozyskanie ubezpieczonych. Jednakze
pobieranie przez fundusze emerytalne wytgcznie optaty za zarzadzanie jest mozliwe dopiero w
Sytuacji zgromadzenia przez fundusze emerytalne odpowiedniej wielkosci srodkow, czyli na
dalszym etapie ich dzialalno$ci. Oprocz tego optaty szwedzkich funduszy emerytalnych
wyroznia ich zrdéznicowanie w zalezno$ci od sposobu alokacji srodkow — aktywnego albo
biernego — co takze zashuguje na aprobate.

W Polsce nietrafionym rozwigzaniem bylo pozostawienie wysokosci optat catkowicie
w gestii OFE 1 PTE. Wbrew zatoZeniom niewidzialna r¢ka rynku nie doprowadzita do ich
ograniczenia. Przeciwnie, fundusze emerytalne pobieraty bardzo wysokie optaty, przy czym
wszystkie fundusze emerytalne ustanowity je na prawie identycznym poziomie (poczatkowo
okoto 10% sktadki). Wynikalo to migdzy innymi z braku realnej konkurencji z systemem

repartycyjnym, przymusem cztonkostwa w OFE oraz niedostatecznej liczby funduszy
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emerytalnych. Optaty powinny byly by¢ od poczatku limitowane. Najprostszym sposobem jest
okreslenie wprost w przepisie maksymalnej wysoko$ci optaty.

OFE pobierajg 2 typy optat: od sktadki oraz za zarzadzanie od catosci zgromadzonych
aktywow. Pierwszy typ oplaty nalezy si¢ zanim skladka wplynie na rynek kapitatlowy i
niezaleznie od wynikéw funduszu. Z kolei drugi typ optaty liczony jest od calosci
zgromadzonego w danym OFE kapitatu. Im wyzsza stopa zwrotu OFE, tym wigksza warto$¢
ma zgromadzony kapital i tym wyzsza oplata za zarzadzanie. Dlatego tylko optaty za
zarzadzanie od calosci aktywow sg powigzane z wynikami funduszu i z tego wzgledu motywuja
do osiggania jak najwyzszych stop zwrotu. Jednoczesnie nalezy mie¢ na uwadze réwniez
interes OFE rozpoczynajacych swoja dziatalnos¢. Wtedy zgromadzony kapital jest zerowy a
nastepnie niski. Dlatego na poczatku dziatalnosci OFE oplata od sktadki jest koniecznoscia.
Jednakze na dalszym etapie mozliwe jest pozostawienie wytacznie optaty za zarzadzanie, ktora
stanowi prosta konstrukcj¢ motywujaca do osiggania jak najwyzszych stop zwrotu.

Nalezy zwroci¢ uwagg, ze optaty pobierane przez fundusze emerytalne mogg i powinny
by¢ nizsze od tych pobieranych przez ubezpieczycieli oraz fundusze inwestycyjne na wolnym
rynku. Wynika to z faktu, ze zdobycie czlonkow przez fundusze emerytalne jest znacznie
prostsze 1 tansze od pozyskania klientdow przez ubezpieczycieli i fundusze inwestycyjne na
rynku prywatnym. Brak koniecznosci optacania catej struktury przedstawicieli handlowych
przektada si¢ na znacznie nizsze koszty funkcjonowania funduszy emerytalnych w ramach
bazowego systemu emerytalnego. Dlatego OFE pomimo sukcesywnego ustawowego obnizania
wysokosci optat od sktadki (poczatkowo brak limitow, nastepnie 7%, 3,5% i aktualnie 1,75%)
nadal dzialajg na rynku.

Z tych wszystkich wzgledow nalezy postulowa¢ utrzymanie ustawowych limitéw optat
pobieranych przez OFE. W dalszej kolejnosci nalezy jednakze dazy¢ do catkowitej likwidacji
optaty pobieranej od sktadki i pozostawienia wylacznie optaty za zarzadzanie liczonej od
calosci zgromadzonych przez OFE aktywow. Z zastrzezeniem punktu 10, prawodawca
powinien rozwazy¢ wprowadzenie konkursu optat na wzor Chile i przypisywanie
ubezpieczonych, ktoérzy sami nie wybrali OFE, do funduszu pobierajacego najnizsze oplaty. W
przypadku Polski nalezy odrzuci¢ pozostawienie wysokosci optat wolnej konkurencji, gdyz
nierealne zdaje si¢ dziatanie kilkuset funduszy emerytalnych na polskim rynku OFE (jak ma to

miejsce w Szwecji).
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4. Zapewnienie pelnej swobody inwestycyjnej OFE — pod wzgledem terytorialnym
oraz przedmiotowym

Jak pokazuja przyktady Wegier, Polski lub Chile mtode gietdy sg obarczone wysokim
ryzykiem inwestycyjnym i zapewniajg zasadniczo nizsze stopy zwrotu od dojrzatych rynkow
kapitatlowych (Stany Zjednoczone, Szwecja). Dlatego z perspektywy dobra ubezpieczonych —
ktore jest podstawowa ptaszczyzng oceny systemow emerytalnych — §rodki OFE nie powinny
byty stuzy¢ pobudzeniu warszawskiej gietdy. Przeciez podstawowym zadaniem OFE powinno
by¢ wypracowanie mozliwie najwyzszej stopy zwrotu i w konsekwencji zapewnienie wysokiej
emerytury, a nie organizowanie kapitalu dla rynku papieréw wartosciowych. Zamiast
inwestycji na warszawskiej gieldzie OFE powinny byty dysponowac szeroka swoboda
inwestycyjna, to jest bez ograniczen w zakresie terytorialnym i przedmiotowym.

Pozytywnie nalezy oceni¢ szwedzka oraz niemiecka tendencj¢ do znoszenia ograniczen
inwestycyjnych funduszy emerytalnych. Moga one inwestowaé w akcje, obligacje, aktywa
alternatywne, w tym nieruchomosci, bez ograniczen terytorialnych. Swoboda inwestycyjna
pozwala na wybor inwestycji 0 najwyzszej stopie zwrotu. Co wigcej, umozliwia osigganie
zyskOw nawet w sytuacji zapasci krajowej gospodarki poprzez alokacje srodkow zagranica.

Mozliwos$¢ inwestycji zagranicznych ma jeszcze glebszy sens. Wydaje sie, iz jest to
sposob na uniezaleznienie si¢ od pogarszajacej si¢ w Polsce demografii. Struktura
demograficzna ma bowiem doniosty wptyw na gospodarke a ta z kolei wptywa na wyniki rynku
kapitatowego. Przyktad Japonii (najgorsza struktura demograficzna sposréd wszystkich
analizowanych krajow) pokazuje, ze niekorzystna proporcja liczby ludnosci w wieku
produkcyjnym do liczby ludnosci w wieku poprodukcyjnym nie tylko wplywa na wyptacalnosé
repartycyjnego systemu emerytalnego, ale takze na gospodarke, gietde i system kapitatlowy. Od
1991 r. w Japonii trwa stagnacja, z ktorej Japonczycy nie sa w stanie wyjs¢. A wraz ze
spowolnieniem gospodarczym liczne japonskie fundusze emerytalne zaczely osiggaé duzo
nizsze stopy zwrotu. Natomiast zestawienie notowan polskiej gieldy oraz chociazby
amerykanskiej wskazuje, ze stopy zwrotu na amerykanskiej gietdzie sa nieporéwnywalnie
wyzsze od osigganych na rodzimym rynku. A Stany Zjednoczone maja najlepsza strukture
demograficzng spos$rod wszystkich porownywanych panstw. Dlatego uwazam, ze OFE 1 inne
kapitatowe instytucje emerytalne wrecz powinny lokowac srodki zagranicg w krajach o dobre;j
demografii 1 wysokich stopach zwrotu z gieldy. To tylko pozornie nie napgdzatoby polskiej
gospodarki. W pierwszej fazie dziatania dochodzitoby do wyptywu $rodkoéw z kraju. Natomiast

gdy z systemu rozpoczetyby si¢ wyplaty, to kapitat wracalby do kraju i to powickszony o
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wysokie stopy zwrotu. Tylko w ten sposob system kapitatowy moze by¢ rzeczywiscie odporny
na kryzys demograficzny. Stanowi to znaczacy walor systemu kapitalowego.

Dodatkowo nalezy zwroci¢ uwagge, ze ksztatt portfela inwestycyjnego OFE moze by¢ z
fatwos$cig zmieniany w formie rozporzadzenia Rady Ministréw (art. 142 ust. 5 ustawy o OFE).
Od poczatku dzialania OFE wydano az 8 rozporzadzen odmiennie ksztaltujacych portfel
inwestycyjny OFE. To pokazuje, iz niemozliwe jest efektywne jednoznaczne okreslenie
ksztattu portfela inwestycyjnego OFE. Ten zalezy bowiem od wielu, szybko zmieniajacych sie,
czynnikéw. Jest to kolejny argument za przyznaniem peinej swobody inwestycyjnej
funduszom.

Przyktady Szwecji, Stanéw Zjednoczonych, Japonii, Niemiec wskazuja, iz na rynku
funduszy emerytalnych dzialaja réwniez takie podmioty, ktére inwestuja nie tylko poza
terytorium danego panstwa, ale rowniez w aktywa pozagietdowe np. nieruchomosci. Stad
fundusze emerytalne powinny dysponowaé petng swoboda w wyborze przedmiotu lokacji
kapitatu. Z kolei ubezpieczeni powinni mie¢ mozliwo$¢ decyzji, jaki charakter powinien mie¢
fundusz, do ktérego wplywa sktadka emerytalna — czy ma to by¢ fundusz inwestujacy w kraju,

zagranicg, w aktywa gieldowe czy alternatywne.

5. Likwidacja mechanizmu blednego kola wynikajacego z ustawowego nakazu
nabywania przez OFE obligacji

W Szwecji, Stanach Zjednoczonych, Niemczech 1 Wielkiej Brytanii ksztatt portfela
inwestycyjnego funduszy emerytalny nie jest okreslony ustawowo. Na rynku dziatajg fundusze
o roznym poziomie zaangazowania w akcje, obligacje czy aktywa alternatywne. Ubezpieczony
ma prawo wybra¢ fundusz a w konsekwencji rodzaj aktywdéw oraz ich proporcje. To
rozwigzanie sprawdza si¢ dobrze. Wskazane kraje nie wycofaly si¢ z niego.

Z kolei na Wegrzech ksztatt portfela inwestycyjnego PFE zostat narzucony ustawa.
Jedynym papierem warto$ciowym, ktore fundusze mogly nabywac bez limitu, byly wegierskie
obligacje skarbowe. Oplata od skladki nie byta réznicowana wedlug rodzaju nabywanych
aktywow, a wigc PFE otrzymywaty to samo wynagrodzenie za kupowanie obligacji, jak i akcji.
Doprowadzito to do wzrostu dlugu publicznego Wegier zamiast do rozwoju rynku
kapitatowego. Na Wegrzech zaobserwowano, ze nabywanie obligacji przez PFE powstatych w
wyniku wzrostu dlugu publicznego wywotanego koniecznos$cig doptaty do repartycyjnego
systemu emerytalnego w zwiazku z ubytkiem skladki emerytalnej przeznaczonej na

finansowanie PFE byto w istocie mechanizmem btgdnego kota.
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W Polsce wystapit ten sam problem co na Wegrzech 1 rowniez zostal okreslony przez
doktryng mianem mechanizmu blednego kota. Istnienie OFE wywolywato deficyt w FUS-ie,
ktory byt uzupetiany z dotacji budzetowej. To prowadzito do wzrostu dtugu publicznego i
wywotywato konieczno$¢ emisji obligacji przez Skarb Panstwa. Nastepnie OFE nabywaty
obligacje — te obligacje, ktorych emisja zostala spowodowana samym istnieniem OFE.
Jednoczesnie OFE pobieraty wysokie optaty za nabywanie obligacji (tak samo wysokie jak za
alokacje $rodkow w akcje). W ten sposdb w istocie cze§¢ obligacyjna kapitalu OFE byta
finansowana z budzetu panstwa, ale ze stratg w postaci wysokich optat na rzecz instytucji
finansowych. Dlatego byto to zjawisko wysoce niekorzystne dla Skarbu Panstwa, poniewaz ze
wzgledu na optaty funduszy emerytalnych stawiato budzet w gorszej sytuacji niz w wypadku
doptat do FUS-u nieobcigzonych dodatkowymi optatami. Nalezy pamigtac, ze skoro obligacje
1 tak s3 wykupywane z powrotem przez Skarb Panstwa, to opieranie systemu kapitalowego o
obligacje nie jest racjonalne. Obligacje nie pozwalajg bowiem na uniezaleznienie si¢ systemu
kapitalowego od Skarbu Panstwa. Przez to w czesci obligacyjnej OFE sa uzaleznione od
wyplacalno$ci Skarbu Panstwa i1 wysokosci dlugu publicznego, podobnie jak system
repartycyjny korzystajacy z doptat z budzetu. Stanowi to przeciwienstwo dywersyfikacji
ryzyka, ktora OFE miato wprowadzi¢.

Nalezy zauwazy¢, ze im wyzszy dlug publiczny, tym wyzsze odsetki od obligacji
panstwo jest obowigzane zaptaci¢. Dlatego OFE jednoczes$nie wptywatly na coraz wyzszy
poziom dlugu publicznego oraz korzystaly z coraz wyzszego dtugu publicznego. Ponadto
lokowanie $rodkéw w obligacje nie przyczynia si¢ do wzrostu gospodarczego. Nabywanie
obligacji przez OFE stanowito jedynie pustg wymiang srodkow pomiedzy FUS-em, Skarbem
Panstwa 1 OFE ze stratg dla FUS-u i1 Skarbu Pafistwa a zyskiem dla OFE (instytucji
finansowych).

Oproécz tego, niezaleznie od mechanizmu bitgdnego kola, niedopuszczalne bylo
pobieranie tak samo wysokich optat za lokowanie sktadek w obligacje, jak za inwestowanie ich
w akcje. Nabywanie akcji, jako bardziej ryzykownych ale oferujacych potencjalnie wyzsza
stope zwrotu, wymaga znacznie wickszego nakladu pracy przy procesie decyzyjnym.
Natomiast nabywanie obligacji i uzyskiwanie z nich zazwyczaj z gory okreslonych odsetek jest
znacznie prostsze. Takze na wolnym rynku fundusze akcji pobierajg znacznie wyzsze optaty od
funduszy obligacyjnych.

Zwolennicy ksztattu portfela inwestycyjnego 60% obligacji/40% akcji argumentowali,
Zze jest to optymalny ksztalt portfela inwestycyjnego o umiarkowanym stopniu ryzyka

odpowiedni do zabezpieczenia interesow przysztych emerytow. Jednakze nie brali pod uwage,
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ze bazowy system emerytalny nalezy ocenia¢ jako cato$¢. Natomiast pierwszy filar sktadajacy
si¢ przede wszystkim z ZUS-u, do ktérego wptywata sktadka w wysokosci 12,22%, bedacego
systemem repartycyjnym zdefiniowanej sktadki w istocie spetniat podobng funkcje co czesé
obligacyjna OFE. Moim zdaniem zapisy na kontach w ZUS-ie nalezy uzna¢ za quasi-obligacje,
gdyz nie wystepuje tu inwestycja w ryzykowne papiery wartosciowe a Skarb Panstwa
gwarantuje wyplate emerytur. Zapisy na kontach w ZUS-ie sg bezpieczng formg zapewnienia
srodkow na staros¢. Dlatego, uwzgledniajac ZUS, bezpieczne formy gromadzenia srodkéw na
staros¢ w I filarze stanowity az okoto 85% catosci I filaru (12,22% + 60% * 7,3% / 19,52% =
85%).

Nalezy zwroci¢ uwage, ze wigkszo$¢ repartycyjnych systeméw emerytalnych oraz
budzetow panstwowych na $wiecie wykazuje deficyty. Jesli w panstwie, ktérego system
emerytalny juz generuje deficyt podejmie si¢ probe utworzenia bazowego systemu
kapitatowego, to zawsze bedzie si¢ to sprowadzaé¢ do inwestowania za $rodki pochodzace z
pozyczki. W takim wypadku tylko wowczas moze by¢ to optacalne, gdy stopa zwrotu bedzie
odpowiednio wysoka, a tego nie jest w stanie zapewni¢ nabywanie papieréw dtuznych. Na
korzy$¢ obligacji przemawia ich do$¢ wysokie bezpieczenstwo 1 niewysoki ale stabilny zysk.
Z tego wzgledu sg one atrakcyjnym papierem warto§ciowym w czasach kryzysow gietdowych.

Z tych wszystkich wzgledow uwazam, ze co prawda bledny byl nakaz nabywania
obligacji przez OFE, w szczegolnosci w wysokosci az 60% aktywow, ale tez bledny bytby
zakaz ich nabywania. Dlatego OFE nalezy pozostawi¢ pelng swobod¢ w zakresie ksztattowania
swoich portfeli inwestycyjnych, co oznaczatoby dopuszczalno$¢ zakupu w dowolnym
procencie akcji polskich 1 zagranicznych oraz obligacji polskich 1 zagranicznych, rdznicujac
oplaty za inwestowanie w akcje oraz obligacje. Nalezy réwniez zauwazy¢, ze ustawodawca

stusznie wycofat si¢ z nakazu nabywania obligacji przez OFE.

6. Dobrowolnos$¢ uczestnictwa w OFE polaczona z automatycznym wpisem

Coraz popularniejszym rozwigzaniem w zakresie czlonkostwa w dobrowolnych
funduszach emerytalnych jest mechanizm automatycznego wpisu, ktory wystepuje
powszechnie przy instytucjach kapitatowych w Wielkiej Brytanii i czesciowo takze w Stanach
Zjednoczonych, Niemczech 1 w Polsce w zakresie PPK. Polega on na tym, Ze cztonkostwo w
danej instytucji kapitalowej systemu emerytalnego jest dobrowolne, ale w przypadku
niepodj¢cia przez ubezpieczonego jakiejkolwiek decyzji (niewyrazenia sprzeciwu) staje si¢ on

z mocy prawa czlonkiem funduszu emerytalnego. Z tego wzgledu, Zze wigkszo$¢
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ubezpieczonych pozostaje bierna na rynku kapitalowym, to ten mechanizm prowadzi do
podwyzszenia partycypacji w danej konstrukcji kapitatowe;.

Obligatoryjnos¢ cztonkostwa w OFE dla ubezpieczonych urodzonych po 1968 roku
nalezy oceni¢ negatywnie. Powodowata ona bowiem paradoksalng 1 niekorzystng dla
ubezpieczonych sytuacj¢, w ktorej to prywatne instytucje finansowe korzystaly z przymusu
panstwowego do zdobywania klientow. Instytucje finansowe otrzymywaly klientow
automatycznie, a wigc nie musiaty si¢ o nich stara¢. Cztonkostwo w OFE powinno byto by¢ od
poczatku dobrowolne. Wtedy OFE nie konkurowatyby wytacznie pomi¢dzy soba nawzajem,
ale rébwniez z systemem repartycyjnym. Reforma wprowadzajaca element kapitatlowy do
systemu emerytalnego bazowata na krytyce systemu repartycyjnego jako nieefektywnego.
Dlatego OFE musiatyby si¢ stara¢, aby nie tylko mie¢ lepsze wyniki od innych OFE, ale przede
wszystkim, aby ich stopy zwrotu netto byly wyzsze od indeksacji w ZUS-ie. Ponadto
dobrowolnos¢ cztonkostwa w OFE pozostawitaby swobod¢ wyboru ubezpieczonym i obalitaby
argumenty przeciwnikow OFE podnoszacych niedopuszczalno$¢ przymusu uczestnictwa w
inwestycji o0 wysokim ryzyku.

Btednie skonstruowano forme o$wiadczenia woli kontynuowania cztonkostwa w OFE
w 2014 roku. Domyslnym wyborem dla biernych ubezpieczonych powinno by¢ cztonkostwo
w OFE. Wskazuje to na probe calkowitego demontazu OFE i prowadzi do stopniowego ich
wygaszania. Pierwszy filar staje si¢ de facto filarem repartycyjnym a nie repartycyjno-
kapitalowym.

Zwazywszy powyzsze argumenty, niedopuszczalna jest obligatoryjno$¢ cztonkostwa w
OFE, poniewaz wytacza ona konkurencj¢ pomigdzy czgscig kapitatlowa a repartycyjna
pierwszego filaru 1 prowadzi do pobierania przez OFE nadmiernych optat. Niewlasciwe jest
takze uzyskiwanie czltonkostwa w OFE w wyniku aktywnego zlozenia deklaracji
czlonkowskiej, gdyz skutkuje to niskim uczestnictwem ze wzglegdu na bierno$¢
ubezpieczonych. Prawidlowym rozwigzaniem jest dobrowolno$¢ cztonkostwa w OFE
potaczona z automatycznym wpisem do OFE kazdego ubezpieczonego rozpoczynajacego
aktywno$¢ zawodowa, chyba ze zlozy on sprzeciw. Ubezpieczony powinien mie¢ prawo
rezygnacji z cztonkostwa w OFE w dowolnym momencie. Dzigki temu OFE uzyskaja wysoki
naptyw cztonkdéw, ale kazdy z nich bedzie mdgl uzna¢, iz bardziej optacalne dla niego jest
pozostanie wytgcznie w ZUS-ie. W ten sposob OFE bedg konkurowac nie tylko migdzy sobg

nawzajem ale rowniez z systemem repartycyjnym.
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7. Brak mechanizmu minimalnych stéop zwrotu

Niemcy oraz Japonia wprowadzily minimalne stopy zwrotu wobec funduszy
emerytalnych. Oba panstwa wycofaty si¢ z tych regulacji, dostrzegajac, iz prowadza one do
skutkow przeciwnych od zamierzonych. Fundusze emerytalne obarczone obowigzkiem
osiaggniecia danej stopy zwrotu podejmujg zbyt zachowawcze decyzje inwestycyjne — takie,
ktore pozwola na osiggniecie minimalnej stopy zwrotu, ale niekoniecznie wyzszej. Prowadzi to
rowniez do kopiowania decyzji inwestycyjnych przez fundusze emerytalne nawzajem. Warto
nadmienic, ze Szwecja od poczatku istnienia funduszy emerytalnych nie wprowadzita zadnych
minimalnych stop zwrotu.

Z kolei w Polsce, tak jak w Niemczech i Japonii, wprowadzono minimalng wymagang
ustawowo stopg zwrotu OFE, ktora, co gorsze, byla okreslona jako warto$¢ wzgledna w
stosunku do przecigtnej stopy zwrotu osiaganej przez wszystkie OFE na rynku. Ta regulacja
sama przez si¢ prowadzita do kopiowania decyzji inwestycyjnych przez fundusze emerytalne
nawzajem. W konsekwencji obnizala ich stope zwrotu, na co wskazywat réwniez TK w
uzasadnieniu do wyroku w sprawie OFE o sygnaturze K 1/14. Obecnie przepisy regulujace

minimalng stope zwrotu OFE zostaty stusznie uchylone.

8. Utworzenie jednego panstwowego OFE konkurujgcego z pozostalymi

Kolejnym szwedzkim rozwigzaniem zaslugujacym na uwage jest ustanowienie jednego
panstwowego funduszu emerytalnego, konkurujacego swobodnie z pozostatymi funduszami na
wolnym rynku. Szwedzki panstwowy fundusz emerytalny osigga wyzsze od przecigtnych stopy
zwrotu 1 pobiera nizsze od przecigtnych optaty. To sprawia, ze inne prywatne fundusze
emerytalne probuja mu dorownac, rywalizujac z nim na stopy zwrotu i oplaty.

Na podobnej zasadzie nalezy utworzy¢ jedno panstwowe OFE konkurujace z
pozostatymi. Stanowitoby ono punkt odniesienia dla pozostatych funduszy emerytalnych, ktore
dazytyby do uzyskania lepszych od niego wynikow. W ten sposob jego istnienie wptynetoby

pozytywnie na caty rynek OFE i zabezpieczenie interesu ubezpieczonych.

9. Jawnos¢ stop zwrotu netto OFE

W Szwecji wnikliwie bada si¢ stopy zwrotu systemu kapitalowego w stosunku do

repartycyjnego. Od wprowadzenia funduszy emerytalnych do systemu bazowego ich przecietna
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stopa zwrotu wyniosta 6 % rocznie, podczas gdy system repartycyjny oferowat indeksacj¢ na
poziomie 2 % rocznie. To zestawienie stanowi silny argument na korzys¢ czesci kapitalowej
szwedzkiego systemu emerytalnego i jest kolejnym powodem, dla ktérego model szwedzki
pozostaje zasadniczo niezmieniony od 1999 r.

Na Wegrzech rowniez doktadnie przeanalizowano realne stopy zwrotu PFE. Konkluzje
analiz byly takie, ze ze wzglgdu na wysokie optaty realna stopa zwrotu PFE w latach 1998-
2005 byta rowna zeru. Natomiast stopy zwrotu brutto przedstawiane przez PFE byly dodatnie,
gdyz nie uwzgledniaty optat.

Obecnie OFE podaja jedynie wzrost wartosci jednostek rozrachunkowych, co nie
uwzglednia pobranych optat i daje zawyzong, nieprawdziwg stope zwrotu. Z Kolei indeksacja
srodkow zaewidencjonowanych w ZUS-ie jest zawsze podawana jako wartos$¢ netto, gdyz ZUS,
w przeciwienstwie do OFE, nie pobiera optat od ubezpieczonych. Obecne stopy zwrotu brutto
pozwalaja jedynie na porownanie wynikow OFE migdzy soba, ale juz nie z ZUS-em. Dlatego
nalezy wprowadzi¢ obowigzek podawania przez OFE do wiadomosci publicznej stop zwrotu
netto, to jest po odliczeniu wszelkich optat. Umozliwi to szybkie i rzetelne porownanie
poszczegbdlnych OFE, ustalenie efektywnos$ci systemu kapitalowego oraz proste poréwnanie go

Z systemem repartycyjnym.

10. Konkurs stop zwrotu OFE

W rézny sposob regulowane jest uzyskanie cztonkostwa w funduszu emerytalnym przez
ubezpieczonego, ktory sam nie dokonat wyboru. W Chile taka osoba staje si¢ cztonkiem AFP,
ktore pobiera najnizsze optaty (konkurs optat). W Szwecji zostaje cztonkiem panstwowego
funduszu emerytalnego.

W Polsce w przypadku niewybrania przez ubezpieczonego swojego OFE byl on
przydzielany do losowo wybranego funduszu emerytalnego. Cho¢ prima facie to rozwigzanie
wydaje si¢ sprawiedliwe, to jednak nalezy je odrzuci¢ jako nieefektywne. Jak pokazuja
doswiadczenia wszystkich analizowanych krajow przecigetny cztonek funduszu pozostaje
decyzyjnie bierny, czyli rzadko zmienia raz wybrany fundusz albo fundusz, do ktérego zostat
przypisany. Dlatego panstwo powinno wprowadzi¢ takie mechanizmy, aby bierny
ubezpieczony byl z mocy prawa postawiony w mozliwie najlepszej sytuacji, czyli zostat
przypisany do OFE, ktore osiggneto najwyzsza stopg zwrotu netto w ciggu ostatniej dekady
(albo od poczatku funkcjonowania w zalezno$ci od tego ktory z tych okreséw jest krotszy).

Wziecie pod uwage dlugiego horyzontu inwestycyjnego jest uzasadnione dlugookresowym
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charakterem inwestycji. Stopa zwrotu netto jest najlepszym wyznacznikiem, poniewaz to ona
przektada si¢ na wysoko$¢ emerytury, czyli podstawowy cel inwestowania sktadki w systemie
kapitalowym.

Podsumowujac, cho¢ samo limitowanie optat pobieranych przez OFE jest stuszne, to
jednak ubezpieczony, ktory sam nie dokonat wyboru OFE, powinien by¢ z mocy prawa
przypisywany do tego funduszu, ktory uzyskat najwyzsza stope zwrotu netto, a wigc po
odliczeniu wszelkich optat. Mozliwa jest bowiem sytuacja, w ktorej OFE pobierajace wyzsze
oplaty osigga najwyzszg stope zwrotu netto, co przektada si¢ na mozliwie wysoka emeryture

ubezpieczonego, ktoéra stanowi cel nadrzedny systemu kapitatowego.

11. Negatywna ocena projektu likwidacji OFE

Przechodzac do oceny OFE w obecnym ksztalcie nalezy przyznaé, iz cze$¢ powyzej
zasygnalizowanych probleméw 1 rozwigzan zostala przez ustawodawce uwzgledniona.
Pozytywnie nalezy oceni¢ wprowadzenie dobrowolnosci cztonkostwa w OFE, zwigkszenie
swobody inwestycyjnej, w tym zniesienie obowiazku nabywania obligacji skarbowych i
czeSciowe zezwolenie na inwestycje zagraniczne, zmniejszenie sktadki do OFE, ustawowe
obnizenie oplat funduszy emerytalnych. Co wigcej nalezy zgodzi¢ si¢ z TK, ktory przesadzit
publicznoprawny charakter srodkow w OFE oraz konstytucyjno$¢ transferu czesci obligacyjnej
kapitatu, co zakonczylo mechanizm btednego kota oraz zwigkszyto efektywnos¢ pierwszego
filaru.

OFE powinny pozosta¢ w pierwszym filarze polskiego systemu emerytalnego z
uwzglednieniem postulatow przedstawionych w dysertacji. Hipotetyczna likwidacja elementu
kapitatowego pierwszego filaru bedzie miata daleko idace konsekwencje. Juz obecny demontaz
i stopniowe wygaszanie funduszy emerytalnych podwazyty zaufanie Polakow do prawodawcy
jako organizatora systemu emerytalnego oraz do metody kapitalowej finansowania swiadczen
emerytalnych. Z tego powodu wiekszo$¢ uprawnionych do uczestnictwa w PPK ztozyla
sprzeciw. Nie do$¢, ze ubezpieczeni byli zaskoczeni przesadzeniem publicznoprawnego
charakteru §rodkow zgromadzonych w OFE, to dodatkowo ustawodawca rozwaza catkowite
wycofanie si¢ z tej instytucji kapitatlowej. A miata ona by¢ sposobem na osiggnigcie przez
Polakow wysokich emerytur i zapewnienie rozwoju polskiej gospodarki. W tych
okolicznosciach nie moze dziwi¢ niechg¢ Polakow do uczestnictwa w dobrowolnych formach

kapitatowych drugiego filaru.
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Konstrukcja systemu emerytalnego powinna by¢ stabilna, jak ma to miejsce w Szwecji.
Daleko idaca zmienno$¢ i1 brak idei ustawodawcy co do dalszego ksztaltu funduszy
emerytalnych wywotato zniechgcenie mtodszego pokolenia do systemu emerytalnego (choc nie
przybiera ono poziomu japonskiej wojny pokolen). Uczestnictwo w systemie emerytalnym
oceniane jest jako nieoptacalne. Dlatego nalezy proponowac tylko takie regulacje, ktore
przywrocilyby stabilno$¢ prawa emerytalnego i zaufanie do systemu emerytalnego, a takze
przyczynilyby si¢ do podwyzszenia wysokosci swiadczen emerytalnych. Catkowita likwidacja
OFE moze zwigkszy¢ stan niepewnosci oraz awersje spoleczenstwa w stosunku do systemu

emerytalnego w ogole.

V.. ]nsty’cucj e ka]o itatowe dmgiego ﬁlam

Gdy pierwszy filar przyjmuje posta¢ zdefiniowanej sktadki, jak ma to miejsce migdzy
innymi w przypadku Polski, to zwykle oznacza to, iz bedzie on wyptacal $wiadczenia
emerytalne jedynie w umiarkowanej wysoko$ci, nizsze niz z systemu zdefiniowanego
$wiadczenia (cho¢ teoretycznie mozliwa jest odwrotna sytuacja). W Polsce wskutek reformy
emerytalnej z 1999 r. i zmiany systemu zdefiniowanej skladki w system zdefiniowanego
Swiadczenia stopa zastgpienia z bazowego systemu emerytalnego ulegla znaczacemu
obnizeniu. W konsekwencji pojawita si¢ konieczno$¢ zapewnienia dodatkowych zrodet
dochodu na staros$¢. Te potrzebe powinien zaspokaja¢ przede wszystkim drugi filar opierajacy
si¢ na szeregu dobrowolnych instytucji kapitatowych.

Na potencjal rozwoju drugiego filaru wplywa szereg czynnikéw: wysokos¢
obligatoryjnej sktadki emerytalnej, poziom wynagrodzen, stopa zastgpienia pierwszego filaru,
atrakcyjnos¢ konstrukcji prawnych drugiego filaru, atrakcyjno$¢ wsparcia ze strony panstwa i
pracodawcow w oszczedzeniu. Im wyzsza skladka do pierwszego filaru 1 im nizszy poziom
wynagrodzen, tym mniej wolnego pienigdza pozostaje spoteczenstwu z mozliwoscia
przeznaczenia na drugi filar. Im nizsza stopa zastgpienia zapewniania przez pierwszy filar, tym
wigksza potrzeba oszczgdzania w drugim filarze. Im efektywniejsze konstrukcje prawne i
korzystniejsze doptaty od panstwa i pracodawcow tym wieksza partycypacja w drugim filarze.
Dlatego nalezy przedstawi¢ cechy drugiego filaru, ktérych przyjecie pozwoli na

urzeczywistnienie jego funkc;ji.
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1. Prywatnoprawnos¢ zgromadzonych srodkoéw i korzySci z nig zwigzane: stabilnos¢;
dziedziczenie; mozliwos¢ korzystania z kapitalu w celu sfinansowania zakupu

nieruchomosci lub w przypadku choroby oszczedzajacego lub osoby bliskiej

W kazdym z analizowanych panstw powszechnie przyjmuje si¢, iz srodki gromadzone
w ramach dobrowolnych instytucji kapitalowych maja charakter prywatnoprawny. Nalezy
zaaprobowac to stanowisko 1 uznaé, iz cechg podstawowa drugiego filaru jest fakt, ze srodki
gromadzone przez oszczedzajgcych stanowig ich wiasnos¢. Jest to rowniez powigzane z faktem
dobrowolnosci oszczgdzania — skoro ubezpieczony moze zdecydowac, czy chce ptaci¢ sktadke
na drugi filar (odmiennie niz w pierwszym filarze, w ktorym optacanie sktadki emerytalnej jest
przymusowe), to znaczy, ze dysponuje tymi srodkami jak wtasciciel. Ma to daleko idace skutki.

Przede wszystkim prowadzi to do stabilno$ci drugiego filaru. Z istoty dobrowolnych
prywatnoprawnych instytucji kapitatowych wynika ich najmniejsza wrazliwo$¢ na decyzje
polityczne. Srodki w nich gromadzone stanowia prywatna wlasno$¢ ubezpieczonych i dzieki
temu panstwo zasadniczo nie moze ich przeja¢, ani w nie ingerowa¢. Wynika to z
konstytucyjnego prawa do ochrony wlasno$ci prywatnej. Art. 21 ustawy zasadniczej stanowi,
ze Rzeczpospolita Polska chroni wiasnos¢ 1 prawo dziedziczenia. A wywlaszczenie jest
dopuszczalne jedynie wowczas, gdy jest dokonywane na cele publiczne i za stusznym
odszkodowaniem. W $wietle art. 64 Konstytucji kazdy ma prawo do wilasnosci; wlasnos¢
podlega réwnej dla wszystkich ochronie prawnej; wlasno§¢ moze by¢ ograniczona tylko w
drodze ustawy i tylko w zakresie, w jakim nie narusza ona istoty prawa wtasnosci. Rozwijajac
te mysl, z analizy systemow repartycyjnych i kapitalowych wynika, ze system repartycyjny
rzeczywiscie wykazuje wigksza wrazliwos¢ polityczng od systemu kapitatlowego, ale tylko jesli
zestawia si¢ go z systemem kapitalowym, w ktorym zgromadzone $rodki maja charakter
prywatnoprawny. Wtedy oczywiscie ustawodawca w zakresie publicznego systemu
repartycyjnego dysponuje dos¢ znaczng swobodg w okreslaniu sposobu obliczania wysokosci
swiadczen emerytalnych czy przestanek ich nabycia. Jednakze powyzsza ocena zmienia sig,
gdy publiczny system repartycyjny porowna si¢ do publicznego systemu kapitalowego, czyli
takiego w ktorym gromadzone w sposob kapitatowy srodki majg charakter publicznoprawny.
W takiej sytuacji to jednak kapitalowy system emerytalny wykazuje wigksza wrazliwo$¢
polityczna, gdyz istnienie realnego kapitalu, bedacego srodkami publicznymi, stanowi pokuse
dla rzadzacych do skorzystania z niego. Podsumowujac, dobrowolny kapitalowy system
emerytalny jest najmniej wrazliwy na decyzje polityczne, co stanowi dodatkowy argument za

koniecznoscig jego istnienia jako jednego z filarow prawidlowo skonstruowanego systemu
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emerytalnego. Dodatkowo nalezy wskazaé, ze publicznoprawny system repartycyjny jest
umiarkowanie wrazliwy na decyzje polityczne a najbardziej narazony na tego typu ingerencje
jest publicznoprawny system kapitatowy.

Przyjecie prywatnoprawnego charakteru gromadzonych $rodkow oznacza, ze nalezy
spojnie przyznaé ubezpieczonym wszelkie dobrodziejstwa z tego wynikajace. Srodki powinny
podlega¢ w caloéci dziedziczeniu, o ile nie zostaly wyczerpane lub ubezpieczony nie
zdecydowat si¢ na wykorzystanie ich do sfinansowania $wiadczenia dozywotniego. Oprocz
tego, przyktady Stanow Zjednoczonych oraz Wielkiej Brytanii wskazuja, ze nalezy umozliwié¢
oszczedzajagcym szerokie Sposoby korzystania z dobrowolnie gromadzonego Kkapitatu.
Cztonkowie drugofilarowych instytucji w tych krajach maja mozliwo$¢ skorzystania ze
zgromadzonych przez siebie srodkow przy finansowaniu kupna pierwszej nieruchomosci. Na
zasadzie kredytu ze $rodkéw gromadzonych w funduszu, ktére nastepnie nalezy zwroci¢ na
konto emerytalne. Dzigki temu znaczenie praktyczne cztonkostwa w funduszu emerytalnym
jest zdecydowanie wyzsze. Czlonek ma dostep do srodkow finansowych z pominigciem
drozszego kredytu bankowego. Jednoczesnie jest obowigzany do zwrotu tych $rodkow na konto
do osiggniecia wieku emerytalnego w ratach, wigc jego zabezpieczenie finansowe na staros¢
zostaje utrzymane.

Polski ustawodawca prawidlowo wzorowat si¢ na tych krajach i wprowadzit tak daleko
idace przywileje dla oszczedzajacych w PPK jak mozliwos¢ sfinansowania kredytu
hipotecznego oraz wykorzystania srodkow w przypadku choroby. Zatem prywatnoprawno$¢
srodkéw w drugim filarze prowadzi do: ich niewrazliwos$ci na decyzje polityczne, przyznania
prawa do dziedziczenia, mozliwosci wykorzystania przed osiggnieciem wieku emerytalnego do

sfinansowania zakupu nieruchomosci oraz wykorzystania w przypadku choroby.

2. Wykorzystanie metody kapitalowej

We wszystkich analizowanych systemach emerytalnych drugi filar finansowany jest
przy uzyciu metody kapitalowej. Wynika to z faktu, ze przy zindywidualizowane]
odpowiedzialno$ci danego ubezpieczonego za gromadzenie oszczedno$ci nie wystepuje
wspolnota ubezpieczonych. W konsekwencji nie znajduje zastosowania pierwszofilarowa
zasada solidaryzmu ubezpieczonych. Skoro brak jest wspdlnoty ubezpieczonych, na ktora
rozktada si¢ przymus sktadkowy, to nie wystepuje obowigzek wydatkowania sktadki na biezace
wyplaty. Przeciwnie, sktadki sa gromadzone w celu skorzystania z nich w przysztosci, co

stanowi istot¢ metody kapitatowej. Dlatego z samej definicji metody kapitatowej znajduje ona
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pelne zastosowanie w drugim filarze. Innymi slowy, nie ulega watpliwosci, ze drugi filar

powinien by¢ oparty wytacznie o metode kapitatowa.

3. Zastosowanie wylacznie systemu zdefiniowanej skladki

Jak wskazuja wieloletnie do§wiadczenia krajow posiadajacych dobrowolne instytucje
kapitatlowe (Japonia, Niemcy, Wielka Brytania, Stany Zjednoczone), formy kapitalowe o
charakterze zdefiniowanego $wiadczenia w dhugiej perspektywie czasowej zwykle okazujg si¢
niewyplacalne. Powoduje to koniecznos¢ ratowania podmiotéw oferujacych programy
kapitatlowe zdefiniowanego $wiadczenia poprzez doplaty panstwowe lub tworzenie funduszy
gwarancyjnych. Wydhuzajaca si¢ przecigtna dlugo$¢ zycia wzmaga niebezpieczenstwo
niedoszacowania kosztéw kapitatlowego systemu zdefiniowanego S$wiadczenia. Istnieje
zauwazalna tendencja do preferowania przez zagranicznych prawodawcow systemoOw
zdefiniowanej sktadki i wygaszania systemow zdefiniowanego $wiadczenia. Dodatkowo nalezy
wskazaé, ze systemy zdefiniowanego $wiadczenia wigza si¢ z wigkszym niebezpieczenstwem
dla ubezpieczonych, ktérzy sa narazeni na ryzyko ich niewyptacalnosci. Z tych wzgledow

formy kapitatowe powinny przyjmowac wylacznie posta¢ zdefiniowanej sktadki.

4. Wprowadzenie konstrukcji dobrowolnych funduszy emerytalnych non-profit

Sposréd analizowanych drugofilarowych instytucji nalezy przeja¢ do polskiego
porzadku prawnego i udoskonali¢ konstrukcje wegierskich funduszy emerytalnych non-profit.
Jest to rodzaj pracowniczego programu emerytalnego, ktory wyrdznia si¢ petng partycypacija
pracownikow w zarzadzaniu funduszem emerytalnym i podejmowaniu decyzji inwestycyjnych.
Zalozeniem takiego funduszu emerytalnego jest niedopuszczalno$¢ pobierania oplat.
Doswiadczenia Wegier wskazuja, ze jest to najpopularniejsza forma dobrowolnego
oszczgdzania na staros¢ w tym kraju. Jednakze widoczne sg wady tej instytucji polegajace na
zbytniej ingerencji instytucji finansowych, ktore w sposob zaowalowany narzucaja oplaty
cztonkom funduszu. Z tego powodu konieczne byloby objecie dobrowolnych funduszy
emerytalnych silnym nadzorem KNF-u. O atrakcyjnosci konstrukcji wegierskich funduszy
emerytalnych non-profit §wiadczy rowniez zestawienie partycypacji w nich z udziatem w
polskich PPE. Wegry o tym samym PKB per capita, czterokrotnie mniejszej liczbie ludnosci i
znacznie wyzszej sktadce do pierwszego filaru miaty okoto 1 150 000 cztonkéw dobrowolnych

funduszy emerytalnych non-profit a z polskich PPE korzystato zaledwie 396 000 os6b.
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5. Wysoka partycypacja; mechanizm automatycznego wpisu

Nalezy zadbac¢ o to, by uczestnictwo w drugim filarze byto powszechne, to znaczy by
zasadniczo kazdy ubezpieczony oszczg¢dzal regularnie chociaz w jednej instytucji drugiego
filaru. Chodzi o to, aby drugi filar nie podzielit Polakéw na posiadajacych z niego dochody,
umozliwiajacych dostatnie zycie w okresie staro$ci, oraz nieuczestniczacych w drugim filarze
i biednych. Dlatego dobrym oraz sprawdzonym mechanizmem jest automatyczny wpis
(wzorowany na rozwigzaniach brytyjskich) do instytucji kapitatowej, zastosowany w PPK.
Cho¢ jak pokazata praktyka samo wprowadzenie automatycznego wpisu w polskich warunkach
okazato si¢ niewystarczajace dla zapewnienia wysokiego udziatu w PPK. Udziat w PPK, w
ktorym cztonkostwo jest domyslne, wynosi jedynie 39% uprawnionych. Partycypacja w IKE,
IKZE, PPE jest znikoma.

Dla uzyskania wysokiego poziomu uczestnictwa konieczne jest przywrocenie zaufania
do metody kapitatowej poprzez: wycofanie si¢ z projektu likwidacji OFE oraz zorganizowanie
drugiego filaru w sposéb atrakcyjny dla ubezpieczonego i umozliwiajacy mu uzyskanie
wyzszych stop zwrotu niz w przypadku inwestowania poza drugim filarem. Obecny poziom

uczestnictwa Polakéw jest niesatysfakcjonujacy.

6. Doplaty od panstwa zamiast ulg podatkowych

Kazda instytucja drugiego filaru powinna korzysta¢ ze wsparcia panstwa lub
pracodawcy. Zwigksza to motywacje do dobrowolnego oszczedzania. Ponadto wsparcie ze
strony panstwa stanowi wyraz konstytucyjnej dbatosci o zapewnienie zabezpieczenia
spotecznego na wypadek starosci wyrazonego w art. 67 ust. 1 ustawy zasadniczej.

W zakresie wsparcia panstwa bardziej widoczne sa doptaty pienieznie niz ulgi
podatkowe, mimo iz mozna je skonstruowaé¢ w takiej wysokosci, by generowaty identyczne
efekty fiskalne. Innymi stowy, zamiast zwalnia¢ wynagrodzenie od danin publicznych panstwo
powinno doptaca¢ rocznie albo miesiecznie kazdemu ubezpieczonemu okreslong kwote
srodkow. W ten sposob pomoc panstwa bedzie widoczna na koncie kazdego ubezpieczonego.
Doptaty panstwowe wystepuja w PPK 1 powinny by¢ rozszerzone na kazda forme drugiego
filaru w ten sposob, ze powinny przystugiwac niezaleznie od wyboru instytucji drugiego filaru,
ale nie wigcej niz w jednej z nich. To miatoby na celu doprowadzenie do sytuacji, w ktorej

kazda osoba aktywna zawodowo uczestniczy przynajmniej w jednej formie drugiego filaru.
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Ponadto wysoko$¢ doptat moze by¢ roznicowana wedhug takich kryteriow jak np. liczba dzieci.

Taka konstrukcje przyjety Niemcy, posiadajace niekorzystng strukture demograficzna.

7. Ustawowe limitowanie oplat funduszy emerytalnych

Wszystkie podmioty dziatajace w brytyjskim drugim filarze musza spetniac
rygorystyczne wymagania ustawowe, w szczegdlnosci co do wysokosci optat. Dopiero po
zatwierdzeniu przez brytyjski Urzad Skarbowy dana instytucja finansowa jest dopuszczana do
rynku emerytalnego i moze korzysta¢ z ulg podatkowych lub doptat od panstwa lub
pracodawcow. Zatem niezaleznie od prywatnoprawnosci oraz dobrowolnos$ci drugofilarowych
instytucji emerytalnych panstwo powinno nadal sprawowac¢ nad nimi nadzor oraz dba¢ o
pobieranie mozliwie niskich optat od oszczedzajacych w nich ubezpieczonych. Limitowanie
optat funduszy emerytalnych nalezy uzna¢ za podstawowe zadanie panstwa — zarOwno w

pierwszym, jak i drugim filarze.

8. Mnogos¢ opcji wyplaty Srodkow

Czlonek funduszu powinien mie¢ mozliwo$¢ wyboru sposobu korzystania ze srodkow
po osiggnieciu wieku emerytalnego. Opcje powinny by¢ nastepujace: wyplata catosci srodkow
zgromadzonych w funduszu, przekazanie catosci srodkow do pierwszego filaru i uzyskanie z
nich comiesigcznego $wiadczenia na zasadzie zdefiniowanej sktadki wyptacanego wraz z
pierwszofilarowa emeryturg dozywotnio przez ZUS; pozostawienie catosci Srodkow w
funduszu emerytalnym 1 pobieranie z nich comiesi¢cznego Swiadczenia w okreslonej przez
siebie dowolnie wysokos$ci az do wyczerpania srodkow; potaczenie dwoch opcji np. wyplata
polowy $rodkéw 1 pozostawienie reszty w funduszu emerytalnym w celu pobierania

comiesi¢cznego Swiadczenia.
9. Wprowadzenie Swiadczenia dozywotniego z FUS-u
Oszczedzajacy w drugim filarze zawsze powinien dysponowaé opcja uzyskania
dozywotniego $wiadczenia ze zgromadzonego przez siebie kapitalu, poniewaz najistotniejszym

celem emerytury jest zapewnienie srodkéw w okresie, gdy ubezpieczony nie jest juz w stanie

zarobkowac. Zatem bedzie to zawsze ostatnia faza zycia ubezpieczonego.

337



Obecnie w Polsce wystepuje teoretyczna mozliwo$¢ uzyskania $wiadczenia
dozywotniego z drugiego filaru poprzez jego wykupienie w instytucji finansowej. Jednakze
dopiero przysztos¢ pokaze, czy instytucje finansowe beda faktycznie zainteresowane
wprowadzeniem takiego produktu, ktorego koszty sg trudne do oszacowania w zwigzku z
wydtuzajacg sie przeci¢tng dlugoscia zycia. Aktualnie w drugim filarze powszechnie dost¢pne
sa wyplaty catosci srodkéw albo $§wiadczen ratalnych (zasadniczo 120 rat miesiecznych).
Powoduje to ryzyko zbyt szybkiego wyczerpania srodkow i biedy w okresie pdznej starosci.
Dlatego najprostszym rozwigzaniem zasygnalizowanego problemu jest wprowadzenie
dozywotniego $wiadczenia poprzez mozliwos¢ transferu kapitatu do FUS-u 1 wyptaty jednego
swiadczenia emerytalnego z sumy kapitatéw z systemu bazowego oraz filaru dobrowolnego.
Jesli instytucje finansowe zdecyduja si¢ na mozliwos¢ wykupu swiadczenia dozywotniego, to
prawo do uzyskania $wiadczenia dozywotniego z FUS-u bedzie stanowito alternatywe i

konkurencj¢ w stosunku do wolnorynkowego odpowiednika.

10. Zakaz wprowadzenia rezerwy ksiegowej

Do$wiadczenia innych krajow, w szczegdlnosci Niemiec 1 Japonii, wskazuja, ze forma
prawna, ktora zdecydowanie nie sprawdza si¢ w drugim filarze, jest rezerwa ksiegowa. Idea
inwestowania sktadki we wlasne przedsigbiorstwo wydawala si¢ rozsadna. Praktyka wykazata
jednak, ze pracodawcy czgsto nie wywigzywali si¢ ze swych zobowigzah emerytalnych wobec
pracownikow. Rezerwa ksiggowa, jako pozostawiona wewngetrznemu zarzadowi pracodawcy,
stawala si¢ czesto przedmiotem manipulacji finansowych. Gdy przychodzit czas wywigzania
si¢ z zobowigzan wynikajacych z rezerwy ksiegowej okazywalo si¢ czgsto, 1z pracodawca nie
dysponuje odpowiednimi $srodkami. Czasami pracodawca wrecz ogtaszal upadlosé ze wzgledu
na niewyptacalno$¢ zwigzang ze swymi dtugami emerytalnymi. Co wigcej, w Japonii doszto do
zatamania gietdowego wskutek ujawnienia przez spotki wielkosci swych zobowigzan
wynikajacych z rezerw ksiegowych. Ponadto w Niemczech wystgpowat problem z taczeniem
uprawnien emerytalnych pochodzacych z rezerw ksiggowych roznych pracodawcow.

W Niemczech i Japonii ustawodawcy wycofujg sie z tych konstrukcji prawnych, ktore
nie dziatajg prawidlowo w drugim filarze. W Japonii ustawodawca wycofal si¢ z ulg
podatkowych wobec rezerwy ksiegowej. W Niemczech wygaszane sg rezerwy ksiegowe 1 kasy
emerytalne. Skoro w panstwach, w ktorych kapitalistyczny rynek pracy ma znacznie dtuzsze
tradycje niz w Polsce, konstrukcja rezerwy ksiegowej wywotuje tyle problemoéow, to tym

bardziej nalezy unika¢ wprowadzenia jej do polskiego porzadku prawnego.
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11. Pelna swoboda inwestycyjna; likwidacja uprawnien wladzy publicznej w zakresie

ksztaltowania portfela inwestycyjnego

W drugim filarze, na tej samej zasadzie co w stosunku do OFE, konieczne jest
zapewnienie pelnej swobody inwestycyjnej. W konsekwencji zniesione powinny by¢
jakiekolwiek mozliwo$ci narzucenia polityki inwestycyjnej przez panstwo. W szczegdlnosci
ustawodawca powinien wycofac si¢ z przyznanego ministrowi wtasciwemu do spraw finansow
uprawnienia do ksztattowania polityki lokacyjnej PPK w drodze rozporzadzenia (art. 37 ust. 18
ustawy o PPK). Uwazam, ze stosunkowo niskie uczestnictwo w PPK wigze si¢ wlasnie z
obawa, iz ten wspierany przez panstwo system kapitalowy ma stuzy¢ nie tylko interesom
ubezpieczonych. A ubezpieczonym zalezy wylacznie na mozliwosci uzyskania najwyzszej
stopy zwrotu, co nalezy oceni¢ jako sluszng motywacj¢. Swoboda inwestycyjna powinna
oznacza¢ réwniez mozliwos¢ inwestowania poza gietda na przyklad w nieruchomosci.
Rozwigzania polegajace na zapewnieniu swobody inwestycyjnej (terytorialnej 1
przedmiotowej) funduszom emerytalnym sprawdzity si¢ w szwedzkim oraz amerykanskim
systemie. Dodatkowo nalezy podnies$¢, ze mozliwos¢ ksztattowania portfela inwestycyjnego
przez rzad koliduje z prywatnoprawnym charakterem srodkow gromadzonych w drugim filarze.
Skoro jest to prywatna wiasnos$¢, to ingerencja panstwa, inna niz udzielanie wsparcia, powinna

by¢ zasadniczo niedopuszczalna.

12. Zabezpieczenie wylacznie ryzyka emerytalnego

Cechg niemieckiego drugiego filaru jest wielo$¢ ryzyk ubezpieczeniowych
zabezpieczanych w ramach danej instytucji. To prowadzi w istocie do zmniejszenia strumienia
srodkéw przeznaczanych na finansowanie ubezpieczenia emerytalnego, co nalezy oceni¢
negatywnie.

Produkty finansowe, z ktorych drugi filar korzysta, powinny by¢ poswigcone wylacznie
gromadzeniu kapitatu na zabezpieczenie ryzyka starosci. To znaczy, ze nalezy zrezygnowac z
produktow, ktore zawierajag w sobie jednoczesnie ubezpieczenie na zycie, od inwalidztwa czy
od utraty pracy. Przykladem takiego produktu jest ubezpieczenie na zycie z ubezpieczeniowym
funduszem kapitalowym, gdzie cze$¢ skladki finansuje ubezpieczenie od nastepstw

nieszczesliwych wypadkow. Taka konstrukcja powoduje rozdrobnienie drugofilarowej sktadki
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1 niedostateczne zabezpieczenie ryzyka starosci. Inne ryzyka sg przeciez zabezpieczone w
ramach pozostalych segmentow ubezpieczen spotecznych, to jest ubezpieczenia chorobowego,

wypadkowego, rentowego.

13. Wprowadzenie panstwowego funduszu, ktory konkurowalby z wolnorynkowymi

instytucjami finansowymi

Pomimo funkcjonowania na wolnym rynku wielu prywatnych funduszy emerytalnych,
Brytyjczycy ustanowili panstwowy fundusz emerytalny ze stosunkowo niskimi optatami -
National Employment Savings Trust. To otwarty dla wszystkich przedsigbiorcow fundusz,
ktory dzigki efektom skali oferuje bardzo niskie koszty obstugi. Jego utworzenie miato ten
skutek, iz prywatne fundusze emerytalne muszg z nim konkurowaé. Ponadto pracodawcy,
ktérzy nie chcg szuka¢ samodzielnie PPE, chetnie wybieraja panstwowy fundusz. Nalezy
uznaé, iz istnienie takiego publicznego funduszu emerytalnego motywuje prywatne fundusze
emerytalne do uzyskiwania lepszych wynikéw i oceni¢ to rozwigzanie pozytywnie.

To rozwigzanie zostato stusznie skopiowane przez Polsk¢ pod postacig PFR TFI. Nalezy
postulowa¢ mozliwo$¢ jego wykorzystania w kazdej z drugofilarowych instytucji

kapitatowych.

14. Mozliwos$¢ réznicowania wysokosci skladki finansowanej przez pracodawce

Drugi filar moze rowniez stuzy¢ pracodawcom, gdy dopusci si¢ uzasadnione roznicowanie
pracownikow, np. wedtug stazu pracy. W ten sposob pracodawca moze nagradza¢ i motywowac
pracownikow do trwatego zwigzania si¢ z zaktadem pracy. Powyzsze przyczyni si¢ do ochrony
trwatosci stosunku pracy. Takie rozwigzanie z sukcesem funkcjonuje w Wielkiej Brytanii oraz

Stanach Zjednoczonych.

15. Szeroki zakres podmiotowy obejmujacy nie tylko pracownikéw

W analizowanych systemach emerytalnych wystepuje problem z zapewnieniem godnej
emerytury innym grupom niz pracownicy, to jest przedsigbiorcom bedacymi osobami
fizycznymi oraz osobom zarobkujagcym na podstawie umow cywilnoprawnych. Dzieje sig¢ tak,
gdy sa oni wylaczeni z uczestnictwa w najpopularniejszych instytucjach drugiego filaru. W

polskim systemie prawnym kazda osoba petnoletnia (a takze osoba, ktora ukonczyta 16 lat po
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spetnieniu warunkoéw ustawowych), nawet niezarobkujaca, ma prawo korzysta¢ z IKE oraz
IKZE. Pracodawcy bedacy osobami fizycznymi moga uczestniczy¢ W PPE, co nalezy ocenié
pozytywnie. Natomiast osoby zarobkujace w oparciu o umowy cywilnoprawne nie moga
korzysta¢ z PPE. Dla samozatrudnionych nie sg dostgpne PPK.

Nalezy mie¢ $wiadomo$¢, ze wskazane grupy sitg rzeczy nie uzyskujg doptat od
pracodawcow. Z tego wzgledu ustawodawca powinien réwniez rozwazy¢, czy ta grupa
ubezpieczonych nie powinna otrzymac¢ wyzszych niz pracownicy doptat od panstwa. Mozna
rowniez zaproponowac zwickszenie albo catkowite zniesienie limitow wptlat.

Z kolei osoby pozbawione tytutu do ubezpieczenia emerytalnego powinny mieé
mozliwo$¢ uczestniczenia w niepracowniczych formach drugiego filaru. Wplynetoby to na
wyzsza partycypacje w drugim filarze. Ten postulat jest realizowany w ramach IKE oraz IKZE.
Nalezy zwroci¢ uwage, ze tendencja do umozliwienia dobrowolnego przystapienia do
ubezpieczenia emerytalnego wystepuje takze w ramach bazowego filaru. Wynika to ze
znowelizowanego z dniem 1 stycznia 2013 r. art. 7 ustawy systemowej, ktory stanowi obecnie,
ze prawo do dobrowolnego objecia ubezpieczeniami emerytalnym i rentowymi przyshuguje

osobom, ktore nie spetniajg warunkow do objecia tymi ubezpieczeniami obowigzkowo.
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