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Abstrakt

Opracowanie omawia skutki reformy emerytalnej z 2014 r. dla kapitatowej
czesci drugiego filaru systemu emerytalnego. Analiza skupia sie na skutkach
znaczgcego obnizenia sktadek przekazywanych do OFE, wprowadzenia swo-
istej dobrowolnosci ich optfacania oraz implikacjach funkcjonowania tzw.
suwaka bezpieczenstwa, a takze jednorazowego transferu srodkow z otwar-
tych funduszy emerytalnych do ZUS. Gtéwng tezg niniejszego artykutu jest
stwierdzenie, ze wprowadzone w 2014 roku zmiany prowadzg do stopniowe-
go i nieformalnego wygaszania kapitatowej czesci ubezpieczenia emerytalne-
go. Czynnikiem decydujgcym o dalszym rozwoju rynku otwartych funduszy
emerytalnych bedzie wyrok w sprawie zasad wyptat emerytur ze Srodkow
zgromadzonych w otwartych funduszach emerytalnych. Zastosowana w opra-

cowaniu metoda badawcza to ekonomiczna analiza prawa.

Stowa kluczowe: OFE, fundusz eme-
rytalny, drugi filar, system emerytalny,
wyptata emerytur

JEL: )32, J26

Wstep

Od powstania otwartych funduszy
emerytalnych mineto juz ponad 15
lat. Przez ten stosunkowo kroétki, jak
na funkcjonowanie powszechnego
systemu emerytalnego, czas ujawnit
sie szereg niedoskonatosci i btedow
konstrukcyjnych w systemie OFE. Nie-
doskonatosci te, jak rowniez kryzys
finansowy, pogarszajgcy sie stan finan-
sow publicznych oraz niezadowalajgce
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cztonkéw zyski OFE doprowadzity
do powaznych zmian w ramach dru-
giego filaru systemu emerytalnego.
Pierwsza reforma kapitatowej czesci
ubezpieczenia emerytalnego przepro-
wadzona zostata w 2011 r.,, a kolejna
niedtugo pdzniej, bo juz na przetomie
2013 i 2014 r. Skutkiem tych reform
jest miedzy innymi znaczgce obnizenie
sktadek na otwarte fundusze emery-
talne, wprowadzenie swoistej dobro-
wolnosci ich optacania oraz transfer
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Tabela 1. Planowany oraz ostateczny podziat drugofilarowej sktadki
miedzy OFE i subkonto w ZUS (procent podstawy wymiaru)

Ostateczny podziat
Rok 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 po 1 lutego 2014
OFE 73% | 2,3% | 2,3% | 2,8% | 3,1% | 3,3% | 3,5% 2,92%
Subkon- 0% 50% | 50% | 4,5% | 4,2% | 40% | 4,0% 4,38%
tow ZUS

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie art. 21 w zwigzku z art. 22 ustawy
nowelizujgcej z 2011 r. oraz art. 22 ust. 3 ustawy o s.u.s.

Srodkow z otwartych funduszy eme-
rytalnych do ZUS. Warto przeanalizo-
waé, jakie sg konsekwencje tych zmian
dla dalszego istnienia rynku otwartych
funduszy emerytalnych. Problemem
badawczym niniejszego opracowania
jest pytanie, czy zmiany te moga pro-
wadzi¢ do stopniowego i nieformal-
nego wygaszania kapitatowej czesci
ubezpieczenia emerytalnego. Przy
czym nalezy podkresli¢, ze czynnikiem
decydujgcym o dalszym rozwoju rynku
OFE bedzie wyrok Trybunatu Konstytu-
cyjnego w sprawie zasad wyptat eme-
rytur ze Srodkéw zgromadzonych w ot-
wartych funduszach emerytalnych.

Obnizenie sktadek
przekazywanych do OFE

niezadowalajgce  wyniki  funduszy
emerytalnych oraz pogtebiajgce sie
problemy fiskalne panstwa polskiego
wymusity przeprowadzenie pierw-
szej reformy drugiego filaru systemu
emerytalnego w maju 2011 r. Jej klu-
czowymi elementami byto podzielenie
sktadki przekazywanej do OFE i prze-
kierowanie jej czesci do nowo utwo-
rzonych subkont w ZUS (Dz. U. z 2011
r., nr 75, poz. 398, cyt. dalej: ustawa
nowelizujgca z 2011 r.). Zgodnie z art.
21 w zwigzku z art. 22 ustawy noweli-
zujgcej z 2011 r., w brzmieniu przed 1
lutego 2014 r., dotychczasowa skfadka
trafiajgca do OFE w wysokosci 7,3%
podstawy wymiaru zostata podzielona
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na cze$¢ nadal trafiajgcg do OFE w wy-
sokosci 2,3% podstawy wymiaru oraz
cze$¢ w wysokosci 5% podstawy wy-
miaru, ktéra zaczeta trafia¢ na nowo
utworzone w ramach drugiego filaru
subkonta w ZUS'. Proporcje te mia-
ty ulega¢ zmianie na korzy$¢ sktadki
na OFE w kolejnych latach (tab. 1).
Ostatecznie ustawa o zmianie niekto-
rych ustaw w zwigzku z okresleniem
zasad wyptaty emerytur ze $rodkéw
zgromadzonych w otwartych fundu-
szach emerytalnych ustalita ten po-
dziat na poziomie 2,92% podstawy
wymiaru — sktadka na OFE oraz 4,38%
podstawy wymiaru — skfadka na sub-
konto w ZUS (Dz. U. z 2013 r.,, poz.
1717., cyt. dalej: ustawa nowelizujgca
z 2013 r.). Podziat ten jak dotad nadal
jest aktualny i obecnie brakuje planéw
co do zmiany tych proporcji (Dz. U.
22009 ., nr 205, poz. 1585 ze zm., cyt.
dalej: ustawa s.u.s.).

Srodki trafiajace na subkonto w ZUS
sg wykorzystywane do finansowa-
nia biezacych $wiadczen emerytal-
nych. Paradoksalnie wiec w ramach
kapitatowego filaru ubezpieczenia
emerytalnego stosowana jest me-
toda repartycyjna. Srodki wptacane
na subkonto w ZUS s3g tylko ewiden-
cjonowane i nie sg one w jakikolwiek

I O kontrowersjach zwigzanych z utwo-
rzeniem instytucji subkonta pisat Kamil
Antonow (Antondéw 2011: 348), oraz Ra-
dostaw Pacud (Pacud 2012: 17-32).
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Tabela 2. Najmtodsi cztonkowie otwartych funduszy emerytalnych
wg wieku (stan na koniec wybranego kwartatu)

Cztonkowie otwartych funduszy emerytalnych wg wieku
Data 17 lat i mniej 18-20 21-25
V12011 32185 252 606 1779 056
XI12011 17 535 176 275 1545 069
V12012 24192 220150 1675958
XI12012 40 406 270 366 1780013
V12013 34 694 226 643 1590 108
XI112013 37964 255710 1697 005
V12014 34 786 223553 1529 801
XI12014 34782 223 663 1530775
1112015 1167 149 165 1215 886

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie , Biuletynéw Kwartalnych KNF — Rynek OFE”

sposéb gromadzone i inwestowane
(Klimkiewicz 2013). Ewidencjonowa-
nie sktadek nastepuje niezwtocznie,
nie pozniej jednak niz w ciggu 15 dni
roboczych przy uzyciu dokumentéw
pfatniczych, raportéw miesiecznych
lub deklaracji (art. 40a ust. 2 ustawy
o s.u.s.). Ewidencjonowane skfadki
podlegajg corocznej waloryzacji we-
dtug sredniego nominalnego wzrostu
PKB z ubiegtych 5 lat (art. 40c ust. 4
ustawy o s.u.s.). Przy czym w wyniku
przeprowadzonej waloryzacji stan sub-
konta nie moze ulec obnizeniu (art.
40c ust. 1 ustawy o s.u.s.). Oznacza to,
ze wyeliminowano mozliwos¢ pono-
szenia nominalnych strat przez ubez-
pieczonego (Zawieja-Zurowska 2013).
Termin waloryzacji sktadek na subkon-
cie jest zbiezny z terminem waloryzacji
sktadek zewidencjonowanych na kon-
cie ubezpieczonego w ramach pierw-
szego filaru systemu ubezpieczenia
emerytalnego.

Wprowadzenie subkonta w ZUS i roz-
bicie drugofilarowej sktadki na dwie
czesci (oznaczajgce obnizenie sktadki
na OFE) byto pierwszym elementem
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ograniczajgcym  naptyw  Srodkow
do otwartych funduszy emerytalnych
(Marcinkiewicz 2011: 16-18). Juz
od tego momentu mozna zauwazy¢
spadek wielkosci kwot przekazywa-
nych przez ZUS do funduszy w ramach
sktadki. O ile kwota sktadek przekaza-
nych przez ZUS do OFE w pierwszym
kwartale 2011 r. wyniosta prawie 6,5
mld zt, o tyle w trzecim kwartale tego
samego roku byto to juz tylko 2,2 mlid
zt, a w czwartym nawet ponizej 2 mid
zt (tab. 4). Spadek ten zostat czescio-
wo nadrobiony w wyniku podniesie-
nia sktadki trafiajgcej do OFE z 2,3%
do 2,8% podstawy wymiaru na poczat-
ku 2013 r. Dzieki temu kwota sktadek
trafiajgcych do OFE wzrosta z 2,2 mid
zt w czwartym kwartale 2012 roku
do prawie 4 mld zt w trzecim kwartale
2013 roku (tab. 4).

Dobrowolnos¢ przekazywania
sktadek do OFE

Kolejnym elementem, ktéry przyczy-
nit sie do znaczacego spadku dodat-
nich przeptywow pienieznych do OFE
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Tabela 3. Catkowita liczba cztonkéw OFE w ostatnich 10

latach (stan na koniec wybranego pétrocza)

Data Liczba cztonkéw OFE
V12005 11414121
XI1 2005 11720737
V12006 11990 198
XI1 2006 12 353 327
V12007 12 718 185
XIl 2007 13134081
V12008 13 502 000
X11 2008 13 823 806
VI 2009 14111 304
X11 2009 14 360 664
VI 2010 14 612 907
Xl 2010 14 930991
VI 2011 15279 980
Xl 2011 15493 373
V12012 15 735 064
Xl 2012 15942 282
V12013 16 209 162
X1 2013 16377 714
V12014 16 679 718
XIl 2014 16 621 686
VI 2015 16 583 383

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie ,,Biuletynéw Kwartalnych KNF — Rynek OFE”

z tytutu sktadek emerytalnych, byto
wprowadzenie w 2014 r. swoistej do-
browolnosci korzystania z ustug OFE
dla najmtodszych oséb. Obecnie oso-
by, ktére dopiero wkraczajg na rynek
pracy i nie zostaty wczes$niej cztonkami
OFE, majg realny wybdr co do tego,
czy w ramach drugiego filaru emery-
talnego odprowadza¢ sktadke tylko
na subkonto w ZUS (7,3% podstawy
wymiaru), czy tez jednoczesnie odpro-
wadzac jg na subkonto w ZUS (4,38%
podstawy wymiaru) i do wybranego
przez ubezpieczonego OFE (2,92%
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podstawy wymiaru) (art. 39 ust. 1
ustawy o s.u.s.). Juz obecnie skutkuje
to spadkiem liczby cztonkow w tej ka-
tegorii wiekowej (tab. 2).

Najbardziej widoczny jest spadek
w najmtodsze] kategorii wiekowej, tj.
0s6b ponizej 18 roku zycia. W ciggu
pierwszego kwartatu 2015 roku liczba
najmtodszych cztonkéw OFE spadta
trzydziestokrotnie — z prawie 35 tys.
0séb do zaledwie 1167 oséb. W ko-
lejnych kategoriach wiekowych spa-
dek nie byt tak spektakularny, ale
w ujeciu absolutnym jeszcze wiekszy.
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Tabela 4. Wysokos¢ sktadek przekazanych w danym kwartale przez ZUS do OFE (PLN)

Kwota sktadek
Data przekazanych w danym
kwartale (PLN)

2009 1kw 5015 746 293,57
2009 2kw 5811904 205,82
2009 3kw 5515051970,18
2009 4kw 5175470 007,28
2010 1kw 5857 691 618,09
2010 2kw 5919590 437,59
2010 3kw 5819521 390,53
2010 4kw 5561001 100,10
2011 1kw 6470 384 446,03
2011 2kw 5083 404 023,41
2011 3kw 2204 758 483,75
2011 4kw 1993101 350,75
2012 1kw 2 252 255 958,89
2012 2kw 1806 245 906,33
2012 3kw 2152 219673,81
2012 4kw 2199 574 465,39
2013 1kw 2526537 335,43
2013 2kw 2224143 903,09
2013 3kw 3998 470 552,14
2013 4kw 2 305 226 862,00
2014 1kw 3175623 838,23
2014 2kw 2 893973 024,67
2014 3kw 1512 865 180,84
2014 4kw 742 846 634,90

2015 1kw 817 491 744,68

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie ,,Biuletynéw Kwartalnych KNF — Rynek OFE”

W pierwszym kwartale 2015 r. wsrod cztonkéw spadta o prawie 315 tys. —
o0s6b w wieku 18-20 lat liczba czton- z ponad 1,5 min do 1,2 min cztonkdw.
kow OFE spadfa prawie o 75 tys. — Niewielki naptyw nowych klientéw
z prawie 224 tys. do niecatych 150 do OFE z systematycznym odptywem
tys. oséb. W tym samym kwartale najstarszych cztonkéw OFE, spowodo-
wsrdd osdb w wieku 21-25 lat liczba wanym osigganiem przez nich wieku
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emerytalnego, juz obecnie prowadzi
do spadku catkowitej liczby klientéw
OFE (tab. 3).

Catkowita liczba klientow OFE osigg-
neta maksimum w marcu 2014, osia-
gajgc poziom 16 703 761 cztonkow.
Od tego momentu notowany jest sy-
stematyczny spadek liczby klientow
OFE. Od marca 2014 roku do sierpnia
2014 liczba ta zmniejszyta sie o prawie
136 tys., do poziomu 16 567 915 osdb.
Spadek liczby cztonkéw OFE ma ne-
gatywny wptyw na wysokos$¢ srodkow
trafiajgcych do OFE. Ale najwiekszy
wptyw na ten spadek ma fakt, ze do-
tychczasowi cztonkowie OFE zostali zo-
bowigzani do ztozenia deklaracji o dal-
szym przekazywaniu sktadek do swoich
otwartych funduszy emerytalnych.
Zgodnie z art. 11 ustawy nowelizuja-
cej z 2013 r. w okresie od 1 kwietnia
do 31 lipca 2014 roku kazdy cztonek
OFE miat mozliwos¢ ztozenia do ZUS
oswiadczenia woli o przekazywaniu
czesci sktadki emerytalnej do OFE po 1
lipca 2014 roku. Od tej decyzji ubez-
pieczonego zalezy, czy drugofilarowa
sktadka jest dzielona na dwie czesci,
miedzy subkonto w ZUS (4,38%) oraz
konto w OFE (2,92%)?, czy tez w cato-
Sci trafia ona do ZUS i jest zapisywana
na indywidualnym subkoncie ubezpie-
czonego. Nalezy podkresli¢, ze osoby,
ktére nie ztozyty oswiadczenia o prze-
kazywaniu czesci skfadki do otwar-
tego funduszu emerytalnego, nadal
pozostajg cztonkami OFE, a fundusze
zarzadzajg ich aktywami zgromadzo-
nymi przed 1 lipca 2014 roku i dlatego
ogolna liczba cztonkéw OFE nie ule-
gta istotnej zmianie, mimo gtebokich
zmian wprowadzonych w 2014 roku
(KNF 2015: 9). Poczgwszy od 2016
r., co 4 lata, w okresie od 1 kwietnia
do 31 lipca kazdy cztonek OFE bedzie
miat mozliwos¢ ztozenia do ZUS takie-
go oswiadczenia woli o przekazywaniu

2 Decyzje o podziale sktadki ubezpieczo-
ny moze zmienia¢ raz na cztery lata. Wy-
jatkowo raz na dwa lata, tj. w 2014 1 2016.
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czesci sktadki emerytalnej do OFE po 1
lipca danego roku (art. 39a ust. 1 usta-
WY 0 S.U.S.).

Wedtug stanu na koniec marca 2015
roku zaledwie 15,1% cztonkéw OFE
ztozyto oswiadczenie o dalszym prze-
kazywaniu czesci sktadki emerytal-
nej do OFE. Stanowi to okoto 2,5 min
0sob. Warto doda¢, ze prawa do dal-
szego wnoszenia sktadek do OFE po-
zbawieni sg najstarsi cztonkowie OFE.
Sktadki ubezpieczonych, ktérzy osigg-
neli wiek nizszy niz 10 lat przed wie-
kiem emerytalnym, automatycznie
kierowane s3 tylko na subkonto w ZUS
(art. 22 ust. 3 w zwigzku z art. 22 ust.
3d ustawy o s.u.s.).

Zgodnie z przewidywaniami (Chybal-
ski 2013: 11-22) rozbicie i obnizenie
sktadki OFE, automatyczne zaprze-
stawanie odprowadzania sktadek naj-
starszych cztonkéw do OFE, spadajaca
liczba cztonkéw OFE oraz nieznaczna
liczba cztonkdw, ktérzy zadeklarowali
dalsze wnoszenie skfadki do OFE ma
bezposrednie przetozenie na liczbe
sktadek odprowadzanych do otwar-
tych funduszy emerytalnych (tab. 4)
i w konsekwencji wielkos¢ aktywdéw
netto tych funduszy (tab. 5).

Jest to poczatek powolnego spadku
wielkosci aktywow netto otwartych
funduszy emerytalnych w nadcho-
dzacej przysztosci. Przed 2014 r. OFE
dysponowaty aktywami netto o war-
tosci nawet ponad 300 mld zt. Po raz
pierwszy wartos¢ aktywow netto OFE
przekroczyta 300 mld w dniu 15 paz-
dziernika 2013 roku, a historyczne
maksimum odnotowano 25 listopada
2013 roku, kiedy w bilansach funduszy
wykazano w tej pozycji 307 mld zt.

Transfer srodkow z OFE do ZUS

Staba konkurencja na rynku otwar-
tych funduszy emerytalnych (Marcin-
kiewicz 2013: 184), bariery instytu-
cjonalne (Chybalski 2009a: 26—41),
niezadowalajgce wyniki inwestycyjne
OFE (Dybat 2009) oraz narastajacy
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niedobdr w Funduszu Ubezpieczen

Spotecznych zdecydowaty o koniecz-

nosci przeprowadzenia zasadniczej

reformy OFE w 2014 r. (Dybat 2014a).

Jej kluczowymi elementami byto obni-

zenie sktadki trafiajacej do OFE, prze-

niesienie wyrazonych obligacyjnymi
zobowigzaniami Skarbu Panstwa cze-

Sci uprawnien emerytalnych ubezpie-

czonych z OFE do ZUS oraz liberalizacja

zasad polityki inwestycyjnej OFE (Dy-
bat 2014b).

Zgodnie z art. 23 ustawy nowelizujg-

cej z 2013 r. 3 lutego 2014 r. nastapit

transfer 51,5% aktywow OFE do ZUS.

Catkowita wartos¢ przenoszonych

aktywéw OFE wynosita 153,1 mld

zt. Wartos¢ nominalna przekazanych

do ZUS papierow wartosciowych wy-
niosta tagcznie 146 mid zt, z czego:

e 130,2 mld zt stanowity skarbowe
papiery wartosciowe;

e 15,6 mld zt stanowity obligacje
emitowane przez Bank Gospodar-
stwa Krajowego na zasadach okre-
Slonych w ustawie o autostradach
ptatnych oraz o Krajowym Fun-
duszu Drogowym, gwarantowane
przez Skarb Panstwa (Dz. U. z 2015,
poz. 641);

e 0,3 mld zt stanowity inne pa-
piery wartosciowe opiewajace
na swiadczenia pieniezne, gwaran-
towane przez Skarb Panstwa.

Ponadto otwarte fundusze emerytal-

ne przekazaty rowniez do ZUS srodki

pieniezne o wartosci 1,9 mld zt. Przy
czym skarbowe papiery wartosciowe
przeniesione w ten sposdb do ZUS zo-
staty z kolei nabyte przez ministra fi-
nansow, reprezentujacego Skarb Pan-
stwa. Umozliwito to ich umorzenie.

Pozostate aktywa przekazane zostaty

do Funduszu Rezerwy Demograficznej

(Banaszczak-Soroka 2014).

»Suwak bezpieczenstwa”
Kolejnym elementem, ktory prowadzi

do zwiekszonego odptywu $rodkéw
z otwartych funduszy emerytalnych,
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jest zastosowanie tzw. suwaka
bezpieczenstwa.

Do listopada 2014 roku Srodki zgro-
madzone i trzymane na rachunku
cztonka OFE, obok srodkdéw zapisa-
nych na subkoncie, byty wykorzy-
stywane do wyliczania i wyptacania
okresowej emerytury kapitatowej
(art. 24 w zw. z art. 27 ustawy o eme-
ryturach kapitatowych w brzmieniu
przed 1 lutego 2014) (Dz. U. z 2014
r., poz. 1097). Reforma drugiego fi-
laru ubezpieczenia emerytalnego
z 2014 roku, a konkretnie art. 5 pkt.
10 ustawy nowelizujgcej z 2013,
wprowadzita stopniowe przenoszenie
srodkéw zgromadzonych na rachunku
cztonka OFE na subkonto w ZUS, wraz
ze zblizaniem sie cztonka OFE do wie-
ku emerytalnego. Celem jest ochrona
ubezpieczonego przed ,ryzykiem ztej
daty”. Zakonczenie wnoszenia sktadek
do OFE oraz stopniowe przenosze-
nie kapitatu emerytalnego, w formie
rat przez 10 lat przed osiggnieciem
wieku emerytalnego, okreslane jest
jako suwak bezpieczenstwa. W ten
sposdb subkonto w ZUS stato sie me-
chanizmem ochrony kapitatu emery-
talnego przed ryzykiem spadku war-
tosci w ostatnich latach aktywnosci
zawodowej cztonka OFE (Jakubowski
2014). Dlatego obecnie tylko srodki
zapisane na subkoncie sg wykorzysty-
wane do wyliczenia okresowej eme-
rytury kapitatowej (art. 24 ustawy
o emeryturach kapitatowych).
Zgodnie z art. 13 ustawy nowelizujg-
cej z 2013 roku, pierwsze przekazanie
Srodkdw w ramach suwaka bezpie-
czeristwa nastgpito do dnia 12 listo-
pada 2014 roku i obejmowato okres
od 1 lutego do 30 pazdziernika 2014
roku. tacznie OFE przekazaty woéwczas
do ZUS kwote 3,7 mld zt. Ten transfer
Srodkow z OFE do ZUS byt jeszcze zna-
czgco mniejszy niz sktadka przekazana
przez ZUS do OFE. Ale juz w | kwartale
2015 roku OFE przekazaty w ramach
suwaka ponad 1 mid zt (KNF 2015),
co stanowito wiecej niz kwota sktadek
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Tabela 5. Aktywa netto OFE (PLN)

Data Aktywa netto OFE (PLN)
1999 2 254 837 873,51
2000 9921 249 691,37
2001 19409 420 713,11
2002 31564 646 669,65
2003 44 833 088 918,58
2004 62 626 944 016,05
2005 86 078 777 334,35
2006 116 563 259 565,10
X 2007 142 800 986 642,69
2007 140030 893 475,80
2008 138 261 447 317,79
112009 130 867 800 968,77
2009 178 630 090 689,18
2010 221251119 982,00
2011 224701 817 601,76
2012 269 596 467 329,15
2013 299 272 473 053,74
112014 153963 070 937,18
2014 148 450 552 223,89
111 2015 155 220 056 544,18
VI 2015 153721 914 609,98

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie ,,Biuletynéw Miesiecznych KNF — Rynek OFE”.

przekazanych z ZUS do OFE w tym sa-
mym okresie (0,82 mld zt).

Nieformalne wygaszanie kapitatlowej
czesci ubezpieczenia emerytalnego

Reforma drugiego filaru systemu eme-
rytalnego fundamentalnie zmienita
wielkos¢ aktywow OFE, co obrazuje
tabela 5. Jednocze$nie zmiany wpro-
wadzone w 2014 r. rozpoczety proces
powolnego spadku wielkosci aktywow
netto OFE, oznaczajagcy stopniowe
i nieformalne wygaszanie kapitatowe;j
czesci ubezpieczenia emerytalnego.
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Zmiany te sg na tyle duze, ze beda
miaty wptyw na adekwatnos¢ krajo-
wego rezimu emerytalnego w dtugim
okresie (Chybalski 2011: 2-4).

Od poczatku drugiego kwartatu 2015
roku mozna obserwowac systematycz-
ny spadek wielkosci aktywdéw netto ot-
wartych funduszy emerytalnych, ktory
jest dodatkowo pogtebiany przez ko-
rekte na krajowym rynku gietdowym.
Decydujace znaczenie dla dalszego
funkcjonowania rynku otwartych fun-
duszy emerytalnych w Polsce bedzie
mie¢ orzeczenie Trybunatu Konstytu-
cyjnego. Ustawa nowelizujgca z 2013
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r. stata sie przedmiotem dwoch skarg.
Pierwszg ztozyt prezydent Bronistaw
Komorowski, ktéry podaje w watpli-
wos¢ legalnos¢ przepisdw zwigzanych
z zakazem inwestowania OFE w obliga-
cje i nakazem tymczasowego inwesto-
wania OFE w akcje. Jednoczesnie pre-
zydent wskazuje na niekonstytucyjnos¢
zakazu reklamy OFE w okresie sktada-
nia do ZUS oswiadczer woli cztonkéw
OFE o dalszym przekazywaniu czesci
sktadki emerytalnej do OFE (Wniosek
Prezydenta Rzeczypospolitej Polskiej
2014). Drugg skarge do Trybunatu Kon-
stytucyjnego ztozyta Rzecznik Praw
Obywatelskich, prof. Irena Lipowicz.
Wskazata ona, ze art. 11 ust. 1 i 2 usta-
wy nowelizujacej z 2013 r., nakazujgcy
transfer czesci srodkéw z OFE do ZUS
w odniesieniu do ubezpieczonych uro-
dzonych miedzy 31 grudnia 1948 r.
a 1 stycznia 1968 ., ktérzy dobrowolnie
stali sie cztonkami OFE, pozostaje w ko-
lizji z konstytucyjng zasadg ochrony za-
ufania do panstwa i prawa oraz stanowi
nieproporcjonalne ograniczenie zasady
wolnosci cztowieka (Wniosek Rzecznika
Praw Obywatelskich 2014).

Orzeczenie Trybunatu Konstytucyjne-
go bedzie miato duze konsekwencje
dla stabilnosci finanséw publicznych.
Minister Pracy i Polityki Spotecznej
szacuje, ze zakwestionowanie catej re-
formy emerytalnej z 2013 r. spowodu-
je wzrost panstwowego dtugu publicz-
nego o 152,3 mid zt (wg metodologii
polskiej) oraz dtugu sektora instytucji
rzgdowych i samorzagdowych (o 164
mld zt wg metodologii UE) (Opinia Mi-
nistra Pracy i Polityki Spotecznej 2014).
Jednoczesnie nastgpitoby pogtebienie
deficytu w Funduszu Ubezpieczen
Spotecznych. Tylko w 2014 r. na wypta-
ty Swiadczen potrzebne bytoby dodat-
kowe 14,7 mld zt.

Nie nalezy spodziewa¢ sie az tak ra-
dykalnego orzeczenia ze strony Try-
bunatu Konstytucyjnego. Natomiast
mozna przypuszczaé, ze zostanie za-
kwestionowany zakaz reklamy OFE
w okresie podejmowania decyzji przez
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cztonkéw OFE o dalszym wnoszeniu
sktadek do funduszu emerytalnego.
Juz tylko ta zmiana powinna umozliwic¢
zahamowanie spadku liczby cztonkéw
OFE oraz utrzymanie naptywu sktadek
do otwartych funduszy emerytalnych
na dotychczasowym poziomie3.

Zakonczenie

Do roku 2007 nie nagtasniano krytycz-
nych uwag do obowigzujgcego syste-
mu emerytalnego. Dopiero swiatowy
kryzys finansowy obnazyt znaczne
utomnosci systemu i wywotat ostrg
polemike  naukowcow, politykéw
i praktykéw. Czes¢ z nich dowodezita,
ze obowigzujacy system emerytalny
jest skonstruowany prawidtowo, wy-
maga jedynie drobnych korekt. Inni
wyrazali skrajny poglad catkowitej li-
kwidacji kapitatowego filaru systemu
emerytalnego, tj. otwartych funduszy
emerytalnych.

W konsekwencji rzad, analizujac funk-
cjonowanie systemu emerytalnego,
takze w kontekscie bezpieczenstwa
finanséw panstwa, a tym samym
przysztych  emerytéw, zdecydowat
o gtebokich zmianach w konstrukgcji
i parametrach systemu emerytalne-
go w latach 2011-2014. Do najwaz-
niejszych nalezy zaliczyé: obnizenie
sktadki trafiajgcej do otwartych fun-
duszy emerytalnych i wykreowanie
subkonta w ZUS, zniesienie obowigzku
dalszego optacania sktadki trafiajgcej
do OFE, transfer ponad 50% Srodkow
zgromadzonych w OFE do ZUS, zasto-
sowanie tzw. suwaka bezpieczeristwa

oraz wprowadzenie zakazu akwizycji
3 Szerzej na temat wplywu zmian
legislacyjnych ~ w  krajach  Europy
Srodkowej 1 Wschodniej na liczbg
cztonkéw funduszy emerytalnych oraz
ilos¢ i wielko$¢ sktadek emerytalnych
trafiajacych do kapitatlowych czesci sy-
stemOow emerytalnych patrz: F. Chybal-
ski, Liberalization of pension systems in
Central and Eastern Europe (Chybalski
2009b: 6-25).
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i reklamy na rzecz OFE. Jak wykazano
W niniejszej analizie, zmiany te powoli
i stopniowo prowadzg do nieformal-
nego wygaszania kapitatowe] czesci
ubezpieczenia emerytalnego.
Wprowadzenie dobrowolnosci czton-
kostwa w OFE dla najmtodszych ubez-
pieczonych, ktdrzy dopiero wkraczajg
na rynek pracy, potaczone z wygasza-
niem cztonkostwa w OFE najstarszych
ubezpieczonych w zwigzku z osigga-
niem przez nich wieku emerytalnego,
juz obecnie prowadzi do spadku cat-
kowitej liczby klientéw OFE. To ozna-
cza spadek liczby i wysokosci sktadek
przekazywanych przez ZUS do OFE.
Spadek ten jest tym bardziej pogtebio-
ny, ze obecni cztonkowie OFE muszg
ztozy¢ oswiadczenie woli do ZUS o dal-
szym optacaniu sktadek na otwarte
fundusze emerytalne. Od tej decyzji
ubezpieczonego zalezy, czy sktadka
na drugi filar ubezpieczenia emery-
talnego bedzie trafiata do OFE (2,92%
podstawy wymiaru) i na subkonto
w ZUS (4,38% podstawy wymiaru), czy
tez w catosci na subkonto w ZUS (7,3%
podstawy wymiaru). Wedtug stanu
na koniec marca 2015 r. zaledwie 15%
cztonkéw OFE ztozyto oswiadczenie
o dalszym przekazywaniu czesci sktad-
ki emerytalnej do OFE.
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Phasing-out of the Funded Part of Pension System in Poland

Abstract

The paper discusses the effects of the pension reform of 2014 for the funded
part of pension system in Poland. The analysis focuses on the effects of re-
duction of contributions paid to pension funds, the introduction of freedom
to pay these contributions and the implications of transfers of capital from
open pension funds to Social Security Institution. The main thesis of this artic-
le is: changes introduced in 2014 lead to phasing-out of the capital part of the
pension insurance in Poland. A decisive factor for the further development of
the open pension fund market will be a judgment of Constitutional Tribunal
in 2016. Methodology used in the research: economic analysis of law.
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