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~REFORMA SYSTEMU EMERYTALNEGO - UCIECZKA DO PRZODU"”

18 stycznia 2005 roku odbyta sie konferencja ,,Reforma systemu emerytalnego - ucieczka do
przodu”, poswiecona ocenie stanu zaawansowania reformy i dyskusji nad problemami, ktére nadal
wymagajq rozwigzania. Organizatorami byli Instytut Rozwoju Biznesu, Izba Gospodarcza
Towarzystw Emerytalnych wspdlnie z Komisjg Nadzoru Ubezpieczen i Funduszy Emerytalnych,
Zakfadem Ubezpieczen Spotecznych, Polska Izbg Ubezpieczen przy wspdétpracy Commercial Union
Polska i ING Nationale-Nederlanden. Patronat honorowy nad konferencja objat Jerzy Hausner -
Wiceprezes Rady Ministréw, Minister Gospodarki i Pracy wspolnie z Gietda Papierow Wartosciowych.
Patronem medialnym byt dziennik ,Rzeczpospolita”.

Ponizej publikujemy wszystkie materiaty z tej konferencji.
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I. Wstep

Nowy system emerytalny funkcjonuje od 1999 roku, a jego wprowadzenie jest jedna z
wazniejszych reform polskiej transformacji. Reforma powstrzymata przede wszystkim narastanie
obcigzenia osdéb pracujacych bardzo wysokim kosztem utrzymania starego systemu emerytalnego.
Dzieki temu system emerytalny bedzie dgzyt stopniowo do zbilansowania wptywdw i wydatkdow.
Najwazniejsza zasada systemu jest dostosowanie ex ante tworzenia praw emerytalnych do
zatozonej skali obcigzenia spoteczenstwa ich sptacaniem. Nie obiecuje sie wiec niczego, co
powodowatoby zwiekszenie obcigzenia kolejnych pracujacych pokolen. Jest to fundament zdrowego
finansowania i stanowi - nie tylko w Polsce - konieczny warunek trwatej poprawy sytuacji na rynku
pracy oraz trwatego wzrostu gospodarczego, a zatem wzrostu dobrobytu spoteczenstwa.



Nowe zasady gromadzenia srodkéw na emerytury i ich zamiany na $wiadczenie, wigzg wysokos¢
emerytury bezposrednio z wysokoscig zarobkdéw i dtugoscig okresu aktywnosci zawodowej.
Stworzone zostaty réwniez mozliwosci gromadzenia dodatkowych, indywidualnych oszczednosci
emerytalnych. Fakt, ze znaczna czes¢ zasobdw emerytalnych pomnazana jest na rynkach
kapitatowych, zmniejsza obcigzenia budzetu panstwa przysztymi zobowigzaniami i stwarza szanse
rozwoju tych rynkdéw. Sprzyja wiec wzrostowi gospodarczemu kraju. Nowe zasady akumulowania
srodkdw emerytalnych pozytywnie wptywajg na stan swiadomosci spotecznej i ksztattowanie wsrod
uczestnikow zreformowanego systemu postawy odpowiedzialnosci za wtasng sytuacje materialna.

Kapitatowa czes¢ obowigzkowego systemu emerytalnego, w ktorej srodki przysztych emerytow
powierzone zostaty w zarzadzanie prywatnym podmiotom rynkowym, koncentrowata i nadal skupia
uwage opinii publicznej, sSrodowisk gospodarczych i politycznych. W catym okresie 5 i pét roku
dziatalnosci Otwarte Fundusze Emerytalne w poréwnaniu z innymi instytucjami wspélnego
inwestowania osiggnety bardzo dobre wyniki. Réwniez poréwnanie tych wynikéw ze stanem kont
0s0b, ktore nie zdecydowaty sie przystgpi¢ do funduszy emerytalnych i pozostaty w ZUS-ie
pokazuje, ze s one znaczaco lepsze.

Zarzadzajacy funduszami dobrze wykorzystali sytuacje na rynkach finansowych ale trzeba miec
$wiadomosé, ze w przysztosci warunki inwestowania nie bedg juz tak korzystne. Konieczne sg wiec
dziatania stymulujgce rozwdj rynku kapitatowego i zmniejszajgce ograniczenia, jakim podlega
dziatalno$¢ inwestycyjna Otwartych Funduszy Emerytalnych.

Uruchomienie tak powaznej reformy wymagato szerokich prac legislacyjnych i duzego wysitku
organizacyjnego, zaréwno instytucji publicznych jak i prywatnych. Obecnie dla zakonczenia budowy
systemu konieczne jest uzupetnienie regulacji prawnych, dotyczacych zasad wyptaty emerytur ze
$rodkdw zgromadzonych w Otwartych Funduszach Emerytalnych, przyznawania i wyptaty emerytur
pomostowych, a takze sposobu fukcjonowania funduszy typu B. Jednym z wazniejszych krokéw
jest stworzenie instytucji aktuariusza krajowego. Sprawne funkcjonowanie systemu emerytalnego
wymaga takze prac administracyjnych - finalizacji prac nad systemem informatycznym ZUS oraz
zakonczenia naliczania kapitatu poczatkowego i rozliczenia zalegtych sktadek dla funduszy
emerytalnych.

Zreformowany system przewiduje rowniez mozliwos¢ tworzenia dodatkowych, indywidualnych lub
grupowych form oszczedzania emerytalnego. Jak na razie nie rozwijajg sie one w sposob
satysfakcjonujacy. Potrzebne sg wiec mechanizmy, ktére zaktywizujq te czesc¢ systemu.

Istotng kwestig w dtuzszym okresie jest budowanie ,$wiadomosci emerytalnej” spoteczenstwa, co
oznacza dziatania w obszarze edukacji, takich jak uswiadomienie ubezpieczonym wptywu wieku
przejscia na emeryture na jej wysokos¢, a takze zwiekszenie liczby os6b dobrowolnie
oszczedzajacych na starosc.

Polska reforma emerytalna byfa jedng z reform wyznaczajacych ogdlnoswiatowy trend odchodzenia
od systemoéw catkowicie repartycyjnych, nieaktuarialnych, nie dajacych zadnej mozliwosci wyboru i
opartych na zasadzie zdefiniowanego $wiadczenia w kierunku systemdw czesciowo aktuarialnych,
kapitatowych, oferujgcych mozliwosci wyboru i opartych na zasadzie zdefiniowanej sktadki.

Ten kierunek ewolucji systeméw emerytalnych sprawia, ze sg bardziej odporne na efekty starzenia
sie populacji, utatwia ich podtrzymywanie w dtugim okresie, czyni bardziej przewidywalnymi,
zapewnia pozytywne efekty dla rynku pracy i wzrostu gospodarczego. Bedzie to wkrétce
dostrzegalne w Polsce.

Liderami zmian sg kraje Europy Srodkowo—Wschodniej. Oproécz Polski, Wegier i totwy, ktore ten
trend wyznaczaty, szereg innych krajow zreformowato systemy emerytalne w tym samym
kierunku, m.in. Stowacja, Chorwacja, Estonia, Litwa, Butgaria, Macedonia, czy Rosja.

Aby Polska pozostata na czele zmian, konieczna jest ,ucieczka do przodu” w dwoch obszarach:



- dokonczenia reformy, a przede wszystkim opracowania i wdrozenia metody wyptat emerytur z
nowego systemu oraz objecia nim ludnosci rolniczej;
- podwyzszenia jakosci systemu.

Materiaty zostaty zredagowane we wspotpracy z Instytutem Rozwoju Biznesu i Polskim Instytutem
Dyrektorow.
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II. Reforma systemu emerytalnego

1. Wprowadzenie
Dr Agnieszka Chton-Dominczak
Podsekretarz Stanu w Ministerstwie Polityki Spotecznej

e Reforma emerytalna jest przyktadem dobrej praktyki tworzenia nowych rozwigzan systemowych i
kontynuowania jej przez kolejne rzady.

o Wiekszo$¢ rozwigzan, koniecznych dla funkcjonowania zreformowanego systemu emerytalnego,
zostata juz wprowadzona.

e Konferencja jest okazjq do zaprezentowania osiggnie¢ reformy emerytalnej i dyskusji nad
problemami, ktére wymagajq jeszcze rozwigzania.

Celem konferencji jest spojrzenie na nowy system emerytalny, po pierwsze z perspektywy
pierwszych 6 lat jego funkcjonowania, a po drugie - z perspektywy wyzwan, ktére jeszcze przed
tym systemem stojg. W przeciwienstwie do starego systemu emerytalnego, do ktérego wyczerpato
sie zaufanie spoteczne, ze wzgledu na czeste manipulowanie jego parametrami, nowy system
emerytalny tworzy rozwigzania stabilne, ktére nie wymagaja ciagtej modyfikacji. System ten
odpowiada na wyzwania demograficzne, zwigzane z procesem starzenia sie ludnosci.

Reforma emerytalna jest przyktadem ,dobrej praktyki” tworzenia nowych rozwigzan systemowych
- jej koncepcja byta wdrazana przez kolejne rzady, reprezentowane przez Petnomocnikdéw ds.
Reformy Systemdw Zabezpieczenia Spotecznego - Andrzeja Baczkowskiego, ktory ten proces
rozpoczat, po jego $mierci kontynuowana przez Jerzego Hausnera, a nastepnie - przez Ewe
Lewickq, takze przez ten rzad i ministréw odpowiedzialnych za polityke spoteczng. Zatozenia
nowego systemu wypracowane zostaty przez zespdt, na ktérego czele stali Michat Rutkowski i
Marek Goéra. Miatam duzg przyjemnosc¢ nalezec do tego zespotu. Zatozenia zostaty poddane
konsultacjom w ramach szerokiego dialogu z partnerami spotecznymi. Dzisiaj na tej sali spotyka sie
wiekszo$¢ osob, ktore braty udziat w pracach nad reformg emerytalng, po to, by z perspektywy
dotychczasowych doswiadczen zastanowic sie, jak nowy system emerytalny jest postrzegany w
Polsce i na $wiecie, a takze nad tym, jakie dziatania jeszcze powinny zosta¢ podjete, aby zakonczy¢
proces wdrazania nowego systemu.

Wdrazanie nowego systemu emerytalnego jest dziataniem ewolucyjnym. Wiekszos$¢ przepisow,
dotyczaca regulacji w tym obszarze, zostata juz wdrozona - ustawa dotyczaca otwartych funduszy
emerytalnych w 1997 r., ustawy dotyczace ZUS i kont prowadzonych przez te instytucje w 1998 r.
Nadal jednak brak jest zapiséw — chocby w obszarze wyptat emerytur z kapitatowej czesci systemu
- i dzisiaj na konferencji bedziemy mieli szanse o tym porozmawia¢. Dyskusja ta jest niezbedna do
podjecia ostatecznych decyzji dotyczacych tego, jakie instytucje maja wyptaca¢ emerytury, i
rozpoczecia prac nad ustawg regulujacq ten obszar.



Dyskusja nad systemem emerytalnym potrzebna jest tez w kontekscie rozwigzan, ktore byty
planowane, ale do tej pory - z ré6znych wzgleddéw - nie zostaly zrealizowane. Jedng z takich kwestii
jest wyréwnanie i uelastycznienie wieku emerytalnego kobiet i mezczyzn. Réwny wiek emerytalny
jest istotny zaréwno ze wzgledu na réwnosc ptci, jak i ksztattowanie sie wysokosci emerytur w
nowym systemie - kobiety krdcej oszczedzajac i diuzej pobierajac emerytury, mogg oczekiwac na
istotnie nizsze $wiadczenia niz mezczyzni.

W trakcie konferencji rozmawiac bedziemy o ksztatcie powszechnego systemu emerytalnego -
dyskusje rozpocznie Michat Rutkowski, ktory z perspektywy pracy w Banku Swiatowym powie o
tym, jak reforma emerytalna w Polsce ksztattuje sie na tle reform w innych krajach. Nalezy tutaj
powiedzie¢, ze Polska czesto stanowi przyktad dla innych krajow — przede wszystkim w regionie
Europy Srodkowo-Wschodniej. Profesor Marek Goéra przedstawi z kolei ocene tego, jakie szanse
przed nami stworzyfa reforma emerytalna.

Na kolejnej sesji przedstawie ocene tego, co do tej pory udato sie zrobi¢ w ramach nowego
systemu emerytalnego, oraz to, co jeszcze pozostato do zrobienia. Ocene te bedzie kontynuowata
pani prezes Ewa Lewicka, podsumowujac funkcjonowanie systemu otwartych funduszy
emerytalnych. Jak juz wspomniatam, poranng sesje zakonczy dyskusja praktykdow oraz oséb, ktére
pracowaty nad tworzeniem koncepcji systemu emerytalnego, dotyczaca wyptat emerytur z
kapitatowej czesci systemu.

W zesztym roku wprowadzone zostaty takze nowe regulacje w obszarze dobrowolnych oszczednosci
emerytalnych - jest to nowa ustawa o pracowniczych programach emerytalnych, a takze ustawa o
indywidualnych kontach emerytalnych. Po kilku miesigcach funkcjonowania tych regulacji mozna
sie pokusi¢ o wstepng ich ocene. Konferencja ta daje mozliwos¢ na chwile refleksji, ale przede
wszystkim pozwala spojrzeé¢ na wyzwania, ktére nadal pozostajg przed nowym systemem
emerytalnym. Z pewnoécig bedzie to istotny wkifad w dyskusje na temat tego systemu. Zycze
Panstwu i sobie ciekawej dyskusii.
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2. Stan reformy emerytalnej w Polsce na tle reform w $wiecie — wyzwania przysztosci
Dr Michal Rutkowski

e Reformy systemow emerytalnych na $wiecie polegajg na odchodzeniu od systemu
nieaktuarialnego, niekapitatowego, systemu zdefiniowanego s$wiadczenia i systemu, ktory nie
zapewnia wyboru w kierunku systemoéw mieszanych, dzieki dywersyfikacji, zapewniajgcych
bezpieczeristwo.

® Polski system emerytalny jest zdrowy strukturalnie, poniewaz z jednej strony zapewnia
bezpieczenstwo minimalnej emerytury, a z drugiej jest przyjazny dla funkcjonowania rynku pracy,
dla oszczednosci i wzrostu.

e Nalezy podnosic¢ jakos$¢ aktuarialnosci, kapitatowos$c, wywazenia proporcji pomiedzy zdefiniowang
sktadka a zdefiniowanym $wiadczeniem i swobody wyboru w systemie emerytalnym.

e Rachunek aktuarialny musi odgrywac rzeczywistg role w systemie emerytalnym i stac sie czescig
Swiadomosci uczestnikéw systemu.

e Jakos¢ kapitatowosci systemu powiekszy sie, jesli zniesione zostang ograniczenia administracyjne
i wzrosnie swoboda inwestowania II i III filaru.

e Nalezy dbac, aby proporcja pomiedzy zdefiniowang skfadka a zdefiniowanym Swiadczeniem, ktdre
zapewnia minimalng emeryture, nie podwazyta aktuarialnej czesci systemu.

e Aby uczestnicy systemu mogli dokonywac istotnych i opartych na racjonalnych przestankach
wyboréw, muszg miec dostep do informacji i kryteriow wyboru.

e Niezbedne jest zakoriczenie budowy systemu, a przede wszystkim rozstrzygniecie problemu
wyptat emerytur.



Mam zaszczyt mowi¢ dzisiaj o polskiej reformie emerytalnej i jest to zaszczyt szczegolny, gdyz
moim zdaniem polska reforma emerytalna jest w bardzo istotnym momencie. Z jednej strony,
nadal pozostaje dla innych krajéw przykfadem i inspiracja, z drugiej - wymaga dalszych staran, by
sie rozwijata, wychowywata i weszta w zycie doroste z powodzeniem. Zadanie jest trudne, podobne
do zadania, w ktérym chce sie kilkuletnie dziecko pochwalié¢, ale zarazem umotywowacé do dalszej
pracy i dalszych osiggnie¢. Chciatbym przede wszystkim zarysowac tlo, na ktérym nalezy polskq
reforme emerytalng umiesci¢, po to, zeby mdc przedstawic¢ kilka sugestii i komentarzy zwigzanych
Z wyzwaniami na przysztos¢. Polska reforma wpisuje sie w nurt zmian systemoéw emerytalnych na
Swiecie, ktore przebiegajg wzdtuz czterech osi. Wiekszos$¢ europejskich systemdw emerytalnych, w
tym i Polski w punkcie startu, tzn. zanim jakiekolwiek myslenie reformatorskie sie rozpoczeto, byty
to systemy, ktére moga by¢ scharakteryzowane za pomocg czterech cech. Nie byty systemami
aktuarialnymi, opieraty sie w catoséci na zasadzie ,pay as you go”, byty konsekwentnie systemami
zdefiniowanego swiadczenia i byly systemami, w ktorych nie istniata zadna mozliwo$¢ wyboru dla
uczestnika. Zanim pdjdziemy dalej, przyjrzyjmy sie reformom w innych krajach na $wiecie. Prosze
zwrdéci¢ uwage, ze jakby nie definiowac tych reform i w jaki sposdb nie bytyby one zbudowane,
generalnie rzecz biorgc wszystkie polegajg na odchodzeniu od wytgcznosci tych czterech cech. Czyli
wszystkie polegaja na tym, ze system zmienia sie wedtug czterech osi: z systemu catkowicie
nieaktuarialnego - na system mieszany, w ktorym czesc¢ opiera sie na rachunku aktuarialnym; z
systemu catkowicie opartego na zasadzie ,pay as you go” — w system mieszany, w ktéry wchodzi
filar kapitatowy i cze$¢ otrzymywanej emerytury pochodzi z rynku kapitatowego. Z systemu, ktory
jest wytacznie oparty na zdefiniowanym Swiadczeniu — przechodzi w system, w ktérym coraz
wiekszg role odgrywa czes¢ oparta na zdefiniowanej sktadce. Wreszcie z systemu, w ktdrym nie
istnieje zadna mozliwos¢ wyboru dla uczestnikéw systemu, przechodzi w kierunku, w ktérym
uczestnicy majq jakis wybdr. Wybdr ten rdézni sie w réznych krajach i w réznych sytuacjach. Jednak
przejscie od systemu nieaktuarialnego, niekapitatowego, zdefiniowanego $wiadczenia i bez wyboru
do systemu, ktéry umozliwia czeSciowy wybor, jest cze$ciowo aktuarialny, czesciowo kapitatowy i
jest czesciowo oparty na zasadzie zdefiniowanej sktadki, nie polega na tym, by catkowicie przejs¢
od jednego do drugiego. Celem jest bezpieczenstwo dzieki réznorodnosci - celem jest
dywersyfikacja. Trudno okresli¢, gdzie jest system optymalny. Mozna natomiast powiedzie¢, ze
optymalny jest system, ktory w kazdym z tych czterech wymiaréw jest zdywersyfikowany. W
jakiej$ czesci jest systemem nieaktuarialnym, w jakiej$ aktuarialnym, w jakiejs$ nie jest kapitatowy,
w jakiej$ kapitatowy. Jezeli chodzi o to, co definiujemy na wejsciu systemu - to w jakiej$ czesci
jest systemem zdefiniowanego $wiadczenia, a w jakiej$ zdefiniowanej sktadki i wreszcie, jest
systemem umozliwiajgcym wybor, ale nie jest to wybdr wszystkiego, zawsze i dla wszystkich, tylko
wybor w tej czesci, w ktérej danie wyboru uczestnikowi systemu ma sens. Tak wiec hasto
,bezpieczenstwo dzieki réznorodnosci” jest po pierwsze, hastem, ktére przyswieca bardzo wielu
reformom na $wiecie explicite albo implicite, po drugie, wbrew temu, jak sie je interpretuje, nie
dotyczy wytacznie zrdéznicowania na tzw. filar repartycyjny i kapitatowy - dotyczy zréznicowania
wedtug tych czterech wymiaréw, o ktérych moéwitem. Jezeli chodzi o dywersyfikacje polskiego
systemu emerytalnego, mozna sprobowac oceni¢, jakg role w nim grajg wymienione elementy. Jesli
sie popatrzy na rozgraniczenie miedzy systemem aktuarialnym i nieaktuarialnym oraz
zdefiniowanej sktadki i zdefiniowanego $wiadczenia, to czynnikiem, ktéry wprowadza element
zdefiniowanego swiadczenia i ktéry ogranicza zasieg aktuarialnosci jest oczywiscie minimalna
emerytura. Minimalna emerytura, ktéra w polskim wypadku dopetnia do pewnego minimum
emeryture pochodzaca z obu czesci systemu, sprawia, ze w tej czesci, w ktérej jq sie otrzymuje
system ani nie jest aktuarialny, ani tez w catoéci systemem zdefiniowanej sktadki. W tym sensie
proporcje rozktadajq sie nie jak 100:0, tylko mniej wiecej jak 80:20. Jezeli chodzi o roztozenie
czesci kapitatowej i tzw. czesci repartycyjnej — méwimy tu oczywiscie o sposobach finansowania
systemu i rozgraniczeniu pomiedzy czescig, w ktdérej uczestnicza fundusze emerytalne, i czeécig, w
ktdérej fundusze emerytalne nie uczestniczg - jest to proporcja mniej wiecej jak 65:35. Wreszcie,
gdy mowa o wyborze, to w tej chwili polega on na tym, ze uczestnicy systemu majg wybdér
funduszu emerytalnego. W tym sensie zasieg wyboru jest podobny do zasiegu systemu
kapitalowego. Mozna wiec powiedzie¢, ze reforma emerytalna przyniosta zmiane od systemu
niezdywersyfikowanego do systemu zdywersyfikowanego dla réznych uczestnikow, umozliwiajac
zaréwno wybér, jak i Sciezke optat sktadek na ubezpieczenie spoteczne, ktdra w maksymalny
sposéb zapewni przyszitg emeryture.



Nazwatbym system polski systemem zdrowym strukturalnie, przede wszystkim dlatego, ze z jednej
strony, opiera sie na zasadach, ktére zapewniajg bezpieczeristwo minimalnej emerytury,
ograniczajac aktuarialnos¢ w tej czesci, w ktérej znacznie wazniejsza jest zasada zapewnienia
pewnego minimalnego poziomu. Z drugiej strony, jest to system przyjazny dla funkcjonowania
rynku pracy, dla oszczednosci i wzrostu. Wiele dyskusiji, toczacych sie na temat rozwigzan sytemu,
np. progu oskfadkowanych wynagrodzen, poziomu minimalnej emerytury, czy tego, jaki rozmiar
powinna miec¢ czes¢ kapitatowa, sg to dyskusje techniczne, ktére nie majg wiele wspdlnego z samg
strukturg systemu.

Co w takim razie powinno by¢ przedmiotem dyskusji? Co powinno by¢ przedmiotem dalszej
debaty? Jakie elementy sq wazne z punktu widzenia dalszych zmian systemu? Jestem zdania, ze
istnieje wyzwanie pogtebiania jakosci kazdego z czterech elementéw, od ktdérych rozpoczatem to
wystgpienie.

Jakos¢ aktuarialnosci. Chodzi o to, ze aby rachunek aktuarialny grat rzeczywistg role w systemie
emerytalnym, musi stac¢ sie czescig $wiadomosci uczestnikow systemu. Z samego faktu mdwienia o
emeryturze, ze ona jest aktuarialna, nic nie wynika. Tak dtugo, jak nie jest to postrzegane przez
uczestnika systemu, dopoki nie istnieje doswiadczenie polegajace na tym, ze wiadomo, jak i w jaki
sposOb wyptacana bedzie emerytura w obu czesciach systemu, to do tego momentu jakosci
funkcjonowania nowego systemu, jako systemu aktuarialnego, jest powaznie ograniczona. Dopoki
nie istniejg dtugookresowe prognozy, ktére umozliwiatyby dokonanie analizy tego, co jest mozliwe
w nowym systemie, jakie tendencje czekajg nas w przysztosci, do tego momentu jego
aktuarialno$¢ rowniez jest ograniczana.

Zmiana w polskim systemie emerytalnym polega na tym, ze to, co byto w przesziosci prostg
sktadka na ubezpieczenie spoteczne i byto traktowane jako podatek, staje sie w rzeczywistosci
odroczong konsumpcja. Dopdki nie ma petnej Swiadomosci tej zmiany, dopdty ta sktadka bedzie
wcigz traktowana jako podatek i wcigz bedzie wywierata negatywny wptyw na funkcjonowanie
rynku pracy. Upowszechnienie swiadomosci, ze sktadka na ubezpieczenie spoteczne to odroczona
konsumpcja oparta na rachunku aktuarialnym, jest rzeczg niezwykle wazng. Sprowadza sie to do
pytania, jak powszechne jest rozumienie nowego systemu i zasad jego funkcjonowania. I czy
wptywa na zachowania uczestnikow systemu. Mysle, ze mozemy sobie wszyscy odpowiedzie¢ na to
pytanie i zauwazy¢, ze w sprawie powszechnosci rozumienia sytemu i nowych zasad, a przez to
powszechnosci reakcji na jego parametry, a juz szczegodlnie funkcjonowania na rynku pracy, jest
bardzo wiele do zrobienia.

Ocena kapitatowosci, czyli funkcjonowanie w polskim systemie tego, co nazwalismy II i III filarem.
Nie jest to miejsce, aby wchodzi¢ w szczegdty tej oceny. Chce zwrdci¢ uwage tylko na kilka
elementow dotyczacych jakosci dziatania tej czesci systemu i kilka probleméw, ktére wymagajq
dalszej pracy. Zgrupowatbym je w nastepujacy sposob: po pierwsze - ograniczenia administracyjne
naktadane na fundusze emerytalne; po drugie — swoboda wyboru, jezeli chodzi o fundusze
emerytalne z punktu widzenia inwestycji; po trzecie - problem inwestowania za granica, ktory byt
czesto dyskutowany w trakcie tworzenia i wdrazania reformy, i co do ktérego wsrod wiekszosci
0s0b zwigzanych z przygotowaniem i wdrazaniem tej reformy istnieje konsensus, ze taka
mozliwo$¢ powinna by¢ bardziej rozszerzona, niz jest to obecnie. Z punktu widzenia jakosci
systemu, ograniczenie takie nie ma sensu. Niestety, niewiele sie w tej sprawie zmienito i jest to
niewatpliwie zadanie na przysztos¢, bardzo silnie zwigzane z jakoscig filaru kapitatowego.

Zdefiniowana sktadka a zdefiniowane $wiadczenie. W istocie wybdr pomiedzy nimi jest decyzjg o
tym, kto, na ktérym etapie ponosi ryzyko zwigzane ze ztym funkcjonowaniem systemu. Jezeli
chodzi o polski system, jest on oparty na zdefiniowanej skfadce, co oznacza, ze ryzyko ponoszone
jest przez tych, ktorzy te sktadke optacaja, a nie tych, ktdrzy finansujg w danym momencie
emeryture. Jest ono oczywiscie ograniczone funkcjonowaniem minimalnej emerytury. I tu
chciatbym powiedzie¢, ze wybdr poziomu minimalnej emerytury nie jest wyborem trywialnym. Z
jednej strony, dotyczy tego, jaka czes¢ uczestnikow systemu bedzie otrzymywata emeryture
nieaktuarialng, nie zwigzang ze sktadka, jaka optacili. A wiec jest to decyzja o tym, ze w jakiejs
czesci psujemy system po to, zeby zapewni¢ brak ubdstwa wsréd emerytéw. Jest to bardzo dobry



powdd, aby to zrobié. Trzeba jednakze by¢ swiadomym konsekwencji, ze w tej czesci, w jakiej
minimalna emerytura funkcjonuje, nie funkcjonuje wiele zalet reformy, o ktérych moéwitem
wczesniej, a system zaczyna przypominacé poprzedni, i pozytywne efekty dla rynku pracy, dla
wzrostu nie majg miejsca. Z drugiej strony, gdy rozszerza sie grupa osob otrzymujgcych minimalng
emeryture, zmniejsza sie ubostwo wsréd emerytow. Dlatego wybor poziomu minimalnej emerytury
bedzie ciggtym wyzwaniem dla politykdéw, poniewaz nie bedzie mozna powiedzie¢, ze w ktéoryms
momencie ustawg zdecydowano wysoko$¢ tego poziomu i ze nie ulegnie on zmianie. Nigdy tak nie
bedzie i ciagle bedzie trwata presja uczestnikdw systemu, poniewaz problem jest usytuowany na
skrzyzowaniu pomiedzy tym, co nazwatbym jakoscig nowego systemu, a tym, co jest potrzebg
zapewnienia minimalnych $rodkow przetrwania dla oséb, ktére sg beneficjentami tego systemu.

Problem wyboru. Tak jak powiedziatem, wiekszo$¢ zmian w systemach emerytalnych swiata
prowadzi od systemoéw, w ktorych praktycznie nie ma mozliwosci wyboru, do rozwigzan, w ktérych
istnieje wybdr. W polskim przypadku, na tym etapie reform, wybdr dotyczy przede wszystkim
funduszu emerytalnego. Stawiam tutaj kilka pytan, nie po to, aby na nie odpowiedzie¢, ale po to,
abysmy wszyscy mogli sie nad nimi zastanowi¢ w dalszej czesci konferencji. Do jakiego stopnia
wybdr, jaki uczestnik systemu ma w Polsce, jest wyborem istotnym? Czym sie kieruje uczestnik
systemu, wybierajac fundusz? Czy do podjecia wyboru uzywa zmiennych, ktdre rzeczywiscie majq
znaczenie z punktu widzenia jego przysztej emerytury? Czy stawiamy mu wiasciwe pytania? Czy
uczestnicy systemu w Polsce sg przygotowani do tego, zeby odpowiedzie¢ sobie na pytanie, czy
lepiej z czescig sktadki pdjs¢ do tego czy innego funduszu emerytalnego? Czy istnieje baza
informacyjna dla uczestnikdw systemu i czy istniejg kryteria wartosciowania, ktére uczestnikom
systemu pozwolityby dokonac inteligentnego wyboru? Jak powiadam, nie chce na te pytania
odpowiada¢, ale uwazam, ze sg to pytania rzadko zadawane. Czes¢ literatury ekonomicznej zwraca
uwage na to, ze jezeli istnieje wybdr, a nie ma dostatecznych podstaw informacyjnych, a takze
kryteriow wartosciowania do jego dokonania, to wybér jest gorszy niz brak wyboru, poniewaz
wprowadza szum informacyjny - prosi sie o dokonanie wyboru kogos, kto nie jest do tego
przygotowany i nie ma narzedzi. Stawiam wiec pytanie: czy polscy uczestnicy systemu maja te
narzedzia, a ukrytg tezg pytania jest to, ze nalezy uczestnikdw systemu w te narzedzia wyposazyc.

Scharakteryzowatem polskg reforme jako wpisujacg sie bardzo dobrze w nurt zmian na $wiecie,
wpisujacg sie w przechodzenie do systemow zdywersyfikowanych od systeméw nie
zdywersyfikowanych, systemow czesciowo opartych na rachunku aktuarialnym, systemodw
czesciowo kapitatowych, systemoéw w czesci opartych na systemie zdefiniowanej sktadki i
systemdw, ktdre umozliwiajg wybor. Ta tendencja jest jednolita i dotyczy catego $wiata. Z catq
pewnoscig Sledzicie Panstwo zmiany w Europie i mozna wyraznie zauwazy¢, ze jak réznymi
drogami nie podazatyby kraje europejskie — czy poprzez radykalng reforme systemu bez
wprowadzania duzej obowigzkowej czesci kapitatowej, jak np. reforma szwedzka albo wioska, czy
reformy, ktore opierajq sie na masowym funkcjonowaniu funduszy emerytalnych z zasadg
zdefiniowanej sktadki, jak w Danii, czy tez definiowanego swiadczenia, jak w Holandii - wszystkie
te zmiany idg w kierunku systemodw, w ktérych coraz wiekszg role odgrywa rachunek aktuarialny,
filar kapitatowy, wybor i przejscie w kierunku zasady zdefiniowanej sktadki od zasady
zdefiniowanego $wiadczenia. Jest ciekawe, zaréwno pod wzgledem analitycznym, jak i politycznym,
ze do grona krajow, chcacych zdywersyfikowaé swoj podstawowy system, ktory funkcjonowatby w
oparciu o rachunek aktuarialny, poprzez wprowadzenie obowigzkowego filaru kapitatowego i
umozliwienie wyboru, dotaczyty Stany Zjednoczone. Dyskusja o reformie amerykanskiego systemu
zabezpieczenia spotecznego jest catkiem zaawansowana. W istocie jest to jeden z dwéch
priorytetow obecnego prezydenta i wydaje sie, ze zostanie zrobione ,co sie da, aby reforme
wprowadzi¢, a wiec szanse na to sg ogromne. Nie chce oceniac, czy w sytuacji Standow
Zjednoczonych reforma jest potrzebna, magtbym powiedziec tyle, ze jest ona tam daleko mniej
potrzebna niz w krajach, ktére te reforme wprowadzity, takich jak kraje Europy Srodkowo-
Wschodniej. Przede wszystkim dlatego, ze nawet teraz, bez funkcjonowania obowigzkowego filaru
kapitatowego, system amerykanski ma bardzo wiele cech, o ktérych moéowitem na wstepie. W czesci,
w ktorej ludzie uczestniczg w rynku kapitatowym, chociaz nie jest to cze$¢ systemu
obowigzkowego, jest to na tyle powszechne, ze mozna $Smiato powiedzieé, iz obecny system jest
systemem zdywersyfikowanym. Jego dalsza dywersyfikacja, tak jak obecna proponowana w
Stanach Zjednoczonych, jest by¢ moze potrzebna, natomiast nie jest to przypadek oczywisty. Jezeli
chodzi o Europe i reforme systemoéw emerytalnych, zdecydowanymi liderami sg kraje Europy



Srodkowo-Wschodniej. Swego czasu uzywatem okreélenia ,emerytalna rewolucja” dla opisu tego,
co stato sie w szczegdlnosci w krajach, ktore wtasnie dotaczyty do UE, w tym w Polsce. Jest faktem,
ze kraje, takie jak Polska, Wegry, totwa, Estonia, Stowacja, ale takze Butgaria czy Chorwacja
posiadajg systemy emerytalne, w ktérych funkcjonujg duze, w wiekszosci wypadkow zdrowe i
dobrze regulowane filary kapitatowe. Sg to wiec systemy zdywersyfikowane, w ktérych istotng role
odgrywa rachunek aktuarialny, filar kapitatowy, fundusze emerytalne dziatajg na zasadzie
zdefiniowanej skfadki, a takze istniejg mozliwoéci wyboru. W tym sensie kraje Europy Srodkowo-
Wschodniej wyznaczajqg trend, ktérym do pewnego stopnia bedg musiaty podgzac starsi cztonkowie
UE. Jest to bardzo ciekawe zjawisko, poniewaz stanowi jeden z tych niewielu aspektéw reform, w
ktérym przyktad idzie od nowych krajéw, a nie od starych cztonkéw Unii.

Gdy moéwimy o wyzwaniach polskiego sytemu, to w zasadzie majg one dwa aspekty. Jeden to
podnoszenie jakosci istniejgcego systemu, wedtug wspomnianych czterech wymiardéw:
aktuarialnosci, jakosci filaru kapitatowego, stworzenia warunkéw, w ktérych wybor dla uczestnikow
systemu bytby wyborem znaczacym, jak réwniez istnienia mozliwosci ciggtej oceny i analizy, do
jakiego stopnia system powinien dziata¢ w oparciu o zasade zdefiniowanej sktadki, a w jakiej czesci
niezbedna jest minimalna emerytura. Istniejg takze wyzwania wynikajace z faktu, ze reforma nie
jest reformg dokonczong i wymaga kilku nastepnych krokéw po to, aby nowy system realnie
funkcjonowat. Podstawowym elementem sa tu wyptaty emerytur z nowego systemu - jest to
niestychanie wazny problem, absolutnie kluczowy. Gdy moéwie o innych wyzwaniach, na przyktad o
zwiekszeniu powszechnosci nowego systemu, czyli objeciu nim przede wszystkim ludnosci rolniczej,
to jest to jedynie rozszerzenie zasiegu, co nie wymaga budowy jakich$ podstawowych elementéw
struktury nowego systemu. Natomiast wyptaty emerytur s sprawg centralng, poniewaz uczestnicy
systemu biorg w nim udziat, a nadal nie wiedza, w jaki sposéb bedg swoje emerytury otrzymywali.
Chce powiedzie¢, ze czyni to z Polski swoisty kuriozum, poniewaz jest ona jedynym krajem, ktory
przeprowadziwszy reforme wdrozenia zdywersyfikowanego systemu, zarazem nie dodefiniowat
sposobu wyptaty emerytur. To zadanie pilne i niestychanie wazne - jezeli nie zostanie w najblizszej
przysztosSci wypetnione, moze prowadzi¢ do powaznych konsekwencji, dotyczacych jakosci dziatania
systemu, o ktérych méwitem wczesniej.

Na koniec chce powiedzied, ze jak to czesto bywa w wypadku rewolucji, ci, ktdrzy stojq na czele
rewolucji, niekoniecznie na tym czele zostang do konca. Czasami koncza tragicznie. Mysle, ze nie
grozi Polsce, ktora stata na czele rewolucji emerytalnej, ze skonczy jak Danton, natomiast mysle,
ze jesli nie nastgpig kroki, ktore bedq po pierwsze, prowadzity do tego, zeby domkna¢ system i
podjac¢ decyzje, jak on ma funkcjonowac w catosci, przede wszystkim w sprawie wypfat, jak
rowniez jezeli nie bedzie statej refleksji nad jakoscig funkcjonowania nowego sytemu i nie bedzie
sktonnosci, by niczego, co zostato wdrozone w danym momencie, nie traktowac jak co$, co musi
trwac wiecznie, to istnieje grozba, ze polski system moze sie zaczaé psuc¢. Dlatego, jezeli chodzi o
odpowiedzialno$¢ polityczng za system, niestychanie istotne jest to, zeby byta ona zawsze
ponoszona przez ludzi, ktérzy majg swiadomos¢ konsekwencji zarébwno swojego dziatania, jak i
zaniechania wysitkdw, by jakos$¢ systemu podnosi¢. Wydaje mi sie, ze jak dotad polska reforma
emerytalna miata szczescie do oséb, ktére te odpowiedzialnos$¢ polityczng ponosity. Dotyczy to w
duzej czesci takze 0séb obecnych na tej sali i tym osobom polska reforma powinna by¢ za to
bardzo wdzieczna.
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Prezentacja (ukryj)

3. O co chodzi w systemie emerytalnym: szanse, jakie otworzyta przed Polskg reforma emerytalna
- jak ich nie zaprzepascic¢

Prof. Marek Gora

Szkota Gtéwna Handlowa

e Podstawowym celem zastgpienia starego systemu emerytalnego nowym byto powstrzymanie
narastania obcigzenia pokolenia pracujgcego kosztem tego systemu. Mniejsze obcigzenie
pracujgcych stwarza mozliwos¢ wzrostu zatrudnienia i trwatego wzrostu gospodarczego. Dodatkowe
cele to rozwdj rynkdéw finansowych i zastapienie podatkowego finansowania systemu
finansowaniem oszczednosSciowym. Wszystkie prowadzg do mozliwosci wzrostu zatrudnienia i
trwatego wzrostu dobrobytu.

e Z punktu widzenia uczestnika systemu emerytalnego — kazdy otrzymuje z niego w formie
annuitetu tyle, ile wptacit wraz z zarobionym procentem, co oznacza, ze system jest aktuarialnie
neutralny. Z punktu widzenia makro - podziat PKB miedzy pokolenia przebiega wedtug wybranej
przez spoteczenstwo statej proporcji, co powoduje, ze system emerytalny staje sie neutralny, czyli
nie spowalnia wzrostu dobrobytu tego spoteczenstwa.

e Dzieki reformie Polska nalezy do nielicznych krajow, ktore nie bedq musiaty zwiekszac skali
obcigzenia swoich spofeczenistw kosztami systemu emerytalnego.

Wprowadzenie

Jednym z najwiekszych wyzwan stojgcych obecnie przed Europg, a wtasciwie przed catym swiatem
jest konieczno$¢ dostosowania sposobu i skali obcigzania pracujgcych kosztami transferow
spotecznych, w tym przede wszystkim kosztami systemow emerytalnych, ktore stanowig
najwiekszg czes¢ tego obcigzenia. Od tego, kiedy i na ile dany kraj poradzi sobie z tym wyzwaniem,
w powaznej mierze zalezy pomysinos¢ jego obywateli przez kolejne dziesieciolecia. Odktadanie tego
problemu, co wcigz dominuje na $wiecie - szczegdlnie w najbogatszych krajach, gdzie przywigzanie
do zastanej formy dobrobytu jest najwieksze — to rozwigzanie najgorsze. Zaniechanie zwigeksza
jedynie koszty dziatan, ktore i tak trzeba bedzie podja¢. Szansg tych, ktorych - tak jak nas — na to
nie stac¢, jest dziatanie wyprzedzajace, czyli spotecznie najtansze.

Polska ma wiele trudnych probleméw do rozwigzania. Mamy ogromny dystans rozwojowy do
nadrobienia. W jego pokonaniu sprzyja¢ nam bedzie fakt, ze problem dostosowania systemu
emerytalnego do obecnej i spodziewanej w przyszitosci struktury demograficznej mamy juz w
gruncie rzeczy za sobga. W tej dziedzinie Polska nalezy do bardzo nielicznego grona krajow, ktére —
w przeciwienstwie do wiekszosci — nie bedg musiaty zwiekszac skali obcigzenia swoich spoteczenstw
kosztami systemu emerytalnego. Reforma emerytalna polegata na zastgpieniu starego systemu, o
nieustannie rosnacych kosztach, systemem nowym, w catosci opartym na indywidualnych kontach
emerytalnych, w ktorym te koszty rosng¢ nie beda. Polska gospodarka bedzie sie dzieki temu
mogta rozwijac, zwiekszajac dobrobyt catego spoteczenstwa, a system emerytalny bedzie zapewniat
bezpieczenstwo cztonkom tego spoteczenstwa.



Konstrukcja polskiego systemu emerytalnego stanowi wérdd ekspertéw jeden z waznych punktow
odniesienia dla krajow, ktére przygotowujg reformy emerytalne u siebie. Mowa tu nie tylko o
krajach, ktére podobnie jak my przeszty lub wcigz przechodzg proces transformacji. W nie
mniejszym stopniu dotyczy to réwniez krajow ,starej Europy”. Pozytywny wptyw nowego systemu
emerytalnego dziatajgcego w Polsce jest dos¢ powszechnie dostrzegany takze w kraju.

Paradoksalnie wiedza o tym, jak ten korzystny skutek zostat osiagniety, jest znacznie mniej
rozpowszechniona. Co wiecej, czesto okazuje sie, ze nie jest do konca jasne, na czym ta korzys¢
polega oraz co trzeba robi¢, aby ja z biegiem czasu jeszcze zwiekszac. Prezentowany tekst
sprobuje usystematyzowac¢ podstawowe kwestie w tym zakresie. Wydaje sie to potrzebne, aby moc
podejmowac racjonalne decyzje w przysztosci i unikng¢ nieSwiadomego, czesto niekorzystnego
ingerowania w zasady, na ktérych oparty jest nasz system.

Konstrukcja polskiego systemu emerytalnego

Wydawacd sie moze, ze konstrukcja systemu przedstawiana byfa juz wielokrotnie. To prawda, ale
czesto robiono to wycinkowo, w nie do konca usystematyzowany sposéb. Ponizsze krotkie
przedstawienie systemu ma na celu wyeksponowanie tego, co w nim najwazniejsze.

Najkrotszy opis polskiego systemu ze strony jego uczestnika:

Kazdy otrzymuje z systemu emerytalnego — w formie annuitetu -tyle le do niego wptacit plus
zarobiony procent. Znaczy to, ze system jest aktuarialnie neutralny, czyli nie wptywa na
indywidualne decyzje dotyczace alokacji dochodu w cyklu zycia. Z indywidualnego punktu widzenia
kazdy system emerytalny jest narzedziem alokacji dochodu w cyklu zycia.

Najkroétszy opis polskiego systemu z poziomu makro:

Podziat PKB miedzy pokolenia przebiega wedtug wybranej przez spoteczenstwo statej proporcji, co
powoduje, ze system emerytalny staje sie neutralny, czyli nie spowalnia wzrostu dobrobytu tego
spoteczenstwa. Znaczy to, ze system jest ekonomicznie neutralny, czyli nie wptywa na
wynagrodzenie czynnikow produkcji. Z punktu widzenia makro system emerytalny (kazdy,
niezaleznie od typu) jest narzedziem podziatu biezgcego PKB miedzy pokolenie pracujace i
pokolenie emerytow.

Podstawowe zatozenia systemu:

Nowy system emerytalny dziata w Polsce od 1 stycznia 1999 roku. Podstawowym celem zastgpienia
starego systemu emerytalnego nowym byto:

(1) Powstrzymanie narastania obcigzenia pokolenia pracujacego kosztem tego systemu. Mniejsze
obcigzenie pracujacych to mozliwos¢ wzrostu zatrudnienia i trwaty wzrost gospodarczy.

Dodatkowe cele to:

(2) Sprzyjanie rozwojowi rynkow finansowych.
(3) Zastgpienie podatkowego finansowania systemu finansowaniem oszczedno$ciowym.

Wszystkie trzy cele prowadza do mozliwosci wzrostu zatrudnienia i trwatego wzrostu dobrobytu.

Kazdy system emerytalny sktada sie z dwdch czesci: powszechnej (system bazowy obejmujacy
wszystkich na tych samych zasadach) i dodatkowej (zaktadajacej indywidualng decyzje o
uczestnictwie i jego skali oraz indywidualng odpowiedzialno$¢ za skutki tej decyzji). Polska reforma
emerytalna skupita sie na powszechnej czesci systemu, poniewaz to jej zte funkcjonowanie nam
zagrazato. Rozwadj czesci dodatkowej, rozumiany jako rozszerzanie mozliwosci dodatkowej alokacji



dochodu w cyklu zycia jednostki, jest potrzebny, ale ma luzny zwigzek z sednem reformy
emerytalnej.

Nowy system emerytalny zostat wydzielony (odrebna skfadka, odrebne zarzadzanie i zasady
wypfat) z catosci systemu zabezpieczenia spotecznego, co nie oznacza zmiany celéw, lecz zmiane
metod osiggania tych celéw. Wydzielenie stato sie konieczne na skutek silnej i trwatej zmiany
struktury demograficznej.

Nowy system emerytalny w catosci zastgpit emerytalng cze$¢ systemu ubezpieczen spotecznych
(nie byfa ona wydzielona) dla oséb urodzonych po 31 grudnia 1948 roku. Nie byto mozliwosci
wyboru miedzy starym i nowym systemem! Wybdr, jaki czesciowo istniat dotyczyt jedynie wariantu
nowegdo systemu (cato$¢ sktadki tworzy zobowigzania na jednym koncie lub jest dzielona miedzy
dwa konta). Dla 0sdb urodzonych wczesniej dziata niezmieniony stary system.

Kapitat poczatkowy stanowi element starego systemu. Nalezny jest osobom, ktore rozpoczety
rejestrowang aktywnos$¢ zawodowg przed 1 stycznia 1999 roku. Zostat on obliczony na podstawie
zasad obowigzujacych przed tg datg i jest wywigzaniem sie starego systemu ze swoich zobowigzan.
Innymi stowy, 31 grudnia 1998 roku wszyscy urodzeni po 31 grudnia 1948 przeszli na emeryture
ze starego systemu, tyle ze zamiast strumienia miesiecznych wyptat otrzymali na swoje konta
skapitalizowang wartos$¢ tych wyptat. Réwniez emerytury pomostowe bedg (ciggle nie zostaty
legislacyjnie obudowane) elementem starego systemu, a wiasciwie metodq wywiktania sie z
niedobrych rozwigzan, jakie w nim istniaty.

Powszechna czes¢ systemu emerytalnego to tzw. bazowy system emerytalny. Pojecie ,filar” -
jakkolwiek stosowane w komunikacji publicznej — nie odpowiada konstrukcji polskiego systemu. Nie
ma w nim redystrybucji, ktéra jest podstawa pojecia , pierwszy filar”, natomiast ,drugi filar”
rozumiany powszechnie jako dodatkowa czes¢ systemu (niezaleznie czy uczestnictwo jest
obowigzkowe czy nie) rowniez nie odpowiada polskim realiom, w ktérych OFE sg czescig systemu
bazowego. Obie czesci tego systemu petnig identyczng role, jaka jest zapewnienie wszystkim
alokacji dochodu z okresu aktywnosci na okres po przejsciu na emeryture.

Podobne do polskich rozwigzania w zakresie systemu emerytalnego funkcjonujg w Szwecji i na
totwie. Podobienstwo do systemoéw emerytalnych istniejacych w innych krajach (takze do
zreformowanych systemdw) ogranicza sie do poziomu technicznych rozwigzan.

Zasady dziatania systemu:

1. System jest w catosci oparty na dwdch indywidualnych kontach emerytalnych prowadzonych dla
kazdego uczestnika. Sg one zarzadzane w rézny sposéb, natomiast z punktu widzenia uczestnika
systemu rdznig sie nieznacznie.

2. Pierwsze indywidualne konto emerytalne (IKE1) jest zarzgadzane przez ZUS, chociaz instytucjq
zarzadzajgcg moze by¢ takze inna instytucja — nawet prywatna (to w niczym nie zmienitoby
funkcjonowania samego konta).

3. Drugie indywidualne konto emerytalne (IKE2) jest zarzadzane przez wybrane przez uczestnika
systemu powszechne towarzystwo emerytalne.

4. To co rézni oba konta to sposdb zarzadzania $rodkami. Srodki przeptywajace przez IKE1
bezposrednio finansuja wydatki rzadu na biezaco wyptacane emerytury (odpowiednik zakupu
obligacji skarbowych); srodki przeptywajace przez IKE2 trafiajg na rynki finansowe, a za ich
posrednictwem w czesci finansujg wydatki rzadu (czesc przeznaczona na zakup obligacji
skarbowych), w czesci natomiast finansujg inwestycje (czes¢ przeznaczona na zakup instrumentow
finansowych sektora prywatnego).




5. Sktadka emerytalna (19,52%) jest dzielona miedzy oba konta (12,22 + 7,3). Obie czesci sktadki
przeptywaja przez indywidualne konta, pozostawiajg tam $lad w postaci zobowigzan wobec
uczestnikéw systemu, a nastepnie sg wydawane.

6. Zobowigzania zapisane na indywidualnych kontach uprawniajg do uzyskania procentu, ktéry
powigksza stan tych kont. Finansowanie tego powiekszenia stanu kont w przypadku IKE1 odbywa
sie bezposrednio dzieki wzrostowi gospodarczemu (przyrost produktywnosci), w przypadku IKE2
dzieki wykorzystaniu rynkow finansowych (posrednio dzieki wzrostowi gospodarczemu).

7. Przejscie na emeryture oznacza uzyskanie dostepu do swoich indywidualnych kont emerytalnych
(obu w tym samym momencie). Stany kont przeksztatcane sg w annuitet (strumien miesiecznych
wyptat) zalezny od stanu konta i indywidualnego wieku przejscia na emeryture.

8. [Techniczna strona wyptaty annuitetéw wymaga dodatkowej legislacji.]
Kilka wyjasnien

Uczestnictwo w systemie emerytalnym mozna - w pewnym uproszczeniu — rozumiec jako
kupowanie za sktadke ptacong w trakcie okresu aktywnosci czeéci PKB, ktora bedzie wytworzona po
przejsciu danej osoby na emeryture. W zaleznosci od typu systemu emerytalnego operacja ta moze
by¢ dobrze okreslona ex ante (nowy system) lub pozostawiona do decyzji politycznej ex post (stary
system).

Wysokos$¢ emerytury moze byé mierzona na dwa sposoby:

relatywny (tzw. stopa zastgpienia) — mierzona w ten sposdb Srednia wysoko$¢ emerytury nie
zalezy od typu systemu emerytalnego i w diugim okresie zbiega do poziomu okreslonego przez
stope sktadki i wspdtczynnik obcigzenia (relacje liczby emerytéow do liczby pracujacych);

absolutny - mierzona w ten sposdb srednia wysokos$¢ emerytury zalezy od typu systemu
emerytalnego i jest wyzsza w systemie, ktéry bardziej sprzyja silnemu, trwatemu wzrostowi
gospodarczemu.

Utrzymywanie obietnicy relatywnej wysokosci emerytury powyzej poziomu wyznaczonego przez
stope sktadki i wspdétczynnik obcigzenia prowadzi do koniecznosci ztamania obietnic i obnizenia
emerytur. Powoduje to problemy polityczne i spoteczne oraz spowalnia wzrost dobrobytu (czynniki
produkcji sq dodatkowo obcigzane tak dtugo, jak podtrzymywana jest zawyzona obietnica).
Dostosowanie poziomu oczekiwan emerytalnych ex ante do poziomu wyznaczonego przez stope
sktadki i wspotczynnik obcigzenia pozwala na unikniecie tych problemow i osiggniecie wyzszego
poziomu dobrobytu catego spoteczenistwa. Zobowigzania tworzone wobec uczestnikdéw bazowego
systemu sg zindywidualizowane. Ich zapisywanie na indywidualnych kontach emerytalnych nie jest
zwigzane z powstaniem dodatkowego kosztu. Ztudzenie jego powstawania wynika z tego, ze Srodki
przeptywajgce przez stary system emerytalny nie byty rejestrowane. Fakt ich rejestracji zmienia
zapisy ksiegowe, nie tworzy jednak kosztu dla gospodarki.

Odcigzenie pracujacych - realizacja celu reformy emerytalnej
System emerytalny zaprojektowany i wprowadzony zgodnie z powyzszymi zasadami realizuje swoj
cel, jakim jest odcigzenie czynnikow produkcji - chodzi tu gtdwnie o prace - i dzieki temu

umozliwia zwiekszanie zatrudnienia i trwaty wzrost gospodarczy.

W kazdym okresie PKB wytwarzany przez pokolenie pracujace jest dzielony miedzy to pokolenie
(PKBY) i pokolenie emerytéw (PKBR).

PKB = PKB" + PKB®



Caty PKB jest na biezgco wydawany na konsumpcje i inwestycje*. Proporcja podziatu PKB miedzy
pokolenia jest wyjsciowo przedmiotem wyboru publicznego. Niestety w tradycyjnych systemach
emerytalnych, ktére maja charakter piramidy finansowej z gwarancjami panstwa, pierwotnie
pozadany (optymalny) podziat PKB na skutek zmian struktury demograficznej zmienia sie w
niekontrolowany sposéb. Prowadzi to do zwiekszajacego sie obcigzenia spoteczenstwa, a co za tym
idzie - spadku zatrudnienia czynnikéw produkcji (gtdéwnie pracy) i spowolnienia wzrostu
gospodarczego. Jest to obecnie doswiadczeniem wiekszosci europejskich krajow. Ilustruje to tabela
1 prezentujgca projekcje wydatkéw emerytalnych w wybranych krajach OECD.

* Nie nalezy automatycznie zaktadac¢, ze dziatania takie, jak zakup obligacji skarbowych, ktére z
indywidualnego punktu widzenia sg elementem oszczednosci, sg wydatkami na inwestycje. Wplywy ze
sprzedazy tych instrumentéw moga finansowac (na ogot tak wiasnie sie dzieje) biezaca konsumpcje.

Tabela 1. Obcigzenie demograficzne, wydatki emerytalne i obstuga dtugu emerytalnego

Wydatki emerytalne NieZde.”a piervyotna
, . N nadwyzka budzetu
Wspotczynnik obcigzenia
(% PKB) (% PKB)
2000 | 2050 | zmiana | 2000 | 2050 | zmiana | Niezmieniony diug
na poziomie 2000
Australia 20.4 47.0 26.6 3.0 4.5 1.5
Austria 25.2 58.2 33.0 9.5 11.8 2.3 .
Belgia 28.1 49.5 21.4 8.8 12.1 3.3 4.2
Kanada 20.4 45.9 25.5 5.1 11.0 5.9 3.7
Czechy 21.9 57.5 35.6 7.8 14.6 6.8 1.6
Dania 24.2 40.3 16.1 6.1 8.8 2.7 3.7
Finlandia 25.9 50.6 24.7 8.1 12.9 4.8 2.5
Francja 27.2 50.8 23.6 12.1 15.8 3.7 5.9
Niemcy 26.6 53.2 26.6 11.8 | 16.9 5.1 4.3
Wegry 23.7 47.2 23.5 6.0 7.2 1.2
Islandia 20.3 44.0 23.7
Irlandia 19.7 45.7 26.0 .. . .. ..
Wiochy 28.8 66.8 38.0 14.2 13.9 -0.3 4.9
Japonia 27.7 64.6 36.9 7.9 8.5 0.6 3.6
Korea 11.3 45.4 34.1 2.1 10.1 8.0 3.9
Holandia 21.9 44.9 23.0 5.2 10.0 4.8 6.1
Nowa Zelandia 20.4 48.3 27.9 4.8 10.6 5.8 2.9
Norwegia 25.6 41.2 15.6 4.9 12.9 8.0 4.6
Polska 20.4 55.2 34.8 10.8 8.3 -2.5 -1.0
Portugalia 26.7 50.9 24.2 8.0 12.5 4.5 3.4
Hiszpania 27.1 65.7 38.6 9.4 17.4 8.0 4.8
Szwecja 29.4 46.3 16.9 9.2 10.8 1.6 1.0
Szwajcaria 25.1 45.3 20.2 .. .. .. ..
Wielka Brytania 26.6 45.3 18.7 4.3 3.6 -0.7 0.8
USA 21.7 37.9 16.2 4.4 6.2 1.8 2.7
OECD (avg.) 23.8 49.9 26.1 7.4 10.6 3.2

Zrédto: OECD

Na tym tle perspektywy Polski sg zdecydowanie dobre. Polska jest jedynym krajem OECD, w
ktorym spodziewany jest istotny spadek obcigzenia spoteczenstwa kosztem systemu emerytalnego
oraz kosztem obstugi dtugu tego systemu. Uzyskane w ten sposéb srodki bedzie mozna
przeznaczy¢ na cele rozwojowe (edukacja, infrastruktura itp.). Bedzie to czynnik, ktory przez



kolejne dziesieciolecia pozwoli nam zmniejsza¢ dystans rozwojowy, jaki nas dzieli od bogatych
krajow ,starej Europy”.

Obrazowo ilustruje to rysunek 1, na ktérym zmiana proporcji podziatu PKB miedzy pokolenia
zmienia sie na skutek zmiany struktury demograficznej. Optymalne, wybrane kiedys$ proporcje
podziatu sa coraz bardziej odlegte. Brak jakiegokolwiek dziatania (podtrzymywanie funkcjonowania
tradycyjnego systemu emerytalnego, czyli piramidy finansowej) prowadzi do katastrofy. Mozna jej
unikng¢ przeznaczajac ogromng czes¢ PKB na obstuge dtugu tworzonego przez system-piramide
(patrz tabela 1) albo poprzez zastapienie tradycyjnego systemu emerytalnego zupetnie nowym, w
catosci opartym na indywidualnych kontach emerytalnych. To drugie prowadzi do automatycznego
zbilansowania systemu i unikniecia dodatkowego obcigzenia pokolenia pracujacego.

Rysunek 1. Podziat PKB miedzy pokolenia

”

Kto$ mdégtby jednak powiedzieé, ze sukces rozwojowy zawdziecza¢ bedziemy ,obnizeniu emerytur”,
Takie rozumowanie jest nieporozumieniem. Absolutny poziom emerytur bedzie bowiem tym
wiekszy, im wiekszy bedzie PKB do podzielenia. Natomiast relatywny poziom emerytur bedzie taki,
jaki bedzie wynikat ze struktury demograficznej ludnosci.

Krotkie wyjasnienie, dlaczego stopa zastgpienia nie zalezy od typu systemu emerytalnego:

Podstawowe zaleznosci w systemie emerytalnym mozna przedstawi¢ w bardzo prosty sposéb.
Pokolenie pracujace przeznacza na zakup praw emerytalnych (popyt) w kazdym okresie srodki o
wartosci odpowiadajacej:



Natomiast pokolenie emerytéw pragnie zamieni¢ na dochdd posiadane przez siebie prawa
emerytalne (podaz) o wartosci odpowiadajacej:

Pamietajac, ze nie ma innego sposobu finansowania wyptat dla emerytéw niz obcigzenie
pracujacych, musi by¢ D = S. Po prostym przeksztatceniu otrzymujemy:

Oznaczenia: c — stopa skfadki; z — stopa zastgpienia; - érednia ptaca; LV - liczba pracujacych;
LR - liczba emerytédw; d — wspdtczynnik obciazenia (d = LR/LW).

Powyzszy rysunek ilustruje opisang zaleznos$¢ w sytuacji gdy: d1 < d2 < d3 < d4, co odpowiada
strukturze demograficznej obserwowanej w ostatnich dziesiecioleciach i przewidywanej na kolejne
dziesieciolecia. Rosngca stopa sktadki (obcigzenie pracujgcych): cl < c2 < ¢3 < ... majaca
podtrzymac obietnice emerytalne jest rowniez dobrze znanym zjawiskiem we wszystkich krajach
Europy.

Whniosek: Przy danej strukturze demograficznej jedynym sposobem podniesienia stopy zastapienia
jest podniesienie sktadki (obcigzenia pokolenia pracujacego). Jesli jest to niemozliwe badz
niecelowe (z takg sytuacja mamy powszechnie do czynienia w Europie), to stopa zastgpienia zalezy
jedynie od struktury demograficznej spoteczenstwa. Typ systemu emerytalnego nie ma tu nic do
rzeczy*.

* Jedynag sytuacja, w ktérej typ systemu miatby znaczenie, bytoby oparcie tego systemu w znacznej
czesci na miedzynarodowych rynkach finansowych. Wtedy - przy zatozeniu, ze pozwolityby one na



osigganie bardzo wysokich stop zwrotu — mozna bytoby czesciowo finansowaé emerytury kosztem reszty
Swiata.

Prezentacja (pokaz)

Prezentacja (ukryj)

<

III. Powszechny i obowiazkowy system emerytalny w Polsce

<

1. Co udato sie zrobic i co jest jeszcze do zrobienia w systemie emerytalnym?
Dr Agnieszka Chton-Domifinczak
Podsekretarz Stanu w Ministerstwie Polityki Spotecznej

e Reforma systemu emerytalnego powstrzymata niekontrolowane narastanie zobowigzarn wobec
przysztych pokolen.

e Poprawia sie sprawnosc identyfikacji i przekazywania sktadek do otwartych funduszy
emerytalnych, spada wysokos¢ zobowigzarn powstatych w przesztosci.

e Zmniejszajq sie dotacje budzetowe do Funduszu Ubezpieczen Spotecznych - réwniez dzieki
reformie systemu emerytalnego.

e Konieczne jest przygotowanie regulacji prawnych dotyczgcych: wyptaty emerytur z systemu
kapitatowego, emerytur pomostowych, funduszy typu B i aktuariusza krajowego.

e W dziedzinie administrowania systemem emerytalnym konieczne jest: zakoriczenie budowy kont
emerytalnych, zakoriczenie naliczania kapitatu poczatkowego, rozliczenie sktadek naleznych na
konta w OFE | ZUS.



e Niezbedne jest tworzenie spotecznej swiadomosci emerytalnej, opartej na poczuciu
odpowiedzialnosci za wiasng sytuacje materialng po przejsciu na emeryture.

Od czasu, kiedy w ramach Biura Petnomocnika pod hastem , bezpieczenstwo dzieki réznorodnosci”
przygotowywane byly zatozenia reformy emerytalnej, osiagnieto bardzo wiele.

Mamy nowy system emerytalny, ktéry funkcjonuje od 1999 roku. W efekcie powstrzymane zostato
niekontrolowane narastanie zobowigzan systemu emerytalnego wobec przysztych pokolen. Ryzyko
finansowania emerytur zostato zrdznicowane poprzez podzielenie systemu na dwa konta — w ZUS i
otwartych funduszach emerytalnych. Formuta emerytalna, zblizona do aktuarialnej neutralnosci
zacheca takze osoby funkcjonujace w tym systemie do dtuzszej aktywnosci zawodowej, bo to sie
bedzie optacato. Wymaga to tez budowania swiadomosci wptywu wydtuzenia aktywnosci zawodowej
na wysokos$¢ emerytury. Zwigzane jest to z ciggtym zadaniem przekazywania informacji na temat
nowego systemu emerytalnego spoteczenstwu. Jest to praca, ktora jest i musi by¢ kontynuowana.

Po 1999 roku, od momentu wdrozenia nowego systemu nastepowat szereg zmian porzadkujacych,
a takze pewnych zmian systemowych, dotyczacych funkcjonowania nowych emerytur. Byta to
przede wszystkim poprawa jakosci prawa oraz pewnych mechanizmoéw zwigzanych z
administrowaniem systemu. Zaliczy¢ do nich nalezy na przyktad zobowigzanie pracodawcéw do
przekazywania informacji drogg elektroniczng, ktére ze wzgledu na funkcjonowanie nowego
systemu emerytalnego nie sg istotne, natomiast ze wzgledu na obstuge tego systemu sa bardzo
wazne. Podniesiona zostata ustawowa stopa zwrotu na kontach w ZUS do petnego wzrostu
funduszu ptac, co doprowadzi do zwiekszenia wysokosci tych emerytur w przysztosci. Zmiana ta
jest efektem szacunkdéw dotyczacych wysokosci przysztych swiadczen — wedtug tych szacunkow
wysokos$¢ emerytur w nowym systemie w relacji do zarobkéw bedzie istotnie spadata. Zmiana
stopy zwrotu powoduje, iz spadek ten bedzie nizszy, a system emerytalny nadal pozostanie
stabilny, przy zatozeniu statej wysokosci sktadki na ubezpieczenie emerytalne. Zostaty takze
wprowadzone pewne zmiany w obszarze funkcjonowania otwartych funduszy emerytalnych -
wprowadzone zostaty limity na pobierane optaty od sktadek, jednoczes$nie wdrozono zmiany
systemu gromadzenia rezerw tak, aby zmniejszenie przychodéw towarzystw emerytalnych w
pewnym stopniu byto zrekompensowane zmniejszeniem kosztéw. Zmiana systemu rezerw nie
spowodowata zmniejszenia poziomu ochrony cztonkéw OFE.

Co udato sie zrobi¢ w ramach ZUS i administrowania systemem? Wdrazanie nowego systemu
emerytalnego zwigzane byto z duzymi problemami organizacyjnymi w ZUS, a takze z
funkcjonowaniem systemu informatycznego i informacyjnego. Pojawity sie miedzy innymi problemy
z identyfikacjq sktadek, przekazywaniem ich do OFE, nardst dlug wobec otwartych funduszy
emerytalnych, ktory teraz jest stopniowo identyfikowany i sptacany. Pojawity sie opdznienia w
tworzeniu kont emerytalnych w ZUS. Byto to zwigzane z tym, ze pewne procesy administracyjne
musiaty zajac¢ wiecej czasu, niz byto na to przewidziane. W 1999 r. podjete zostaty dziatania
naprawcze, ktére kontynuowane w latach kolejnych doprowadzity do istotnej poprawy sytuacji.
Obecnie sktadki sg identyfikowane na biezgco i trwa proces korygowania ich za przeszite okresy.
Ubezpieczeni otrzymali informacje o tym, ile na ich konta emerytalne wptyneto sktadek w 2001 i
2002 roku. Trwa proces informowania o tym, jak ta sytuacja wygladata w 2003 roku. Proces
poprawy jakosci informacji ilustruje wskaznik, pokazujacy, jaki odsetek informacji przekazywanych
do ZUS jest poprawnie identyfikowanych. We wrzesniu 2001 roku to byto ok. 70%, obecnie
wskaznik ten zbliza sie do 100%, co pokazuje, jak ogromna praca zostata wykonana przez ZUS, a
takze przez osoby dostarczajace informacji: ptatnikow sktadek, banki, takze indywidualnych
ubezpieczonych, aby ta jakos¢ danych i jakos¢ funkcjonowania tego sytemu, ktdra jest bardzo
istotna, poprawic.



Zrédto: ZUS

Stopniowo poprawia sie sytuacja finansowa Funduszu Ubezpieczen Spotecznych, chociaz nie jest to
zwigzane tylko z dziataniami w obszarze systemu emerytalnego, ale takze z innymi dziataniami,
takimi jak chociazby reforma $wiadczen chorobowych. Po poczatkowym wzroscie deficytu FUS,
nastepuje jego spadek. Ilustruje to wykres ponizej, na ktérym wida¢, iz dotacje budzetowe
uzupetniajace odptyw sktadek do OFE utrzymujq sie na statym poziomie, a pozostate dotacje,
uzupetniajace deficyt biezacy FUS, stopniowo maleja.

Zrédto: ZUS

Jezeli spojrzymy na czes¢ finansowg, to obecnie funkcjonuje na rynku 15 otwartych funduszy
emerytalnych. Od 1999 r. miato miejsce sze$¢ potaczen, czyli nastgpit spodziewany proces
konsolidacji. Do OFE przystgpito ponad 11 min oséb, przy czym czes$¢ kont cztonkéw OFE to sg
konta martwe, ktére bedg stopniowo zamykane. Bez wzgledu na to, relatywnie duza liczba
ubezpieczonych zdecydowata sie przystapi¢ do OFE — ponad 60% tych osdb, ktére ptacito sktadki i
byto w wieku uprawniajgcym do wyboru, czy oszczedza¢ swoje skfadki w funduszu emerytalnym
(czyli w wieku 30-50 lat), takiego wyboru dokonato. Aktywa OFE rosng bardzo dynamicznie, i w
tym momencie jest to najwazniejsza grupa inwestordéw instytucjonalnych na naszym rynku
finansowym. 30% aktywow jest inwestowane na warszawskiej gietdzie. Wyniki inwestycyjne sg
dobre. I to tez nalezy podkreslic.



Liczba cztonkéw OFE stopniowo rosnie, oczywiscie nie mozemy méwic o takim przyroscie, jaki miat
miejsce w pierwszym roku. Obecnie przyrost zwigzany jest z nowymi osobami, ktére wchodzg na
rynek pracy i automatycznie przystepujg do OFE, takze odsetek ubezpieczonych, ktérzy sa
cztonkami funduszy emerytalnych, roénie. Podobnie rosng tez aktywa OFE - w koncu 2004 r.
sektor otwartych funduszy emerytalnych zgromadzit ponad 60 mlid zt aktywow.

Zrédto: KNUIFE

Co jest jeszcze do zrobienia? Wyroézniatbym tutaj trzy obszary - tworzenia prawa, administracji
oraz informacji spotecznej.

W obszarze tworzenia prawa nalezy przede wszystkim pracowac nad przygotowaniem nowych
ustaw. Pierwsza z nich to wyptaty emerytur z sytemu kapitatowego. W ciqgu najblizszych tygodni
podjeta zostanie ostateczna decyzja, dotyczaca ksztaltu systemu wyptat emerytur dozywotnich, a
nastepnie przygotowany zostanie projekt ustawy. Czasu jest coraz mniej. Od momentu reformy
mineto 7 lat, a do wyptaty pierwszych emerytur pozostaty 4 lata. Czas ucieka, a decyzje muszg by¢
podjete.

Podobnie jest w przypadku ustawy o emeryturach pomostowych. Tutaj czasu nawet jest mniej,
gdyz system ten musi wej$¢ w zycie od 1 stycznia 2007 roku, czyli ustawa o emeryturach
pomostowych powinna by¢ uchwalona jeszcze w tym roku. Projekt takiej ustawy jest obecnie w
trakcie konsultacji spotecznych oraz miedzyresortowych. Dalsze konsultacje beda trwaty tak, aby
projekt ustawy byt przygotowany do konca tego roku.

Wymaga takze uregulowania kwestia funduszy typu B. Poczatkowo, wdrazajac system emerytalny,
produkt oferowany przez powszechne towarzystwa emerytalne musiat by¢ relatywnie prosty.
Oznaczato to jeden fundusz emerytalny zarzadzany przez jedno PTE. W efekcie, osoba wybierajac
instytucje zarzadzajacg wybiera automatycznie ten fundusz, ktory ta instytucja oferuje.
Jednoczesnie profil ryzyka wszystkich OFE jest bardzo zblizony. Im dtuzej funkcjonuje system, tym
wiecej mozna nowych elementéw wprowadzac. Nalezy do nich inny typ funduszy emerytalnych, z
bardziej konserwatywng strukturg inwestycji. Utworzenie takich funduszy byto przewidziane juz w
ustawie przyjetej w 1997 roku, a same fundusze miaty rozpocza¢ swoje funkcjonowanie w 2005
roku. Z réznych przyczyn tak sie nie stato, takze dlatego, iz brakuje przepisow, ktore mowityby
bardziej szczeg6towo o tym, jak te fundusze tworzy¢, jak majq inwestowac swoje aktywa, w jaki
sposob ma by¢ przekazywana do nich sktadka i jak sie do tych funduszy przystepuje. Te regulacje
trzeba przygotowac.



Ostatni element w obszarze regulacji to ustawa o aktuariuszu krajowym, tworzgca systemowe
zasady o sposobie monitorowania i prognozowania wydatkéw spotecznych. Jednoczesnie instytucja
ta ma stac na strazy wszystkich systemow z perspektywy ich zmian. Obecnie, jezeli wprowadzamy
pewne zmiany legislacyjne, bardzo czesto dzieje sie tak, ze brak jest analizy dlugookresowych
efektow wdrazania takiej zmiany. Istotg tworzenia instytucji krajowego aktuariusza jest to, aby
byta osoba, ktdra moéwitaby o tym, jakie skutki przyniesie proponowana regulacja, nie tylko za rok
czy za dwa lata, ale takze za 20 czy 30 lat. Obecnie czesto sie o tym zapomina. Brak
dtugookresowej perspektywy prowadzi tez do tego, iz niektére zmiany wdrazane sg w bardzo
szybko, na zasadzie , gaszenia pozaru”.

Ponadto, trzeba na pewno na biezagco monitorowa¢ adekwatnosc istniejgcych regulacji, ewentualnie
uzupetniac¢ brakujace elementy. Z drugiej strony jednak wazne jest to, aby prawo byto stabilne i nie
podlegato zbyt czestym zmianom, poniewaz kazdy, kto w tym systemie uczestniczy, powinien by¢
$wiadomy tego, jak prawo funkcjonuje, a im czesciej ono sie zmienia, tym ta informacja trudniej
dociera do zainteresowanych.

Kolejny obszar tego, co jest jeszcze do zrobienia, to kwestia administrowania systemem
emerytalnym. Najwazniejsze w tym obszarze sg dziatania podejmowane przez ZUS: zakonczenie
budowy kont emerytalnych, zakonczenie procesu naliczania kapitatu poczatkowego, z ktorym kazdy
wchodzit do systemu emerytalnego, a ktdrego odtworzenie jest dosy¢ zmudne i pracochtonne. Jest
to takze rozliczenie zalegtych skfadek naleznych na konta w OFE, a takze naleznych na konta w
ZUS. Im dalej sie cofa z rozliczaniem zalegtosci, tym jakos$¢ danych jest gorsza, wiec ten proces
trwa, ale na szczescie postepuje do przodu. W 2004 r. ZUS zidentyfikowat i przekazat do OFE, w
formie obligacji, ponad miliard ztotych zalegtych sktadek.

Ostatni obszar, o ktérym mysle, ze nalezy mowi¢ coraz wiecej, gdyz jest coraz istotniejszy, to jest
kwestia edukacji emerytalnej, czyli budowania pewnego rodzaju swiadomosci emerytalnej wsrdd
ludzi. Dotyczy to przede wszystkim dobrowolnego oszczedzania na emeryture i budowania wiedzy o
tym, ze przyszto$¢ na emeryturze nie zalezy tylko od tego, co dostanie sie z ZUS, z instytucji, ktére
wyptacac bedq emerytury z OFE, ale takze od tego, ile oszczedzimy sami, dobrowolnie, z naszych
biezacych zarobkow. Takiej Swiadomosci wymaga takze kwestia wptywu wieku przejscia na
emeryture na wysokos$¢ swiadczen. Dyskusja na temat wyréwnania i uelastycznienia wieku
emerytalnego kobiet i mezczyzn caty czas trwa. Jest to obecnie jedna z najtrudniejszych dyskusji w
ramach nowego systemu emerytalnego i musi ona by¢ kontynuowana. Zréwnanie wieku
emerytalnego kobiet i mezczyzn jest konieczne z perspektywy najblizszych kilkunastu lat. Ale
musimy sie do tego przygotowywac juz teraz.

Prezentacja (pokaz)
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2. Jak fundusze emerytalne wykorzystujg szanse pomnozenia srodkéw na przyszte emerytury
Ewa Lewicka
Prezes Izby Gospodarczej Towarzystw Emerytalnych

e Otwarte Fundusze Emerytalne w ciggu pieciu i pot roku inwestowania osiagnety dla swoich
cztonkdw bardzo dobre wyniki, przewyZzszajace inne, poréwnywalne metody pomnazania Srodkéw
na rynkach kapitatowych.

e Warunkiem uzyskiwania w przysztosci dobrych wynikéw inwestycyjnych jest réwnolegty z
rosngcym potencjatem finansowym otwartych funduszy emerytalnych rozwdj rynkow kapitatowych.
e Korzystne dla wzrostu kapitatu emerytalnego cztonkdw funduszy wyniki inwestycyjne zalezg od
zniesienia ograniczen i mechanizmow, ktore ostabiajg zainteresowanie inwestoréw osigganiem
maksymalnych wynikéw w diugim horyzoncie czasowym.

e Otwarte fundusze emerytalne i gospodarka kraju potrzebujg nowych instrumentow
inwestycyjnych i ograniczenia pozyczkowych potrzeb budzetu panstwa, ktére utrudniajg rozwoj
tych instrumentow.

Pie¢ lat to czas wystarczajacy, by podjac probe wstepnego bilansu funkcjonowania otwartych
funduszy emerytalnych i odpowiedzie¢ na kilka istotnych pytan, zwtaszcza dla oséb, ktére
przystapity do funduszy. Warto zastanowic¢ sie, czy wykorzystane zostaty szanse, jakie stworzyta
reforma systemu emerytalnego, jak ksztattowac sie bedg mozliwosci inwestycyjne w przysztosci,
jakie ograniczenia hamujg efektywnos$¢ pomnazania $srodkow przez fundusze emerytalne i co z tymi
ograniczeniami robié.

Zadaniem otwartych funduszy emerytalnych w systemie zabezpieczenia spotecznego jest
pomnazanie srodkdw tak skutecznie, by przyszte emerytury byly wyzsze niz z systemu ZUS-
owskiego. Poza tym strumien srodkdéw, jakimi zarzadzaja fundusze, inwestowany poprzez rynki
kapitatowe, moze przyspieszac rozwoj gospodarczy kraju.

Sposob prezentacji wynikdw inwestycyjnych funduszy emerytalnych nie jest sprawg obojetng. Dla
uczestnikow systemu emerytalnego wazna jest umiejetnos¢ interpretacji tych wynikow i
$wiadomosé, ze najwazniejsza jest wysoka stopa zwrotu w momencie przechodzenia na emeryture.
Dlatego te piec¢ lat, ktore dzi$ analizujemy, ma ogromne znaczenie dla oceny koncepcji i wdrozenia
reformy, natomiast dla roztozonej na kilka dziesiecioleci historii gromadzenia $rodkéw
emerytalnych nie jest tak wazne. Trzeba pamietad, ze przez te 20-30 lat koniunktura ukfadac sie
bedzie roznie, a to wigze sie z okresami spadkow i wzrostow stopy zwrotu i nie mozna liczy¢, ze w
kazdym momencie proces kapitalizacji bedzie tak samo pomysIny i pozytywny. Warto to podkresli¢,
poniewaz o tym, ze biezacy wynik nie jest najistotniejszy, mowi sie rzadko — na co dzien jestesSmy
zalewani informacjami pochodzacymi zaréwno z réznych rankingdw w mediach, jak i prezentacji na
oficjalnych stronach internetowych rozmaitych instytucji.

Wyniki inwestycyjne prezentuje sie na ogoét bez przypominania tego, jakg czes¢ naszej sktadki
pochtaniajg optaty lub tez opierajac sie na, z zasady utomnych, modelach symulacyjnych. I jedno, i
drugie nie stuzy pomocag uczestnikom systemu.

W Izbie Gospodarczej Towarzystw Emerytalnych od dos¢ dawna wyniki funduszy emerytalnych
poréwnujemy z innymi dostepnymi metodami inwestowania, réwniez takimi, ktére nie spetniajg
warunkdéw poréwnywalnosci. Czynimy to swiadomie, pamietajac, ze inne instytucje rynku
kapitatowego, np. banki, czasami w przesztosci moéwity: ,na lokacie bankowej by¢ moze mielibyscie
panstwo wiecej”. Warto wiec pokaza¢, jak w perspektywie pieciu lat wygladaja wyniki inwestycyjne
funduszy takze na tle innych mozliwych lokat.

W tabeli prezentuje Panstwu poréwnania wykonane przez Powszechne Towarzystwo Emerytalne
ING Nationale Nederlanden dla okresu od wrzesnia 1999 roku do grudnia 2004. Wynika z nich, ze
fundusze emerytalne w catym okresie pieciu i pot roku uzyskaty wyniki inwestycyjne wyzsze od
wynikéw funduszy inwestycyjnych zréwnowazonych, funduszy stabilnego wzrostu, funduszy



inwestycyjnych obligacji i rynku pienieznego, od lokat bankowych i wyzsze od inflacji. Jednoczesnie
benchmark, czyli modelowy portfel, ktéry sktada sie z 30% akcji i 70% obligacji, jest w tej chwili
minimalnie wiekszy niz wyniki $redniego OFE. Mozna wiec powiedzie¢, ze na tle innych sposobdéw
inwestowania fundusze emerytalne uzyskujg bardzo dobre wyniki.

Drugi sposob poréownywania to pokazywanie kapitatow zgromadzonych na kontach w ZUS, w OFE
po odjeciu optat oraz na lokatach bankowych. Sadzimy, ze jest to metoda bliska potrzebom
cztonkéw funduszy, przemawiajaca do ich wyobrazni. Zastosowato ja Ministerstwo Gospodarki
Pracy i Polityki Spotecznej, przygotowujac odpowiednig symulacje dla okresu od wrzesnia 1999
roku do czerwca 2004. Przyjeto, ze od s$redniej sktadki przekazywana jest taka sama kwota na
konto w ZUS, gdzie jest waloryzowana, do wszystkich funduszy emerytalnych i na lokaty bankowe.
Wyniki tej symulacji znajdg Panstwo w prezentacji. Okazuje sie, ze w potowie 2004 roku ze srednio
inwestujacego funduszu emerytalnego uzyskujemy kwote 10.482 zt, podczas gdy s$redni kapitat z
lokat bankowych byt o 795 zt nizszy, a kapitat zgromadzony w ZUS nizszy o 834 zt. Gdyby
zastanawiac sie nad sytuacjq osob, ktére w 1999 roku miaty jednorazowy wybdr, czy przenosic
czesc swojej sktadki do funduszu emerytalnego, czy nie, to te osoby, ktore zdecydowaty sie przejsc¢
do OFE, podjety dobra decyzje.

Konkluzja jest taka, ze na koniec czerwca 2004 roku na kontach juz nie tylko $redniego funduszu,
ale wszystkich funduszy emerytalnych, zgromadzony i wypracowany kapitat emerytalny byt wyzszy
niz na koncie ZUS-owskim i ta réznica na korzys¢ funduszy emerytalnych powieksza sie wraz z
okresem sktadkowym. Jeszcze poéttora roku czy dwa lata temu jej nie byto. Teraz z kazdym rokiem
bedzie wyrazniejsza.

Co sprawito, ze przez piec i pét roku fundusze emerytalne uzyskaty tak dobre wyniki? W latach
1999-2002 fundusze zarabiaty na wysokim oprocentowaniu rzadowych instrumentéw dtuznych, w
nastepnym okresie wykorzystaty koniunkture na rynku akcji, co w catym tym okresie pozwolito na
uzyskanie 7% realnych rocznych stép zwrotu. Teraz trzeba sie zastanowi¢, czy uda sie ten trend
utrzymac. Otéz w ocenie analitykow, takze urzedu nadzoru, okres takich duzych zyskéw na
rynkach kapitatowych skonczyt sie. Co wiec bedzie w przysziosci? Co ogranicza fundusze
emerytalne w mozliwosci dalszego efektywnego pomnazania $rodkéw na przyszte emerytury?

W przekonaniu cztonkéw Izby Gospodarczej Towarzystw Emerytalnych jest kilka problemoéw.
Pierwszy z nich dotyczy catego rynku kapitatowego, nie tylko funduszy emerytalnych, a mianowicie
gtebokosci i ptynnosci tego rynku. Nie liczac poprawy w ostatnim pétroczu, fundusze wcigz
napotykaty bariere zbyt matej podazy instrumentow finansowych i przez diuzszy czas nie miaty w
co inwestowac swoich ciggle rosngcych aktywow. Te aktywa przekraczajg juz 60 mld ztotych.
Mozna wiec powiedzie¢, ze od pewnego czasu istnieje nieréwnowaga popytu i podazy.
Nieréwnowaga popytu i podazy powoduje, ze OFE sg w sytuacji przymusowego nabywcy zaréwno
obligacji rzadowych, jak i akcji niewielkiej liczby spotek, ktérych cena jest coraz bardziej zawyzana.
A to pocigga za sobg staba dywersyfikacje ryzyka inwestycyjnego, co w przysztosci moze zanizac
stopy zwrotu i wptyna¢ na koncowe efekty gromadzenia srodkéw emerytalnych.

Od poczatku reformy funkcjonuje wmontowany do systemu mechanizm, ktoéry nazywa sie
minimalng wymagana stopa zwrotu i ktérego negatywne oddziatywanie zaczynamy wyraznie
obserwowac¢. Na czym to polega? Minimalna wymagana stopa zwrotu sktania fundusze do
nasladowania swoich portfeli inwestycyjnych po to, by unikna¢ grozby doptaty w wypadku, gdy
wynik bedzie nizszy od tej minimalnej stopy. Dopfata jest czyms$ niezmiernie dotkliwym. Fundusze
w zwigzku z tym nie majg tendencji do indywidualizacji swoich portfeli, poszukiwania i
inwestowania w instrumenty efektywniejsze, ktore mogtyby przynie$¢ wyzszg stope zwrotu, ale
rownoczesnie sg bardziej ryzykowne. Jest tez drugi mechanizm, na ktéry zwracali$my uwage, m.in.
podczas prac w parlamencie, a jest nim premia za wyniki. Fundusze emerytalne powinny
generalnie inwestowac¢ w diugookresowe instrumenty. To jest ich podstawowa rola i po to
stworzono ten system. Kiedy konstruuje sie mechanizm zachecajacy do uzyskiwania wynikow w
krotkim czasie, dziata sie przeciwko jednemu z podstawowych zatozen nowego systemu.
Jednoczesnie zniecheca sie do tego, by fundusze emerytalne lokowaty swoje srodki na przyktad w
instrumenty, ktore beda finansowaty infrastrukture, a przeciez wszystkim na tym zalezy.



Jaki wiec, zdaniem cztonkow Izby Gospodarczej Towarzystw Emerytalnych, jest pozadany kierunek
ewolucji polityki inwestycyjnej funduszy emerytalnych? Zalezy to nie tylko od ustawodawcy, ale
rowniez od pewnej szerszej zgody, jak ta polityka powinna wygladac¢. Przede wszystkim potrzebne
jest zwiekszenie zaangazowania srodkéw funduszy w ditugookresowe projekty inwestycyjne. To jest
kierunek, ktoéry trzeba wspierac i zrobi¢ wszystko, aby usuwac ograniczenia, ktére w tej chwili
dostrzegamy. Ponadto, nalezatoby wiecej srodkéw kierowac na finansowanie realnej gospodarki, a
mniej na finansowanie diugu rzadowego. Wymaga to aktywnosci po stronie rzadu, ktéry musiatby
ograniczy¢ swoje, tak przeciez powazne, potrzeby pozyczkowe, gdyz wypychajg one inne
instrumenty z rynku. Nalezatoby takze zdecydowac sie na stopniowe, ale konsekwentne znoszenie
ograniczen i limitédw inwestycyjnych dla funduszy, zgodnie z zatozeniami reformy. Tu przypomne,
ze te limity i kategorie lokat zostaty wprowadzone na okres poczatkowy po to, by z czasem, kiedy
funkcjonowanie reformy sie unormuje, stopniowo je liberalizowac i likwidowaé. Uwazamy, ze taki
moment juz nadszedt i powinniSmy o tym rzeczowo rozmawiac. Pierwsze takie dyskusje odbyty sie
w ubiegtym roku, takze Komisja Nadzoru Ubezpieczen i Funduszy Emerytalnych dostrzega potrzebe
zmian.

Co nalezatoby zrobi¢, aby utrzymac pozytywny kierunek ewolucji? Nalezatoby po pierwsze, i to jest
dziatanie wielu podmiotéw, zwiekszy¢ wielkos¢ rynku kapitatowego, na ktérym dziatajg fundusze
emerytalne. Jest on obecnie zbyt ptytki, a wiec nalezatoby wiecej prywatyzowac i przycigga¢ nowe
prywatne podmioty, ktore poszukiwatyby kapitatu na gietdzie. Nalezatoby zwiekszy¢ ptynnosc tego
rynku, a zatem zwiekszy¢ warto$¢ obrotow. Wspomniatam juz o korzystnym dla rozwoju rynku
ograniczeniu zadtuzania panstwa. Przykfadem niech bedg obligacje korporacyjne, ktérych
posiadanie w portfelach funduszy bytoby niezmiernie korzystne, a ktére wypychane sg przez
ogromne potrzeby pozyczkowe rzadu. Trzeba przygotowac - nie méwic o przygotowaniu, bo to
powtarzaja wszyscy - tylko przygotowac konkretne instrumenty finansowe, stuzace finansowaniu
infrastruktury. Trzeba réwniez stopniowo poszerzac limity, w tym limity inwestycji zagranicznych,
by nie naraza¢ catosci portfeli emerytalnych na ryzyko makroekonomiczne, czyli na ryzyko
gospodarcze kraju. Nalezy przygotowac sie do zniesienia w przysztosci minimalnej wymaganej
stopy zwrotu i rachunku premiowego. Jest to niezbedne dla rozwoju gospodarki, bo gospodarka
kraju potrzebuje kapitatu, w tym réwniez kapitatu funduszy emerytalnych. W interesie przysztych
emerytéw lezy, aby ryzyko inwestycyjne byto dobrze zdywersyfikowane, a wiec aby rozwijac¢ pakiet
dostepnych instrumentow, w tym réwniez instrumenty bardziej zyskowne.

Jak na tle moich uwag wygladat ubiegty rok? W zesztym roku na gietdzie pojawity sie nagle nowe
podmioty — 36 spoétek, przyspieszono prywatyzacje, wtasciwie zablokowang na wiele lat. Wzrosty
indeksy gietdowe. Miato to wyrazny wptyw zarédwno na wyniki, jak i na przyrost kapitatu na naszych
kontach. W ubiegtym roku wiecej byto akcji w portfelach funduszy emerytalnych, a roczne stopy
zwrotu byly najwieksze w catym piecioleciu. Warto zauwazy¢, ze najwyzszg stope zwrotu uzyskat
maty fundusz emerytalny, co mozna wyjasni¢ faktem, ze mate fundusze tatwiej sie poruszajg na
ptytkim rynku kapitatowym, stad w rocznych rankingach uzyskuja dobre wyniki. Srednia stopa
zwrotu 14% jest takze bardzo wysoka, ale réznice miedzy funduszami sg niewielkie. Jak przyrost
kapitat w ubiegtym roku? Przyrost aktywow byt bardzo powazny - to jest ponad 17 mid ztotych, z
czego duzy procent stanowity sktadki, poniewaz w ubiegtym roku ZUS przekazat funduszom
emerytalnym naprawde pokazng liczbe sktadek. Nasz wypracowany dzieki inwestycjom zysk wynosi
jednak ponad 7 mld ztotych. Opfaty to zaledwie jedna dziesigta zysku, cho¢ jest to suma nadal
znaczaca. Cieszac sie z uzyskanych dotychczas wynikéw, poréwnujac je do wynikéw innych
sposobow inwestowania czy do stanu konta w ZUS, powinniSmy pamietaé, ze juz dzisiaj nalezy
przygotowywac rozwigzania, ktére sprawia, ze inwestowanie zaréwno w gospodarke, jak i w rézne
nowe instrumenty bedzie przynosito porownywalne efekty, cho¢ bedzie to trudne. Fundusze
wykorzystaty zaréwno koniunkture na rynku obligacji, jak i w ostatnim okresie na rynku akcji,
skutecznie pomnazajac nasze $rodki. W przysztosci bedzie to wymagato znacznie wiekszego
wysitku, a dla ostatecznego efektu ta przyszto$¢ ma wieksze znaczenie niz ostatnie piec lat.

Prezentacja (pokaz)
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3. Wyptaty emerytur z II filara - poréwnanie mozliwych rozwigzan
Ryszard Petru
Glowny Ekonomista Banku BPH

e Ze wszystkich koncepcji wyptaty emerytur najlepszym rozwigzaniem jest wypfata annuitetu.

* Przy wypfacie swiadczen nalezy stosowac wspdine tablice demograficzne, mimo ze wprowadzajq
pewng dyskryminacje czesci uczestnikow systemu.

e Liczy sie stopa zwrotu, a nie dyskryminacja uczestnikow.

e Zgodnie z rekomendacjq Banku .S'wiatowego nalezy unikaé rozwigzan, ktéore powodowatyby
monopolizacje wyptaty swiadczen.

Bede sie starat przedstawi¢ gtéwne wnioski z raportu Banku Swiatowego, ktéry powstawat, gdy
pracowatem w tej instytucji. W swoim raporcie Bank Swiatowy opisat rézne mozliwosci wyptaty
emerytur w ramach II filaru - filaru kapitatowego. W podsumowaniu Bank, poréwnujac
przedstawione propozycje, wskazat na wtasciwe i niewtasciwe rozwigzania. Raport ten ma ponad
100 stron, wiec pozwole sobie zaprezentowac jedynie gtdwne wnioski.

Po pierwsze, w polskim systemie emerytalnym, gdzie sktadka jest obowigzkowa, muszg sitg rzeczy
obowigzywac inne reguty gry niz w systemie dobrowolnym. Kwestia, na ktorg trzeba zwrocic¢
uwage, jest fakt, ze nie wydaje sie mozliwe i wtasciwe, aby zréznicowaé wysokos¢ emerytur ze
wzgledu na ptec. To jest podstawowy problem. Wszyscy wiemy, ze kobiety zyjg dtuzej. Gdyby
aktuarialnie wylicza¢ wysoko$¢ emerytur, oznaczatoby to, ze kobieta przechodzaca na emeryture w
tym samym momencie co mezczyzna, z takim samym kapitatem, w wariancie przyjmowania
réznych tablic zycia dla kobiet i mezczyzn automatycznie miataby nizsza emeryture. A to wydaje
sie nieuzasadnione i nieakceptowane w systemie, ktory jest systemem powszechnym i
obowigzkowym. I to jest jedna z podstawowych zasad, od ktérej wychodzimy w raporcie. Takie
podejscie bardzo utrudnia znalezienie zaréwno produktu, jak i dostarczyciela tego produktu. Jesli
wiec nie réznicujemy uczestnikdéw systemu ze wzgledu na pte¢, to sitg rzeczy musimy przyjmowac
wspodlne tablice demograficzne. Oczywiscie, chodzi tez o to, aby w obowigzkowym systemie
emerytalnym to zréznicowanie mogto dotyczy¢ tylko i wytacznie stopy zwrotu, wieku i
zgromadzonego kapitatu, czyli nie bedg wchodzity w rachube jakiekolwiek réznicowania ze wzgledu
na stan zdrowia itd.



Aby system emerytalny miat sens, tak naprawde, wiek przechodzenia na emeryture powinien by¢
wspdlny dla kobiet i mezczyzn. I w przysztosci bedziemy do tego dazy¢. Gtowng zasadg nowego
systemu powinny by¢ bezpieczne, proste i zrozumiate swiadczenia. Miejmy $wiadomos¢ tego, ze
wielu jego uczestnikdw nie jest specjalistami od rynku kapitatowego, a przeciez muszg rozumieg,
jakie majg wybory — miedzy czym a czym wybieraja.

Chce zwrdci¢ uwage na dwie kwestie. Kwestia trzecia, tzn. pytanie, jaki to ma by¢ produkt, jest
oczywista, cho¢ funkcjonuje kilka réznych pomystéw na to, jakiego rodzaju produkty moga byc¢
wyptacane w ramach emerytur w II filarze. W naszym przekonaniu moze to by¢ tylko i wytacznie
produkt dozywotniej emerytury, z angielskiego nazywany annuitetem. Dylemat wigc dotyczy tego,
czy na rynku powinnismy miec¢ do czynienia z konkurencjg, czy z pojedynczym $wiadczeniodawca.
Innymi stowy, czy dostarczycielami produktu maja byc¢ rézne podmioty, ktére ze sobg konkuruja,
czy tez ma by¢ monopol - i czy monopol ten ma by¢ publiczny, czy prywatny.

Wydaje mi sie, ze rekomendacja wiekszosci tutaj zgromadzonych bedzie taka, iz w obowigzkowym
systemie ubezpieczeniowym jedynym wariantem, ktory nalezy rozpatrywac jest annuitet, czyli
emerytura wyptacana do ostatnich dni zycia cztowieka. Sg inne formy wyptaty $wiadczen w ramach
filaru kapitatowego. Na $wiecie oferowany jest rowniez produkt zwany programowang wyptata,
ktéry polega na tym, ze sie wyptaca pienigdze zgromadzone w funduszu emerytalnym. Swiadczenie
to ma te wade, iz jezeli kto$ ma ,pecha” i zyje diuzej, to pewnego dnia te pienigdze sie koncza. W
takiej sytuacji w systemie obowigzkowym panstwo sitg rzeczy musi wzig¢ odpowiedzialnos¢ za te
osoby. Tego typu produkt nie jest wtasciwy z punktu widzenia systemu ubezpieczen spotecznych,
bo nie gwarantuje emerytury do ostatnich dni zycia cztowieka, a po drugie - jest grozny dla
finanséw publicznych. W przypadku jakiejkolwiek pomytki aktuarialnej oznacza to olbrzymie koszty
dla budzetu panstwa. Natomiast wadg annuitetu jest to, ze przy wspdlnych tablicach ten produkt
nie jest w petni adekwatny do ilosci zebranych pieniedzy — mezczyzni tracg tu na rzecz kobiet.

Chce podkresli¢, ze z jednej strony nie powinno by¢ zbyt wielu produktow oferowanych w systemie
emerytalnym, tzn. muszg one by¢ proste i zrozumiate, aczkolwiek wydaje sie wtasciwym, by bylta to
nie tylko emerytura czysta, ale rowniez m.in. emerytura fgczona meza i zony, tak aby byta wspding
emeryturg dla obu matzonkow.

Wiekszos¢ mojej prezentacji dotyczy podmiotu, ktéry ma wyptaca¢ emerytury, gdyz wokot tego jest
chyba najwiecej niejasnosci i kontrowersji. Pamietajmy, ze jakis$ czas temu powstata ustawa o
zakfadach emerytalnych (ZE). ZE miaty by¢ firmami konkurujgcymi ze soba, wyptacajgcymi
Swiadczenia emerytalne. Nalezy rozwazy¢ réwniez inne podmioty: zaktady ubezpieczen na zycie,
PTE, mdgtby to by¢ ZUS i provident fund - trudno znalez¢ mi dobry odpowiednik polskiego stowa

na fundusz, ktory bytby funduszem prywatnym lub tez panstwowym i ktéry wyptacatby Swiadczenia
emerytalne dla wszystkich uczestnikéw II filaru.

Jezeli chodzi o wyptate swiadczen przez zaktady emerytalne, to oznaczatoby to tworzenie zupetnie
nowych podmiotdw. Sitg rzeczy koncentracja ryzyka dozycia i ryzyka inwestycyjnego skupitaby sie
w jednym miejscu. Zaktady emerytalne nie miatyby przeciez zadnego doswiadczenia i sitg rzeczy
wigzatoby sie to z duzymi kosztami akwizycji, bo one musiataby pozyskiwa¢ klientéw, walczac
miedzy sobg. Tak naprawde, kazdy wariant konkurencyjny niesie w sobie wysokie koszty akwizycji.
Konkurencja ma swoje zalety. Jest szansg na wyzszg stope zwrotu, natomiast jej wadq jest to, ze
trzeba bi¢ sie o klienta, w przeciwienstwie od wariantu jednego funduszu czy to panstwowego, czy
prywatnego. Zaletg jest rdwniez brak ryzyka zarzadzania innymi rodzajami ryzyka, poniewaz
zaktady emerytalne nie prowadzityby innej dziatalnosci.

Zastandwmy sie teraz nad zaktadami ubezpieczen na zycie. Wydaje sie, ze ich zaletg jest
konkurencja, jak rowniez doswiadczenie w zarzadzaniu tego typu ryzykiem. W firmach
ubezpieczeniowych zwykle ubezpieczamy sie od ryzyka $mierci, natomiast tutaj ubezpieczamy sie
od ryzyka dozycia. W zwigzku z tym, te rodzaje ryzyka w pewnym sensie sq symetryczne i zaletg
tego rozwigzania jest brak kosztéw uruchomienia nowych instytucji, bo one dziataja, co nie znaczy,
ze obytoby sie bez kosztow. Musiatyby powstac¢ nowe zespoty, nowe wyceny, wigcznie z
aktuarialng. Wada tego rozwigzania to koszty akwizycji. Jest tez problem niesymetrycznego



rozktadu pici. Chodzi o to, ze jezeli mamy w podmiocie duzo wiecej kobiet niz mezczyzn, to przy
wspdlnych dla obu pici tablicach powstaje problem. Rekomendacja Banku Swiatowego jest taka, ze
jezeli chodzi o tworzenie rezerw technicznych, trzeba uzywacd réznych tablic zycia po to, zeby
uwzgledniac ryzyko kobiet w danej instytucji, aczkolwiek dla firmy ubezpieczeniowej jest to jakis
problem. W przekonaniu Banku problemem jest rowniez przetozenie wynikéw innych produktéw na
sytuacje firmy.

Zaletg wykorzystania do wyptaty swiadczen funduszy emerytalnych jest moim zdaniem
konkurencja. Wada zas to, ze towarzystwa emerytalne (PTE) nie sg instytucjami powotanymi do tej
roli, tzn. nie zarzadzajg ryzykiem dtugowiecznosci i tak naprawde musiatyby utworzy¢ w ramach
swoich struktur dodatkowe parainstytucje, ktore zajetyby sie zupetnie nowym ryzykiem, z jakim na
co dzien nie maja do czynienia. Trzeba by wbudowac co$ na ksztatt zaktadéw emerytalnych,
wypfacajacych annuitet w ramach samych PTE.

Trzeba réwniez odnies¢ do propozycji petnienia takiej roli przez ZUS, poniewaz moze sie ona
pojawi¢. Nalezy zwroci¢ uwage na aspekt psychologiczno-spoteczny — moim zdaniem, ciezko by
byto spoteczenstwu zaakceptowac wariant, w ktorym pieniqdze zarzadzane przez OFE, teoretycznie
wracajg do ZUS, poniewaz chodzito o to, by te kwestie wydzieli¢. Wadami ZUS z punktu widzenia
wyptat emerytur z II filaru jest po pierwsze, brak doswiadczenia w zarzadzaniu, szczegdlnie ze
mowimy tu o olbrzymich pienigdzach. To sg kohorty, ktdre przynosza akumulacje srodkow
odktadanych przez caty okres aktywnego zawodowo zycia. W zwigzku z tym moéwimy tu o
procentach PKB. Trzeba zwrdci¢ uwage, ze sitg rzeczy instytucja publiczna zawsze moze by¢
podatna na naciski polityczne, a szczegdlnie instytucja, ktora zarzadza tak duzymi srodkami. Moim
zdaniem jest to bardzo powazny mankament. Bez wzgledu na to, jaki jest ukfad polityczny, zawsze
bedzie sie pojawiac tendencja, by czes¢ tych $rodkdw zainwestowac w co$, co jest wazne
spotecznie, autostrady na przykifad - propozycje takie juz padaty. Zwracam uwage na te dwa
elementy, czyli brak doswiadczenia w zarzadzaniu i podatnos$¢ na wptywy polityczne, gdyz sg one
na tyle wazne, ze moim zdaniem tej propozycji nie nalezy rozpatrywac. Oczywiscie wielkg zaletg
jest to, ze ZUS obejmuje ryzyko catej populacji, tzn. ze nie ma problemu nieréwnego podziatu na
kobiety i mezczyzn w ramach danego podmiotu.

Na koncu provident fund. Tu jest kilka réznych wariantéw. Teoretycznie mozna tworzy¢ instytucje
publiczna, czyli taki drugi ZUS, tylko po co? Mozna tworzy¢ instytucje prywatng. Wyobrazmy sobie,
ze to fundusze emerytalne tworzg instytucje, ktéra zajmowataby sie wyptatami. Taka instytucja
rowniez nie ma doswiadczenia w zarzadzaniu tego typu $rodkami, a ich wielko$¢ sprawia, ze
prywatny charakter nie chroni przed obawg o naciski polityczne. Zaletg tego rozwigzania jest
objecie ryzyka catej populacji w jednym podmiocie. Tak naprawde caty dylemat, jaki mamy w
przypadku dyskusji o wyptatach z II filaru, dotyczy w mniejszym zakresie produktu jako takiego,
bo tu wydaje sie, ze jest duza zgoda, iz to powinien by¢ annuitet, czyli emerytura dozywotnia,
ptacona do ostatnich dni zycia. Pytanie, z jakimi podwariantami? Moim zdaniem, nie powinno ich
by¢ za duzo i wazne jest, zeby byty jasne i przejrzyste, zeby wiadomo byto, o co chodzi. Natomiast
dylematem jest to, czy to ma by¢ forma konkurencji, czy tez forma zbiorcza jednego funduszu.
Whnioski sg takie:

¢ Annuitet najlepszym $wiadczeniem

e Wazna jest stopa zwrotu, a nie dyskryminacja uczestnikow

e Wspdlne tablice przy wyptacie $wiadczen

e Unika¢ nalezy monopolu i taka byta rekomendacja Banku Swiatowego. Wedtug niej najlepszymi
podmiotami do wyptat emerytur sg firmy ubezpieczeniowe, aczkolwiek nie w sposdb automatyczny
- jest wiele problemoéw, ktore trzeba jeszcze rozpracowac. Nalezy zapewnic¢ konkurencje miedzy
podmiotami, tak aby przy utrzymaniu wspoélnych tablic stopa zwrotu byta maksymalizowana.

Prezentacja (pokaz)
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4. Wyptata emerytur z nowego systemu
Prof. Marek Gdra - Szkota Gtéwna Handlowa
Krzysztof Lutostanski — Prezes Zarzadu PTE BANKOWY S.A.

o Wyptaty z kapitatu zgromadzonego w ZUS i OFE powinny miec charakter pfatnych miesiecznie
dozywotnich emerytur, tzw. annuitetow.

e Emerytura dla oséb w tym samym wieku i o takim samym zgromadzonym kapitale powinna by¢
jednakowa, niezalezna od pfci.

e Ryzykiem dfugowiecznosci uczestnikéw nowego systemu emerytalnego powinna zarzadzac jedna
instytucja, wypfacajaca jedng wspdlng emeryture, bedaca sumg annuitetéw, w ktdre zostaty
przeksztatcone stany na dwdch indywidualnych kontach emerytalnych, stanowigcych podstawe
polskiego systemu emerytalnego.

Wprowadzenie

Reforma emerytalna gruntownie zmienita zasady funkcjonowania systemu emerytalnego i
uczestnictwa w nim. Jednak w najmniejszym nawet stopniu nie zmienita publicznego celu istnienia
tego systemu. Nadal jest nim zapewnienie wszystkim uczestnikom mozliwosci uzyskiwania dochodu
przez caty okres zycia po przejsciu na emeryture. Obowigzkowe uczestnictwo w systemie jest tylko
metodq osiggniecia powszechnosci tego uczestnictwa, dajacg mozliwos$¢ zastosowania w systemie
uniwersalnych zasad, jednakowych dla wszystkich uczestnikow.

Przypomnijmy tu, ze polski system emerytalny zbudowany jest na bazie dwdch indywidualnych
kont emerytalnych przypadajacych na uczestnika (IKE1 i IKE2*) , ktorych stany przeksztatcane sq
w annuitet. Nowy system w catosci zastgpit poprzedni. Celem byto unikniecie dalszego - bez
zmiany systemu - przewidywanego wzrostu sktadki emerytalnej, czyli zwiekszenia juz i tak bardzo
wysokiego obcigzenia pokolenia pracujacego, a co za tym idzie — unikniecia trwatego obnizenia
tempa wzrostu dobrobytu.

* Technika zarzadzania kazdym z obu rodzajéw kont jest istotnie rézna. Konta te sgq powszechnie
nazywane filarami, chociaz konstrukcja polskiego systemu emerytalnego nie pozwala na zastosowanie
wobec niej pojecia ,filar” w zadnej z istniejacych w literaturze definicji. W gruncie rzeczy lepiej przejsc¢ na
stosowanie okreslenia IKE1 i IKE2. Niestety skrot IKE zostat naduzyty do okreslenia dodatkowych
indywidualnych kont emerytalnych. Powinien on brzmie¢ DIKE (dodatkowe indywidualne konta
emerytalne).



Tak sformutowany cel dotyczy uczestnictwa w systemie tak w okresie aktywnosci zawodowej
(ptacenie sktadki), jak i w okresie emerytalnym (otrzymywanie wyptaty). Oba te okresy réznig sie
jednak od siebie w sposéb zasadniczy i w zwigzku z tym wymagajq zastosowania metod (problem
ekonomiczny) oraz techniki (finanse) odpowiadajacych ich specyfice. Legislacja dotyczaca okresu
akumulacji jest dos$¢ dobrze opracowana. Natomiast w odniesieniu do okresu wyptaty legislacyjnie
okreslona jest jedynie metoda, natomiast niedookreslone pozostajg rozwigzania techniczne. Metoda
wyptaty polega na przeksztatceniu zakumulowanych zobowigzan systemu wobec uczestnikow
(stanu indywidualnych kont emerytalnych obu typéw) w strumien dozywotnich miesiecznych
wyptat, ktérych wysokos¢ zalezy od stanu zakumulowanych zobowigzan (kapitatu) oraz wieku, w
ktérym dana osoba rozpoczyna otrzymywanie wyptat. Nie jest natomiast okreslone, kto i na jakich
szczegbtowych zasadach miatby dokonywacé przeksztatcania w annuitet kapitatu zakumulowanego
na kontach. Dotyczy to przede wszystkim kont zarzadzanych przez PTE (IKE2). Nalezy jednak
podkresli¢, ze rozwigzania przyjete w zakresie wyptat z kont zarzadzanych przez ZUS (IKE1) nie sg
catkiem niezalezne od rozwigzan dotyczacych drugiej czesci uniwersalnego systemu, a wiec
powinny podlega¢ réwnolegtej regulacji. Oba elementy uniwersalnego (bazowego) systemu
powinny by¢ do siebie jak najbardziej podobne. System bedzie dzieki temu tatwiejszy w obstudze, a
takze nie bedzie powodowat ztudzenia, ze dwie czesci bazowego systemu to ,dwa rézne Swiaty”,
podczas gdy w rzeczywistosci sg to ,dwie rézne wersje tego samego $wiata”.

Zarzadzanie ryzykiem dtugowiecznosci na poziomie catego spofeczenstwa

Cel istnienia bazowego systemu emerytalnego, a wiec zaréwno IKE1 jak i IKE2
powoduje, ze wyplaty Swiadczen innych niz annuitet nie mieszcza sie w logice jego
funkcjonowania. Tylko annuitet jest w stanie zapewni¢ mozliwo$¢ otrzymywania
dochodu niezaleznie od indywidualnej diugosci zycia. Gdyby dopuscié, aby jakas czes¢
os6b w wieku emerytalnym nie miata z czego 2zy¢ - na skutek swojej decyzji lub
niekorzystnych niezaleznych od nich okolicznosci - to tak, jak gdyby powszechnego
systemu emerytalnego w ogodle nie byto. Dokladnie te same powody, ktore przesadzaja o
koniecznosci istnienia powszechnego systemu emerytalnego, przesadzaja réwniez o
koniecznosci annuityzacji stanu kont emerytalnych. Gdyby tego nie czyni¢, to lepiej, aby
powszechnego (a wiec obowigzkowego) systemu w ogdéle nie bylo. Jego istnienie jest
kosztowne spotecznie. Ale takie systemy istnieja we wszystkich rozwinietych krajach po
to, aby za cene tego kosztu osiagnac cel spoteczny o wiekszym znaczeniu, ktérym jest
unikniecie zawinionego lub nie ubdéstwa ludzi starych. Jesli ten cel nie bylby osiagany, to
po co ponosi¢ koszt?

Podobny argument dotyczy czesciowej jedynie annuityzacji standw kont, ktéra zapewniataby
dozywotnio jedynie okreslong miesieczng wyptate. Pozostata czes¢ stanu kont podlegataby innej
formie wyptaty. Jesli przyjaé, ze okreslony poziom wyptaty wystarczy w systemie emerytalnym, to
duzo lepszym sposobem niz czesciowa annuityzacja jest obnizenie maksymalnej rocznej kwoty
sktadki z obecnej trzydziestokrotnosci do odpowiednio nizszego poziomu*. Zmniejszytoby to
znieksztatcenia powodowane przez system emerytalny z korzyscig dla walki z bezrobociem i
wzrostu dobrobytu. Obowigzek uczestnictwa w systemie musi mie¢ niepodwazalne uzasadnienie i
powinien by¢ ograniczony tylko do niezbednego zakresu.

* Jest to generalnie dobry pomyst, zgodny z logikg funkcjonowania systemu. Wierzymy, ze z czasem
limit ten bedzie obnizany (dwudziestoczterokrotnos¢, moze nawet osiemnastokrotnosc).

Zgodziwszy sie co do petnej annuityzacji obu kont emerytalnych, trzeba rozwigzac szereg
problemoéw zwigzanych z jej realizacja.

Powszechnos$¢ systemu emerytalnego zaktada stosowanie jednakowych zasad w stosunku do
wszystkich jego uczestnikow. Oznacza to, ze annuitety nie zalezg od indywidualnych cech
uczestnikow systemu. Dotyczy to w szczegdlnosci ich pici, ale nie tylko. Mozna sobie wyobrazic¢
dalej idace zréznicowanie np. na podstawie szczego6towych badan, a w przysztoéci moze nawet
testow genetycznych. Takie dziatania nie majg sensu w powszechnym systemie spotecznym, takim
jak system emerytalny. Nota bene, gdyby zréznicowac zasady dotyczace annuitetéw, w ktére



przeksztatcane bedg stany IKE2, to - poniewaz oba typy kont réznig sie jedynie sposobem
zarzadzania przeptywajacymi przez nie srodkami - nalezatoby wprowadzi¢ analogiczne
zréznicowanie w odniesieniu do annuitetow z IKE1. Warto przy tym dostrzec, ze rezygnacja z
uniwersalnosci systemu, czyli na przyktad stosowanie réznych tabel zycia dla mezczyzn i kobiet,
prowadzitoby nie tylko do naruszenia konstrukcji systemu emerytalnego oraz wartosci spotecznych,
jakie przyswiecajq istnieniu powszechnego systemu, ale takze podnosito jego koszt. Nizsze
annuitety dla kobiet, bedace skutkiem s$rednio dtuzszego oczekiwanego dalszego trwania ich zycia
oznaczatyby bowiem czestsze i wyzsze doptaty zwigzane z finansowaniem gwarancji minimalnej
emerytury*.

* Podobny problem zwiekszonego kosztu ponoszonego przez spoteczenstwo pojawia sie w
odniesieniu do nierownego wieku emerytalnego dla mezczyzn i kobiet.

Jednak uniwersalne zasady przeksztatcania w annuitet stanu zobowigzan, zakumulowanych na
indywidualnych kontach w powszechnym systemie emerytalnym, prowadzi¢ mogg do problemdw o
charakterze technicznym, zwigzanych z zarzadzaniem ryzykiem dtugowiecznosci, ktore w oczywisty
sposob jest zréznicowane w rdéznych grupach uczestnikdéw systemu (dalsze oczekiwane trwanie
zycia mezczyzny i kobiety rézni sie w kazdym wieku). Nie mogac réznicowac annuitetow, ich
dostarczyciele mogliby prébowac dobierac klientow w sposdb dajacy przewage nad konkurencja.
Nie miatoby to nic wspdlnego z celem istnienia uniwersalnego systemu emerytalnego. Dlatego w
systemie uniwersalnym lepiej eliminowac¢ wptyw indywidualnych cech. Mozna to osigqgnac taczac
zarzadzanie ryzykiem dtugowiecznosci. Zarzadza¢ nim musiataby jedna instytucja (ANN - od
annuitet, dla utatwienia nazywajmy te instytucje ,,ANIA”). Nie musi, a nawet nie moze to prowadzic¢
do taczenia w jakikolwiek sposéb zarzadzania ryzykiem dtugowiecznosci z zarzadzaniem aktywami
stanowigcymi podstawe wyptaty annuitetdw (emerytur), poniewaz zarzadzanie ryzykiem
dtugowiecznosci jest takie samo, natomiast zarzadzanie aktywami w IKE1 i IKE2 jest rdozne.
Zarzadzanie ryzykiem dtugowiecznosci przez ANIE miatoby i ten walor, ze instytucja ta dawatyby
przysztym emerytom poczucie bezpieczenstwa.

Zarzadzanie aktywami ANI

Zarzadzanie ryzykiem dtugowiecznosci dla catego nowego systemu emerytalnego* moze by¢
dokonywane przez jedng instytucje (ANIA), ktéra przejmie role zaktadu emerytalnego dla catego
bazowego systemu emerytalnego . Warto zauwazy¢, ze jest to celowe z kilku powoddw, od
efektywnosci zarzadzania, do mozliwosci faktycznej realizacji gwarancji minimalnej emerytury,
ktora jest doptata do annuitetu utworzonego z obu kont.

* Zamiast wielu instytucji - jedna; na dodatek przejmie ona obstuge annuitetéw, w ktére zostang
przeksztatcone stany kont IKE1.

Zarzadzanie aktywami IKE1 jest proste. Zobowigzania zapisane na IKE1 majg charakter obligacji
skarbowych*, wykupywanych w tempie zgodnym z harmonogramem wyptat. Zarzadzanie
aktywami IKE2 jest bardziej skomplikowane, ale jedynie technicznie. Zarzadzajacy aktywami
(prywatne instytucje finansowe) dostarczatyby srodki zgodnie z harmonogramem wyznaczonym
przez ANIE. W tym celu konieczne jest stworzenie mechanizmu alokujacego srodki do podmiotéw
zarzadzajacych oraz okreslenie metody nadzoru.

* Celowe jest odpowiednie ujecie tego w rachunkach narodowych.
Jezeli przyjaé, jak wynika to z wczesniejszych rozwazan, ze:

e emerytury z obu kont powinny by¢ wyptacane tacznie i przez jedng instytucje (ANIA),
e ANIA powinna ponosi¢ ryzyko ubezpieczeniowe ustalania emerytur i odpowiadac za ich
przekazywanie ubezpieczonym,



e emerytury dla kobiet i mezczyzn w tym samym wieku i dysponujgcych tymi samymi kwotami
zgromadzonymi na obu kontach powinny by¢ jednakowe,

to do rozstrzygniecia pozostaje jeszcze tylko jedno wazne strukturalne zatozenie: Kto ma zarzadzac
$srodkami zgromadzonymi przez oszczedzajacych w OFE, gdy ci przejda na emeryture?

Sformutujmy gtdwne reguty, wedtug ktérych srodki te powinny by¢ zarzadzane.

1. Wydaje sie, ze na pierwszym miejscu nalezy postawic¢ ich bezpieczenstwo. To znaczy, ze polityka
inwestycyjna powinna by¢ co najmniej tak samo konserwatywna, jak przy zarzadzaniu
nieistniejgcymi jeszcze otwartymi funduszami emerytalnymi typu B. Znaczy to réwniez, ze nadzér
nad tg dziatalnoscig musi by¢ codzienny i surowy, a podmioty jg prowadzace - doswiadczone i silne
kapitatowo.

2. Drugim postulatem jest niewatpliwie dbatos¢ o niskie koszty zarzgdzania srodkami
przeznaczonymi na wyptate emerytur. Oznacza to, ze w miare mozliwosci preferowane powinny by¢
istniejace instytucje, ktore posiadajq juz najwieksza czesc zasobdw technicznych i ludzkich
niezbednych do wykonania zadania oraz ze zasady funkcjonowania tych instytucji nie powinny
generowac zbednych kosztéw (takich jak nadmiernie duzy rachunek rezerwowy, listy polecone,
akwizycja na rynku wtornym itp. w systemie otwartych funduszy emerytalnych).

3. Powinno to by¢ rowniez rozwigzanie przyjazne dla rynku kapitatowego nie zaburzajace jego
funkcjonowania, cho¢by z tego powodu, iz mogtoby sie negatywnie odbi¢ na efektywnosci catego
systemu emerytalnego, a w przysztosci nawet catej gospodarki.

Przyjmujemy, ze w momencie przejscia na emeryture ubezpieczony przelewa na ANIE prawa do
$srodkdw zgromadzonych na jego koncie w OFE oraz prawa z tytutu zapiséw na koncie zarzadzanym
przez ZUS, a w zamian ustalone sg jego prawa do emerytury (przeksztatcenie stanu obu kont w
strumienie wyptat). W ten sposdb ANIA staje sie wtascicielem czesci aktywéw OFE. Zdarzenia takie
bedg zachodzity codziennie, bo codziennie ludzie przechodzg na emeryture. Natomiast wyptaty
emerytury dokonywane s raz na miesiac, cho¢ mogg by¢ wyptacane w réznych terminach dla
réznych grup emerytow.

To wazne zastrzezenia, bo wskazujg na ciggtos¢ zachodzacych w tym obszarze procesow i potrzebe
zachowania ptynnosci srodkow.

Lista instytucji przygotowanych do profesjonalnego zarzadzania powierzonymi $rodkami obejmuje
firmy asset management, niektére TFI, PTE oraz niektdre firmy ubezpieczen na zycie.

Czes¢ TFI i ubezpieczycieli na zycie nie zarzadza bezposrednio aktywami swoich klientéw, zlecajac
te czynnos$c¢ (na ogdét w ramach tej samej grupy kapitatowej) firmie asset management. Tego typu
,konsorcja” trudno bytoby uwzglednia¢ jako kandydatéw do zarzadzania srodkami emerytalnymi,
chocéby ze wzgledu na trudnos$¢ w ustaleniu odpowiedzialnosci i zorganizowaniu odpowiedniego
nadzoru.

Nie bytoby tez chyba rzecza rozsadna branie pod uwage réwnoczesnie wszystkich wymienionych
wyzej typdw firm nalezacych do réznych branz. Z racji réznych zasad finansowo-ksiegowych,
réznych organdw i systemow nadzoru obowigzujacych te instytucje, trudno bytoby bowiem
skonstruowac odpowiednie zasady finansowe i system nadzoru nad zarzgdzaniem emerytalnymi
aktywami. Przyjmijmy wiec w dalszych rozwazaniach, ze bedzie to zbiorowos¢ jednolita.

Wydaje sie, ze przy powyzszych zatozeniach najbezpieczniejszym dla panstwa i najtanszym
rozwigzaniem (a wiec pozwalajacym tez na ustalenie najwyzszych emerytur) bytoby powierzenie
zarzadzania srodkami emerytalnymi otwartym funduszom emerytalnym. Mogtoby to w skrécie
wygladac np. tak:



1. ANIA informuje OFE o przejeciu praw do $rodkéw Jana K. zgromadzonych na jego rachunku w
OFE i poleca przenies¢ jego aktywa na specjalny rachunek ANI w OFE.

2. OFE umarza jednostki uczestnictwa Jana K. i zamyka jego rachunek (chyba ze jakies$ sktadki
moga jeszcze wptynac).

3. Za uzyskane srodki OFE nabywa dla ANI nowe jednostki uczestnictwa w swoim funduszu.

4. ANIA wyznacza, jakie kwoty gotéwki, jakiego dnia miesigca majq by¢ dostarczone na rachunek
ANI z tytutu wyptat emerytalnych Jana K.

Natomiast zasady okreslajace relacje miedzy ANIA a PTE mogtyby by¢ np. takie:

1. OFE musi osiggna¢ na srodkach ANI stope zwrotu co najmniej rdwng znanej z gory stopie
technicznej zatozonej przy ustalaniu emerytury.

2. Niedobor PTE pokrywa z funduszu gwarancyjnego.

3. Nadwyzki ponad techniczng stope zwrotu zasilajg fundusz gwarancyjny, az do osiggniecia
okreslonej jego relacji do zarzadzanych aktywow.

4. Optata za zarzadzanie jest stata i jednolita, bez systemu premiowego.

5. Po osiggnieciu zatozonej relacji funduszu gwarancyjnego do aktywow czes$¢ nadwyzki ponad
techniczng stope zwrotu stanowi dochdd PTE.

6. Temu OFE, ktdre nie spetnia okreslonych ustawowo warunkow zarzadzania aktywami, to
zarzadzanie moze by¢ odebrane i przekazane innym lub innemu, np. wedtug kryterium relacji
funduszu gwarancyjnego do aktywow.

Zarysowana wyzej konstrukcja posiada nastepujace zalety:

1. Potraktowanie srodkéw ANI jako jednego z subfunduszy OFE powoduje, ze zapewniona jest
niezbedna ptynnos¢ finansowa oraz zminimalizowane transakcje sprzedazy i zakupu aktywow
(generujace ryzyko ich nieuzasadnionej przeceny) i koszty transakcyjne. A nie jest to ryzyko btahe
zZwazywszy, ze tgczne miesieczne przelewy do ANI od zarzadzajacych jej srodkami wyniosg za 25-
30 lat rownowartos$¢ obecnych 600-800 min ztotych.

2. PTE dysponuja juz obecnie niezbednymi zasobami ludzkimi, infrastruktura informacyjna oraz
wiekszoscig niezbednych procedur, aby profesjonalnie zarzadza¢ srodkami ANI. Nie bez znaczenia
jest tez doswiadczenie w wymianie informacji i pieniedzy z ZUS. Z tego punktu widzenia koszty
takiej dziatalnosci bytyby wiec nizsze w poréwnaniu z alternatywnymi rozwigzaniami.

3. Automatyczne pozostawianie w OFE oszczednosci emerytalnych i przeksztatcenie ich w nalezacy
do ANI fundusz emerytalny likwiduje koszty akwizycji i pole do ewentualnych naduzyc.

4. Za piec lat, kiedy rozpocznie sie proces zarzadzania srodkami emerytalnymi, na rynku pozostang
juz tylko silne ekonomicznie PTE, mogace dac¢ gwarancje kapitatowe zarzadzanym aktywom.

5. Niezle funkcjonujacy system nadzoru nad dziatalnosciag OFE mogtby by¢ wykorzystany do
kontroli zarzagdzania srodkami ANI. Ten sam system nadzoru, realizowany przez jedng instytucje,
znajacq juz nadzorowane podmioty, zdecydowanie zmniejsza ryzyka btedow, nieprawidtowosci i
konfliktu intereséw.

Powyzej przedstawiamy zarys przebiegu procesow i zasad zarzadzania srodkami przeznaczonymi
na wyptaty emerytur z nowego systemu nie jest oczywiscie nawet wstepng robocza wersjq
pierwszego przyblizenia zatozen projektu ustawy. Przedstawiono go tylko po to, aby pokazag, iz
takie procesy i zasady daje sie zaprojektowac. Podjecie faktycznych prac projektowych mogtoby
nastgpi¢ dopiero po dookresleniu sposobu obliczania i wyptacania emerytur przez ANIE. Oczywiste
jest tez, ze rozumowanie majgce doprowadzi¢ do okreslenia podmiotow zarzadzajacych $rodkami z
OFE trzeba by powtdrzy¢ w przypadku uchylenia ktéregokolwiek z przyjetych zatozen.

Podsumowanie

1. Z logiki systemu emerytalnego i istniejgcych aktéw prawnych wynika, iz wyptaty z kapitatu
zgromadzonego w ZUS i OFE powinny mie¢ charakter ptatnych miesiecznie dozywotnich emerytur,
tzw. annuitetow.

2. Emerytura dla oséb w tym samym wieku i o takim samym zgromadzonym kapitale powinna by¢
jednakowa, niezalezna od pfci.



3. Zarzadzac ryzykiem dlugowiecznosci uczestnikow nowego systemu emerytalnego powinna jedna
instytucja (ANIA), wyptacajaca jedng wspdlng emeryture bedacg suma annuitetow, w ktdre zostaty
przeksztatcone stany IKE1 i IKE2.

4. ANIA nie powinna zarzadza¢ aktywami z IKE2, bo o ile ryzyko dtugowiecznosci jest wspdlne dla
IKE1 i IKE2, to rodzaje aktywdw i sposdb zarzadzania nimi wyraznie sie roéznia.

5. Doswiadczenie istniejacych instytucji, tak publicznych, jak i prywatnych, w zakresie zarzadzania
powszechnym systemem emerytalnym, ktéry strumien wyptat opiera na réznych formach
finansowania, wydaje sie niedostateczne. ANIA powinna wiec by¢ nowa, wyspecjalizowang
instytucja. Nic nie stoi jednak na przeszkodzie, aby ANIA w powaznym zakresie kooperowata z
istniejacymi instytucjami, wykorzystujac ich specyficzne kompetencje i infrastrukture.

6. Przechodzac na emeryture uczestnicy nowego systemu przelewaliby na ANIE prawa do stanu
swoich kont (IKE1 i IKE2), wykupujac za to emeryture.

7. Srodki na wyptaty emerytur przelewaliby do ANI, wedtug zadanego harmonogramu: budzet,
ktéry otrzymuje srodki przeptywajace przez IKE1, oraz instytucja zarzadzajaca aktywami z IKE2 (w
czesci, w jakiej portfel tej instytucji zawiera obligacje skarbowe sprowadza sie to réwniez do
budzetu, tyle ze posrednio).

8. Instytucje zarzadzajace $rodkami ANI pochodzacymi z IKE2 powinny zapewniac:
bezpieczenstwo, niskie koszty, przyjazny dla rynku kapitalowego przebieg proceséw finansowych
zwigzanych z zarzadzaniem i wyptatami.

Przyjecie zasad opisanych w pkt. 1, 2, 3 i kryteria w pkt. 8 prowadzi do wniosku, ze wykorzystanie
PTE do zarzadzania $rodkami z IKE2 w okresie wyptaty emerytur bytoby mozliwym i sensownym
rozwigzaniem. Zarzadzanie tymi srodkami przez PTE nie musi by¢ rozwigzaniem jedynym, a co
wazne wiecznym. Jednorodnos¢ instytucji zarzadzajacych moze utatwic i zmniejszy¢ koszt
rozpoczecia wyptat dla pierwszych objetych nowym systemem kohort opuszczajacych rynek pracy.
Z czasem dostep do zarzadzania tymi srodkami moze byc¢ rozszerzany o inne instytucje finansowe.
Ubiegatyby sie one o prawo zarzadzania srodkami odebranymi tym zarzadzajacym, ktorzy nie
sprostali stawianym wymaganiom. Wigczenie szerokiego grona instytucji finansowych do
zarzadzania rosngcymi aktywami emerytalnymi w okresie wyptaty bedzie sprzyja¢ rozwojowi
rynkow finansowych i konkurencji na nich.

5. Wyptata emerytur z nowego systemu
Krzysztof Lutostanski — Prezes Zarzadu PTE BANKOWY S.A.

e Przy zatozeniu, ze kobieta i mezczyzna za takq samq kwote zgromadzonych srodkéw majg
otrzymacd taka samg emeryture, jesli przechodza na nig w tym samym wieku, wyptaty emerytur z I
i IT filaru powinny by¢ dokonywane przez jedna, publiczng, nowopowotang instytucje. Pozwoli to na
najkorzystniejsze roztozenie ryzyka dtugowiecznosci miedzy kobiety i mezczyzn, zmniejszajac
koszty wypfat.

e Osoby przechodzgce na emeryture kupowataby za zgromadzone srodki z I i II filaru annuitet, a
wlasnos¢ tych srodkdw przejmowataby instytucja wypfacajaca emeryture, nie zarzadzajaca jednak
nimi.

e Srodkami z II filaru najtaniej i najbezpieczniej zarzadzatyby nadal Otwarte Fundusze Emerytalne.

Chciatbym zaproponowac sposob rozwigzania wyptat emerytur facznie z Ii II filaru, i sposéb
zarzadzania aktywami, bo te dwie rzeczy nie musza by¢ tozsame. Jesli przyjmiemy zatozenie o
jednakowych emeryturach dla kobiet i mezczyzn w tym samym wieku, ze zgromadzonymi tymi
samymi srodkami (uwazam, ze jest to kluczowe zatozenie), to dalej jak po sznurku mozna i$¢ do
propozycji rozwigzania przy przyjeciu jako wytycznych tego, aby system byt po pierwsze
bezpieczny, a po drugie tani.

Jesli to ma by¢ system tani, to koszty akwizycji nie mogg byc¢ czescig tego systemu. Panstwo
pamigtacie, jak wygladaty koszty akwizycji w przypadku OFE. Dzisiaj jest to nadal ok. 200 min zt



wydawanych przez rynek na ten cel co roku. Tego moim zdaniem nie nalezy powtarza¢, tym
bardziej, ze w efekcie akwizycji powstawataby sytuacja, w ktérej w wielu podmiotach przy réznej
strukturze wieku kobiet i mezczyzn zajmowano by sie w réznym stopniu redystrybucja,
oszczednosci emerytalnych pomiedzy kobiety i mezczyzn, czyli wykonywano by prace, do ktérej
podmiot prywatny nie jest powotany. Gdybyscie Panstwo sprobowali dostosowad system finansowy
takiego podmiotu, jego kontroli, nadzoru, system tworzenia rezerw do tej sytuacji, to by sie
okazato, ze jest to niestychanie skomplikowane, jesli w ogdle mozliwe. Idac tg drogq postulujemy,
aby wyptatami zajeta sie jedna instytucja, poniewaz w tej instytucji roztozenie ryzyka
dtugowiecznosci miedzy kobiety i mezczyzn moze by¢ najbardziej zbilansowane, w zwigzku z tym
najtansze. Po drugie, taka instytucja mogtaby wtedy réwnoczesnie wyptacaé emerytury z 1i II
filaru, czyli z IKE1 i IKE2. W sytuacji gdyby byty to prywatne instytucje, powiedzmy zaktady
ubezpieczen na zycie, techniczna strona wypfacenia tego w postaci jednej emerytury byfaby
znacznie trudniejsza. Wydaje sie, ze dla oséb, ktére weszty w nowy system emerytalny, powinna
powstac taka instytucja, ktéra wyptacataby te annuitety tacznie z i II filaru, i ze ta instytucja
stopniowo przejmowataby wéwczas od ZUS te funkcje.

Zarzadzac tym mozna w sposéb nastepujacy. Osoba, ktora przechodzi na emeryture, wykupuje za
$rodki z i II filaru annuitet. W tym momencie wtasnos¢ tych srodkéw przechodzi na te instytucje
(ktérg nazwaliSmy ANIA - od annuitet).

Jesli by co$ takiego wprowadzi¢, to wydaje sie, ze instytucjami, ktdre najprosciej i najtaniej
mogtyby przejaé zarzadzanie srodkami z II filaru sg OFE. Cata infrastruktura niezbedna do tego
zarzadzania istnieje, a zarzadzanie przez OFE nie powoduje perturbacji na rynku kapitalowym. Inne
rozwigzanie wymagatoby zbywania i nabywania aktywdéw, w zwigzku z tym dochodzitoby do
zbednych ruchdéw ceny aktywdw na rynku kapitatowym. Oczywiscie gdyby sie zmienito zatozenia, to
prawdopodobnie wynik analizy bedzie inny. Jeszcze 3 lata temu, kiedy na pierwszym seminarium
zorganizowanym przez obecng tu panig dr Wojcicka dyskutowalismy te kwestie, bytem
zwolennikiem innego rozwigzania. Tez wskazywatem na zakfady ubezpieczen na zycie, tyle tylko ze
wtedy przyjmowaliSmy zatozenie, ze bedzie rdézna emerytura dla mezczyzn i dla kobiet w tym
samym wieku. Jesliby tak bylo, trzeba by wréci¢ prawdopodobnie do tamtego wariantu, w tej
sytuacji chyba nie.

Jeszcze jedna uwaga. Bardzo sie ciesze, ze mogliémy poznaé wnioski z raportu Banku Swiatowego,
bo poprzedni minister pracy odméwit nam wgladu do tego raportu, wiec troszke po omacku
szukali$my kontrargumentdéw. Z prezentacji pana Ryszarda Petru wynika, ze w raporcie tym bardzo
wysoko zostata ustawiona ranga konkurencji przy zarzadzaniu $rodkami, z ktérych wyptaca sie
emerytury. Ja chciatbym przypomnieé, ze ranga tej konkurencji bedzie zalezata od charakteru
instrumentdéw finansowych, ktére bedzie mozna nabywac za te srodki, bo jesliby to miaty by¢
wylacznie bezpieczne papiery Skarbu Panstwa i Narodowego Banku Polskiego, no to musimy
pamietaé, ze wtedy ta konkurencja, z jednej strony, podnosi wysokos$é emerytur, a z drugiej
strony, podnosi koszty Skarbu Panstwa i z punktu widzenia kosztéw systemu jej efektywnos¢ jest
niewielka. Ponadto warto by byto wywdd Banku Swiatowego o typach instytucji zarzadzajacych
Srodkami powtdrzy¢ przy sformutowaniu wytycznych, ktéorym to rozwigzanie ma odpowiadac,
poniewaz zalety i wady poszczegdlnych instytucji tutaj za raportem przytoczone sg z innych
obszardw, przez co trudno je ze sobg zestawi¢ i poréwnac.

<

6. Wyptata emerytur z nowego systemu

Zygmunt Kostkiewicz

Pierwszy Wiceprezes Commercial Union Polska Towarzystwa Ubezpieczen na Zycie
SA

e Ustalenie formuty wypfaty swiadczen ze srodkéw zgromadzonych w drugim filarze zakorczy
reforme emerytalng. Mozliwe sq dwa rozwigzania: renta dozywotnia (annuitet) i programowana



wyptata czy tez programowane wybieranie srodkdw.

e Przy programowanej wypfacie nie ma kosztow poczatkowych i kosztéw marketingowych,
poniewaz srodki sg zgromadzone w funduszu. Jednak okoto 25% Srodkdw nie zostanie wyptaconych
jako Swiadczenie emerytalne, a zostanie odziedziczone przez spadkobiercéw. Istnieje réwniez
ryzyko przedwczesnego wyczerpania sie srodkéw emerytalnych. Nie ma takze mozliwosci
zarzgadzania gwarancjg minimalnej emerytury.

e Najbardziej efektywng formg swiadczenia emerytalnego jest renta dozywotnia. Wiaze sie z nig
jednak zarzadzanie ryzykiem wzrostu dtugowiecznosci oséb, bedacych w okresie pobierania
Swiadczen.

e Renta dozywotnia wymaga rozstrzygniecia problemu taryfikacji swiadczenia, gtownie dla
unikniecia dyskryminacji z powodu pfci, a takze ustalenia, w jaki sposob bedzie realizowana:
grupowo czy indywidualnie.

e Za powierzeniem wypfaty Swiadczen konkurencyjnemu sektorowi prywatnemu przemawiajg
interesy kapitatowe podatnikdéw - ryzyko btedu ponoszg akcjonariusze, a nie panstwo i podatnik
publiczny.

Reforma emerytalna nie zostanie zakonczona, dopdki nie powstanie jej ostatni element, czyli
formuta wyptaty swiadczen emerytalnych ze $srodkéw zgromadzonych w drugim filarze. Przed
przyjeciem konkretnego rozwigzania nalezy rozwazy¢ zalety i wady poszczegdlnych opcji. Realnie
mamy do czynienia z dwoma schematami: annuitet (czy tez renta dozywotnia) i tzw.
programowana wypfata czy tez programowane wybieranie srodkéw. Te rozwigzania funkcjonujq juz
w systemach emerytalnych na $wiecie. Inne pomysty, np. pézna annuitatyzacja, czyli tzw. renta
odroczona, potaczona z programowang wyptata, istniejg tylko teoretycznie. Przy tak duzym
systemie emerytalnym jak polski pragmatyzm moéwi, ze powinno sie unika¢ eksperymentow i
korzystac z rozwigzan zweryfikowanych przez praktyke.

Podstawowym pytaniem, na ktére musi sobie odpowiedzie¢ spoteczenstwo, zwigzki zawodowe,
wszyscy, ktdrzy uczestniczg w tym procesie, jest pytanie, czy w fazie wyptaty mozna zmienic
kluczowe zasady drugiego filaru, takie jak jego kapitatowy charakter, prywatne zarzadzanie
$érodkami, indywidualny charakter oraz kwestie konkurencji i prawa do wyboru. Z odpowiedzi na to
pytanie bedzie wynikat ksztatt systemu wyptat drugofilarowych.

Przyjrzyjmy sie teraz obu tym opcjom po kolei. Jakie sg zalety programowanej wyptaty? Otéz
przede wszystkim brak kosztow poczatkowych, zadnych kosztéw marketingu - Srodki sg juz w
funduszu. Pozostaje tylko kwestia elastycznosci procesu, bowiem znane schematy programowanej
wyptaty dajg ubezpieczonemu prawo pobrania okreslonej porcji sSrodkéw w okreslonej jednostce
czasu, ale nie zmuszajg go do tego. Przy tej opcji istnieje Scisty zwigzek miedzy $swiadczeniem a
fazg gromadzenia $rodkdw — otrzymujac swiadczenie, niejako konsumujemy efekt naszej
indywidualnej decyzji z fazy gromadzenia $rodkow.

Wady tego rozwigzania sg jednak na tyle duze, ze trzeba je odrzuci¢ jako realng opcje. Po
pierwsze, ze spotecznego punktu widzenia czes¢ srodkow nie zostanie uzyta w tym celu, w jakim
byty one gromadzone, czyli na wyptaty swiadczenia emerytalnego. Statystycznie okoto jednej
czwartej srodkéw, przy dobrze zaprogramowanej wyptacie, ,zmarnuje sie”, czyli zostanie
odziedziczone przez spadkobiercow i nie zostanie uzyte do finansowania fazy starosci uczestnikéw
systemu. Kolejnym problemem, natury niejako moralnej, jest istnienie ryzyka wyczerpania sie
$srodkdéw emeryta, czyli zytby on dtuzej niz otrzymywatby swiadczenie emerytalne. Powaznym
zagrozeniem jest tez brak efektywnej mozliwosci zarzadzania gwarancjg minimalnej emerytury. W
praktyce oznaczatoby to, ze zarzadzanie srodkami w postaci programowanej wyptaty mogtoby
dotyczy¢ tylko tych osob w polskim systemie, ktore z pierwszego filara otrzymuja $wiadczenie
wieksze niz emerytura minimalna. Takich osdb poczatkowo bytoby stosunkowo duzo z powodu
wysokiego wptywu kapitatu poczatkowego, ale ich liczba malataby w dalszym rozwoju systemu.

Stad najbardziej efektywng formga $wiadczenia emerytalnego jest renta dozywotnia. Trzeba jednak
wzigé pod uwage, ze w fazie wyptaty srodkow przy rencie dozywotniej zarzadzamy ryzykiem i to
bardzo powaznym ryzykiem wzrostu dtugowiecznosci osob, bedacych w okresie pobierania
$wiadczen. I wéwczas musimy planowac nie tylko takg wysokos$¢ srodkoéw, jaka spodziewamy sie



wyptaca¢ emerytom, ale obserwowac procesy demograficzne i rezerwowac ,.zapas”, aby starczyto
ich na pewno do konca zycia emeryta. Nieocenione sg w tej dziedzinie metody aktuarialne.
Jednoczesnie w tym modelu mozna uzywac zyskéw kapitatowych z fazy wyptaty, ktére na poczatku
sq duze, bo do instytucji zarzadzajacej wyptatami wptynie stosunkowo duzy kapitat, w zwigzku z
tym bedzie generowat duzy strumien dochodéw. Mogg one po pierwsze, stuzy¢ do waloryzacji
Swiadczen, a po drugie, do pokrycia mozliwego wzrostu diugowiecznosci w fazie wypfaty. Renta
kapitatowa pozwala takze na zréznicowanie produktu, czyli poza prostg rentg dozywotnig daje
mozliwos$¢ wprowadzenia takze produktéw matzenskich dla dwdch oséb albo produktéow o
charakterze renty z czesciowo gwarantowanym okresem wyptaty, czyli przywrdcenie
ubezpieczonemu prawa wyboru.

Jakie sa gtdwne problemy zwigzane z rentg kapitatowa? Przede wszystkim czesto wspominany
problem, czyli taryfikacja, ktéra nie moze dyskryminowac z powodu ptci. Ta kwestia wynika z
dyrektywy Unii Europejskiej z 1974 roku, tworzonej wprawdzie dla systeméw emerytalnych typu
pay as you go w zupetnie innej rzeczywistosci, ale zabraniajacej dyskryminacji z powodu ptci, co
oznacza tylko tyle w wypadku renty kapitatowej, ze stawka wyptacanego swiadczenia za tysiac czy
dziesiec tysiecy, czy sto tysiecy ztotych kapitatu, powinna by¢ taka sama dla kobiety i mezczyzny w
tym samym wieku. Problem wyréwnania proporcji w portfelu instytucji, ktéra zajmuje sie wyptata
tych rent, staje sie problemem kluczowym. Tablica, ktorej bedziemy uzywac, nie uwzgledni
$redniej dla kobiety i mezczyzny, tylko bedzie tablicg populacyjng, w ktorej zostanie zatozony fakt,
ze w populacji w okreslonym wieku po 60. roku zycia jest wiecej kobiet, wiec bedzie to tablica
populacyjna dla okreslonego wieku. W praktyce wynik techniczny, uzyskany dzieki klientowi
mezczyznie bedzie duzo lepszy niz wynik dzieki klientowi kobiecie, gdyz kobieta bedzie zyta duzo
dtuzej. Ta kwestia jest kluczowa dla zarzadzania rentami kapitalowymi w systemie emerytalnym.

Rente kapitatowa mozna zrealizowac na dwa sposoby: w sposobie grupowym i indywidualnym.
Rozwazmy opcje sposobu grupowego. Przyjmijmy, ze kazdy fundusz emerytalny dla catej populacji
swoich cztonkéw w wieku X (nie ma znaczenia, czy bedzie to 62 czy 65 lat), o znanej proporcji
miedzy ptciami, otwiera przetarg dla podmiotdw zainteresowanych wyptacaniem rent, zapewne
towarzystw ubezpieczen na zycie. Nie mamy wtedy problemu proporcji kobiet i mezczyzn (oferta
dotyczy catej populacji uczestnikdw puli) i nie mamy tez specjalnych kosztéow akwizycji, bo proces
odbywa sie w formule grupowej. Jest to rozwigzanie, ktore wydaje sie z tego punktu widzenia dos¢
interesujace. Natomiast drugi mozliwy sposdb, ktory czesciowo rozwigzuje problem w wariancie
indywidualnym, to obowigzkowa emerytura matzenska.

Wadami puli sq: zerwanie z zasadq indywidualnej decyzji uczestnika, brak mozliwosci
zréznicowania produktu (bo mozna oferowac tylko jeden produkt dla catej populaciji), zréznicowanie
sytuacji zyciowej uczestnikow réznych funduszy, wreszcie problem z uczestnikami aktywnymi
zawodowo o wiele dtuzej, niz okresla to podstawowy wiek emerytalny. Sg to problemy do
rozwigzania, ale trzeba zdawac sobie sprawe z ich istnienia. Natomiast zalety puli to: brak kosztow
marketingowych, dobre dostosowanie sktadek do rzeczywistego stanu grupy oraz tani i efektywny
proces alokacji uczestnikow. Wydaje sie, ze jedynym naprawde rozsadnym rozwigzaniem jest
obowigzkowa matzenska renta kapitatowa, ktdrej towarzyszg stawki ,populacyjne” dla wszystkich
0s0b, ktére nie pozostajg w chwili przejscia na emeryture w zwigzku matzenskim. Ten wariant
pozwala na takie zarzadzanie procesem w fazie wyptaty, aby mozna byto stosowaé bardzo niska,
najlepiej zerowq stope techniczng, co oznacza, ze w fazie kalkulacji ceny, czyli wyptaty, nie nalezy
sktadac obietnic dotyczacych stopy zwrotu.

Catosci zwrotu aktywoéw w fazie wyptaty nalezy wéwczas uzywac do trzech celéw: do normalnej,
dokfadnie zgodnej z inflacja, waloryzacji S$wiadczenia, do odpowiedniej rezerwy na wypadek
wzrostu dtugowiecznosci, do wyptacania bonusa inwestycyjnego. Trzeba sobie takze w takim razie
zadac pytanie - jezeli bierzemy pod uwage, ze rezerwa matematyczna na polise musi byc¢ rezerwg
indywidualng czyli uwzgledniajaca zréznicowanie kobiet i mezczyzn, czy bedzie dyskryminacjqg
zréznicowanie bonusa inwestycyjnego ze wzgledu na pte¢? A wiec, czy mamy do czynienia z
dyskryminacja w sytuacji, kiedy przy uzyciu tej samej podstawowej stawki taryfikacyjnej dla
wyliczenia emerytury podstawowej, indywidualna premia inwestycyjna, ktéra od zaktadu
ubezpieczen dostanie ubezpieczony, bedzie istotnie wyzsza niz premia, ktorg otrzyma



ubezpieczona? Moim zdaniem, nie jest to dyskryminacja, a takie rozwigzanie pozwoli dodatkowo
wyrownac ,rentownosc¢” kobiet i mezczyzn w portfelu ubezpieczyciela zyciowego.

Nie nalezy wiec demonizowac¢ problemu taryfikacji populacyjnej, choéby takze dlatego, ze mozemy
przywota¢ przyktad Holandii, ktéra od poczatku lat osiemdziesigtych zakazata dyskryminacji kobiet
w zakresie ubezpieczen. Tam sprzedaje sie tego typu produkty od ponad 20 lat bez zréznicowania
kobiet i mezczyzn, i zaktady ubezpieczen na zycie nie zbankrutowaty, radzg sobie z tym
problemem. Co wiecej, korzystajac z rozwigzan holenderskich prébowano wprowadzi¢ te sama
zasade do dziatalnosci ubezpieczeniowej w ramach tzw. general directive Unii Europejskiej. W
stosunku do ubezpieczen udato sie tg zasade uchyli¢, ale jak wida¢, nie jest to problem niemozliwy
do zarzadzania.

Mozna wiec $miato powiedzie¢, ze najwlasciwszym rozwigzaniem systemowym kwestii wyptaty
$wiadczen powinna by¢ renta dozywotnia z wprowadzeniem zasady obowigzkowej renty
matzenskiej dla oséb pozostajacych w chwili przejscia na emeryture w zwigzku matzenskim,
potgczona z dobrg regulacjg systemu. Przy takiej opcji rola aktuariusza krajowego jest kluczowa.
Powinien on okresla¢ zasady postepowania dla firm ubezpieczeniowych, czyli jakg czes$¢ zwrotu
inwestycyjnego wolno im w danym roku uwolni¢ na bonus inwestycyjny i w jaki sposdb mogg one
tym procesem zarzadza¢. Podmiotami wyptacajagcymi renty powinny by¢ towarzystwa ubezpieczen
na zycie. Wymagatoby to dodatkowej licencji. Ze wzgledu na wolno$é¢ swiadczenia ustug w UE lepiej
by byto, zeby polski regulator miat wptyw na podmioty $wiadczace te ustugi. Konieczna bytaby
regulacja dotyczgca wtasciwego poziomu stopy technicznej, zasad i regulaminu rezerw techniczno-
ubezpieczeniowych, zasad kalkulacji kosztow (czyli tego, co wolno ubezpieczycielowi potraktowac
jako koszt), jakie sg maksymalne narzuty kosztowe. Regulacja powinna oczywiscie dotyczy¢ takze
dopuszczalnej struktury aktywow ubezpieczenia, przy czym w warunkach konkurencji regulator nie
powinien obawiac sie dopuszczenia duzo wiekszego zrdéznicowania instrumentow inwestycyjnych (a
nie tylko dopuszczenia instrumentow bezpiecznych). Wydaje sie, ze kluczowa bytaby takze
mozliwos¢ zréznicowania produktow, ktora w efekcie dawataby mozliwosci uzyskania wyzszych stop
zwrotu.

I jeszcze jedna bardzo wazna uwaga. Za powierzeniem wyptaty swiadczen konkurencyjnemu
sektorowi prywatnemu przemawiajg interesy kapitatowe nas jako podatnikéw. Koszt kapitatu w
takiej dziatalnosci jest istotng kwestig. Réwnie istotny jest koszt btedu technicznego w postaci
bankructwa. Lepiej ten koszt roztozy¢ na licznych akcjonariuszy zaktaddéw ubezpieczen, niz koszt
btedéw zarzadzania procesem utrzymywac po stronie panstwa i podatnika publicznego. Jest to
bardzo wazny argument przemawiajacy za wyborem prywatnych towarzystw ubezpieczen na zycie,
jako podmiotéw $wiadczacych ustugi w systemie wyptaty swiadczen emerytalnych.
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IV. Dobrowolny i uzupetniajacy system emerytalny w Polsce

1. III filar zabezpieczenia spotecznego w Polsce
Prof. Jan Monkiewicz
Przewodniczacy Komisji Nadzoru Ubezpieczen i Funduszy Emerytalnych

e Zasieg III filaru jest zbyt maty. Biorgc pod uwage Indywidualne Programy Emerytalne i
Pracownicze Programy Emerytalne uczestniczy w nim ok. 300 tysiecy osob.

e W PPE 90% uczestnikéw gromadzi jedynie Srodki, ktére pochodzg ze sktadek podstawowych,
finansowanych przez pracodawce.

Nalezy poszukiwac¢ silniejszych motywacji pozytywnych w celu zwiekszenia liczby
uczestnikéw III filaru - motywacje negatywne zaczynaja dziata¢ zbyt p6zno.

Chciatem wyrazi¢ rados¢ z tego powodu, ze dzi$ tylko raz ustyszatem stowo nadzér. Oznacza to, ze
petnimy nasza role wtasciwie, nas nie ma, a system funkcjonuje w sposob jak na razie bezpieczny.
W swoim wystapieniu chciatem sie podzieli¢ z Paristwem kwestiami zwigzanymi z funkcjonowaniem
I1I filaru ubezpieczen spotecznych, czy dokfadniej - III filaru ubezpieczen emerytalnych. Jest to
kategoria dosy¢ rozmyta, w przeciwienstwie do ostro zdefiniowanego filaru I i II. Zaliczamy don
wszystkie formy dobrowolnego uczestniczenia w programach emerytalnych, czyli dobrowolne formy
oszczedzania na cele emerytalne, ktérych oczywiscie mozemy miec wielkg rozmaitosc. Nie
jestesmy w zwigzku z tym w stanie okresli¢ aktywow finansowych bedacych w posiadaniu
gospodarstw domowych. Natomiast jesteSmy w stanie przedstawi¢ pewne ich czesci, co do ktérych
statystyka jest gromadzona w Komisji Nadzoru Ubezpieczen i Funduszy Emerytalnych i co do
ktorych nasz urzad spetnia okreslone funkcje. Chodzi o PPE, a wiec pewng czes¢ IlI-filarowego
ubezpieczenia emerytalnego. Sa one regulowane przez specjalng ustawe o pracowniczych
programach emerytalnych.

Przypomne, ze PPE oparte s na pewnych zatozeniach. Po pierwsze, ze program powstaje wtedy,
kiedy sie znajduje sponsor programu, ktérym jest pracodawca, po drugie, ze uczestnictwo w
programie jest dobrowolne, po trzecie, ze $rodki, ktére sg gromadzone w programie, nie mogg by¢
dowolnie wykorzystywane. Sktadka wptacana do PPE dzieli sie na dwie czesci; jest sktadka
podstawowa, ktéra jest ustalona jednolicie dla wszystkich uczestnikdw programu - maksymalnie
wynosi ona 7% wynagrodzenia uczestnika, i jest sktadka dodatkowa, ktéra jest wnoszona
dobrowolnie przez uczestnika programu. Jest ona limitowana i jej poziom zalezy od limitu, ktéry
jest w programie IKE w rozumieniu ustawy o IKE. PPE korzystaja z ulgi w sktadce na ubezpieczenia
spoteczne, a wiec majg pewng forme promocji przez panstwo. Wazng rzeczq jest mozliwos¢
transferu srodkéw z PPE do IKE. Do modelu, ktory byt uksztattowany wtedy, kiedy wprowadzono
ustawe o PPE i ustawe o OFE, wniesiono w 2004 roku wiele dalszych zmian. Gtéwnie dotyczyly one
uproszczenia systemu oraz mozliwosci zawieszenia przez pracodawce odprowadzania sktadek
podstawowych w przypadku, kiedy zaktad znajduje sie w trudnej sytuacji finansowej. Wprowadzono
takze limit sktadek dodatkowych w zwigzku z potaczeniem tego systemu z systemem IKE oraz
wreszcie wprowadzono koniecznos¢ przeksztatcenia starych grupowych form oszczedzania na cele
emerytalne w pracownicze programy emerytalne. Miato to istotne znaczenie, bowiem liczba umow,
ktore kwalifikowaty sie do zamiany na PPE w momencie wprowadzenia nowego rozwigzania
ustawowego, wynosita w naszej ocenie blisko 6 tysiecy. Do pierwszej dekady stycznia urzad nasz,
ktory jest odpowiedzialny za autoryzacje konwersji programu starego na nowy, otrzymat jedynie
niecate 500 wnioskdw dotyczacych przeksztatcenia tych programéw. Oznacza to, ze z wielkiej



chmury spadt maty deszcz. Tych wnioskéw jest nieduzo, co by oznaczato, ze wnioskodawcy czy
wiasciciele tych programéw zdecydowali sie na inne rozwigzania.

Jezeli chodzi o stan realny - liczba PPE, ktére byty realizowane w latach 2001-2004, wzrosta do
blisko 350 i mozemy oczekiwac, ze ich liczba w najblizszych miesigcach szybko zwiekszy sie w
wyniku konwersji starych produktéow na nowe. Co sie bedzie dziato dalej, trudno jest dzis
powiedzie¢. Sadzac po obecnym tempie rozwoju III filaru, wydaje sie, ze nie powinnismy tutaj
liczy¢ na btyskotliwe wyniki. Jest to filar, ktory pozostaje w cieniu sukcesu, a nawet by¢ moze jest
ofiarg sukcesu, ktéry zostat odnotowany w II filarze.

Na razie wiekszosé¢ uczestnikow PPE znajduje sie w pracowniczych funduszach emerytalnych, na
drugim miejscu sg fundusze inwestycyjne, natomiast najmniejsza liczba jest w zaktadach
ubezpieczeniowych. Wazne jest to, ze blisko 90% uczestnikdw, jezeli wchodzi do PPE, to gromadzi
jedynie $rodki, ktore pochodzg ze sktadek podstawowych, a wiec takich, ktére sg finansowane
przez pracodawce. Sami natomiast do tego programu sie nie doktadajg, jedynie nieznaczna czesc
0s0b decyduje sie na to, by dodawac do sktadki podstawowej wtasny wktad. Sktadki, ktore dzisiaj
sq przekazywane do PPE, wynosza ponad 200 min ztotych rocznie. W efekcie mamy sytuacje, w
ktorej wartos¢ aktywdw, gromadzonych dzisiaj w PPE, przekroczyta juz 0,5 mld ztotych. Jest to
wielko$¢ marginalna w stosunku do wielkosci aktywow zgromadzonych w OFE, ale chciatbym
zaznaczy¢, ze to spojrzenie jest nieuprawnione. Gdybysmy bowiem pordéwnali wysokos¢ srodkéw
przypadajacych na jednego uczestnika PPE, to wtedy okaze sie, ze dla tych osob to juz jest bardzo
istotne zrodto przysztego zaopatrzenia emerytalnego. Wysokos$¢ srodkow zgromadzonych przez
nich jest poréwnywalna z tymi, ktére pozostajq w II filarze.

Wysokos$¢ srodkéw przypadajacych na jeden rachunek uczestnika w latach 2001-2003 dynamicznie
rosta. Wartos$¢ aktywow netto na jednego cztonka PPE na koniec roku 2003 byfa wyzsza niz wartos¢
aktywdw netto na cztionka OFE, co wilasnie potwierdza teze wczesniejszg, ze w rachunku
poszczegolnych cztonkdw PPE stanowi to wazny element zaopatrzenia emerytalnego i moze
stanowi¢ wazne zrddto jego zabezpieczenia na starosc.

Jezeli chodzi o znaczenie poszczegdlnych pracowniczych funduszy emerytalnych, najwiekszym
oczywiscie jest fundusz ,Telekomunikacji Polskiej”, ktéry gromadzi 75% wszystkich srodkdéw
znajdujacych sie w ramach pracowniczych funduszy emerytalnych, a wiec ma w catym rynku blisko
30% wszystkich srodkdw. Na drugim miejscu jest fundusz emerytalny ,Nowy Swiat”, a na trzecim
- fundusz ,Unilever”. Reszta to bardzo drobne konstrukcje. Co sie tyczy rynku PPE wediug miejsca
siedziby pracodawcy, na pierwszym miejscu jest mazowieckie, na drugim slaskie potem
wielkopolskie. Jezeli chodzi o charakterystyke pracodawcow wedtug ich formy prawnej, nie ma tu
niczego szczegdlnego. Gtéwnie sg to spotki akcyjne, co by sugerowato, ze sg to wieksze
przedsiebiorstwa. Jezeli spojrzy sie na to, kto zaktada PPE, to wiekszos$¢ sponsoréow stanowig
pracodawcy mali i sredni. Pracodawcéw duzych powyzej 500 os6b jest mniejszos¢. Pracodawcy mali
i Sredni najchetniej wybierajq zaktady ubezpieczen oraz fundusze inwestycyjne, natomiast duzi
preferujg rozwigzanie w postaci pracowniczego funduszu emerytalnego.

Jezeli chodzi o osiggniete wyniki inwestycyjne, to prosze zwroci¢ uwage na to, ze stopy zwrotu
pracowniczych funduszy emerytalnych w ciggu ostatnich dwdch lat sg na przyzwoitym poziomie i
nie odbiegajg w niektérych funduszach od wynikdw osiggnietych przez OFE. Oznaczatoby to, ze
zarzadzanie jest profesjonalne.

Podsumowujac — chciatem zwrdci¢ uwage na fakt, ze III filar moze by¢ istotnym zrédtem
dodatkowego zabezpieczenia emerytalnego w perspektywie niskiej stopy zastgpienia emerytur
pochodzacych z funduszy ubezpieczen spotecznych i OFE.

Dlaczego tak mato z niego korzystamy? Czy zrobiliSmy wszystko, zeby zakres korzystania z niego
byt szerszy? Czy wystarczy odpowiedz méwigca o tym, ze to skutek oszatamiajacego sukcesu, jaki
odniesliSmy w uczestnictwie w II filarze?



Zmiany, ktére byly dokonane w regulacjach w zakresie PPE w ostatnim roku, jako urzad nadzoru
oceniamy pozytywnie. Sami zresztg wnioskowaliSmy o uproszczenie procedur, dokumentacji i
procesu autoryzacji. Wazne jest, ze wprowadzono pewne zmiany umozliwiajgce pracodawcy
zawieszanie programu.

Wydaje sig, ze obecna konstrukcja catego systemu emerytalnego w istocie rzeczy juz jest
kompletna. Dzi$ dyskusja przemieszcza sie bardziej w kierunku tego, jak zarzadzac¢ srodkami
emerytalnymi juz po przejsciu na emeryture oraz jak wyptacac te emeryture. Mamy emeryture
opartg na klasycznym systemie obowigzkowego uczestnictwa, publiczna, w czesci zarzadzang przez
instytucje publiczng, w czesci przez instytucje prywatng opartg na dwdch réznych rodzajach
ryzyka. Mamy PPE, a wiec sponsorowane ubezpieczenia emerytalne w programach, i wreszcie
mamy mozliwos¢ oszczedzania indywidualnego w postaci IKE. Mamy tez mozliwo$¢ przechodzenia z
jednego systemu do drugiego, przynajmniej z PPE do IKE. Nie mamy natomiast mozliwosci wyjscia
z filaru pierwszego i przejscia do innych. To wszystko jeszcze moze by¢ stworzone, jezeli uzna sie,
ze taka mozliwosc jest celowa. Ale w kazdym razie ogdlny ksztatt systemu emerytalnego wydaje mi
sie, ze juz jest uksztattowany. Z drugiej strony, wydaje sie, iz zakres III filaru jest z pewnoscig za
maty. W sumie uczestniczy w nim obecnie, biorac pod uwage IKE oraz PPE, okoto 300.000 osdb.
Mamy takze nieduze aktywa zgromadzone w tym filarze. PPE istnieje juz wiele lat, mozna wiec
powiedzie¢, ze jezeliby sie miato zdarzy¢ cos$ rewolucyjnego, to by sie juz zdarzyto. IKE istniejg
przez krotki czas i na razie ich efekt finalny nie jest znany. Nie sadze wszakze, by regulacja ta
zakonczyta sie sukcesem. Oznacza to, ze co$ trzeba zrobic.

Wydaje sie, ze jezeli chcemy zwiekszy¢ udziat III filaru, to wszystko wskazuje na to, ze
zasadniczym elementem, ktérego brakuje, jest istotne zwiekszenie motywacji pozytywnych, gdyz
motywacje negatywne, mowigce o tym — nie oszczedzasz teraz, bedziesz biedowat na staros¢ - w
systemach oszczedzania na emeryture nie sprawdzg sie. Wtedy, kiedy zaczynamy myslec¢ o
emeryturze powaznie, z reguty jest juz za pozno.

Prezentacja (pokaz)
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Prezentacja (ukryj)
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2. Panel na temat indywidualnych kont emerytalnych (IKE)

Zbigniew Andrzejewski
Prezes Zarzadu Grupy Commercial Union Polska

e System emerytalny wymaga ograniczania kosztow i oszacowania ryzyka.

e Potrzebna jest refleksja, czy sktadka emerytalna powinna by¢ spotecznie postrzegana podobnie
jak podatki.

e Nalezy zwiekszy¢ spoteczng swiadomosé, ze dodatkowe, dobrowolne gromadzenie srodkéw
emerytalnych jest niezbedne.

Sprébuje spojrze¢ na problem systemu emerytalnego z kilku punktéw widzenia: aktuariusza,
marketingowca i szefa Commercial Union. Pierwsza rzeczg, jaka aktuariusz chce zawsze zrobi¢, jest
zdefiniowanie problemu — co chcemy osiggna¢? Jak rozumiem, w systemie emerytalnym za pomoca
pierwszego, drugiego i trzeciego filaru chcemy zapewnic¢ godziwe dochody ludziom, ktorzy
przechodza na emeryture. Chcemy, zeby mieli chociaz minimalne dochody, niezaleznie od tego,
jakie byly ich losy w czasie aktywnosci zawodowej. Czy pracowali przez cate zycie, czy czesc zycia
- system daje im minimalne zaplecze, ktérym jest emerytura. Tutaj natykamy sie jednak na
koniecznos¢ ograniczenia kosztéow. Myslimy o dwdch rodzajach kosztéow. Jednym jest koszt
systemu - przekazanie srodkéw do emerytow, niezaleznie od tego, czy sg to srodki zgromadzone w
drugim filarze, czy pochodzace z podatkéw. Drugi rodzaj kosztow to administracja. Punkt widzenia
aktuariusza méwi, ze najtanszym systemem jest taki, w ktorym nie ma ktopotu z tym, co robi¢ ze
$rodkami zgromadzonymi w drugim filarze, jesli jego uczestnik umrze przed terminem wyptaty -
czy majg zostac przekazane spadkobiercom, co podwyzsza koszt systemu. Dotyczy to réwniez
sytuacji, kiedy uczestnik systemu , przezyje” zgromadzony przez siebie kapitat w pierwszym i
drugim filarze. Musi sie wtedy pojawi¢ minimalne swiadczenie.

Niezaleznie od tego, czy $wiadczenia emerytalne bedg wyptacane przez zaktady ubezpieczen, czy
jakiekolwiek inne podmioty, musimy jako spoteczenstwo wiedzie¢, kto bedzie ponosit koszty
waloryzacji wyptat i koszty ryzyka. Faktem jest, ze Polacy zyjq coraz dtuzej. Znanym aktuarialnym
zjawiskiem jest zwiekszanie sie sredniej dtugosci zycia proporcjonalnie do zamoznosci. To samo
zjawisko wystepuje w skali panstw. W Polsce przez ostatnich 12 lat umieralnos$¢ spadta o 20%. Jak
widac¢, wyzwania, dotyczace zarzadzania systemem emerytalnym, sq powazne i wymagajq rzetelnej
spotecznej debaty.

Jako marketingowiec pozwole sobie nawigza¢ do wypowiedzi Michata Rutkowskiego o percepcji
podatkéw. Odktadane w I i II filarze ,moje pienigdze” sq traktowane jak obcigzenie podatkowe,
poniewaz to instytucja rzadowa zajmuje sie ich dystrybucja. Na Swiecie sg inne rozwigzania, w
ktérych pienigdze prosto od pracodawcy kierowane sg do funduszu. W Australii na przyktad 9%



dochoddw idzie prosto od pracodawcy do funduszu. Zadna instytucja rzadowa nie posredniczy w
przeptywie srodkéw i sktadka emerytalna nie jest postrzegana jako podatek. Jest to kwestia
marketingowa, nad ktdrg powinni zastanowic¢ sie politycy, zadajac sobie pytanie, czy percepcja
sktadki emerytalnej przez spoteczenstwo ma by¢ zblizona do percepcji podatkdéw, czy tez nie. W
przypadku pieniedzy zgromadzonych w Otwartych Funduszach Emerytalnych nasuwa sie pytanie,
co zrobimy ze zgromadzonymi pieniedzmi, ktérych sposdb zbierania postrzegany jest podobnie jak
metoda poboru podatkéw, jesli obydwoje uprawnionych do $wiadczenia emerytéw umrze? Czy
mozemy jakkolwiek percepcyjnie, marketingowo, politycznie uzasadni¢ pozostawienie tych
pieniedzy we wspdlnej kasie? Wiemy juz, ze w tej sytuacji nie wchodzi to w gre. Ale musimy tez
pamietaé o drugim elemencie kosztowym, czyli o kosztach administracyjnych. W tej dziedzinie
mamy do czynienia z problemem politycznym. Jak wyglada system, jaka jest jego percepcja wsrod
odbiorcow, w jaki sposob sg przewidywane wyptaty emerytur — czy sg jakiekolwiek inne
mozliwosci, zeby byty traktowane inaczej niz wyptaty dokonywane przez panstwo.

Nadeszta kolej na moj ostatni punkt widzenia. Jako zarzadzajacy firmg Commercial Union traktuje
Indywidualne Konta Emerytalne z perspektywy celéw, do jakich zostaty powotane. Widzimy, ze
sukces pierwszego i drugiego filaru jest dla ludzi namacalny. Wydaje im sie w zwigzku z tym, ze
problem ich finansowej przysztosci zostat juz pozytywnie rozwigzany. W tej sytuacji informacja, ze
muszg jeszcze dodatkowo odktadac¢ na przyszios¢, odraczajac swoje wydatki na konsumpcje
biezaca, jest trudna do zaakceptowania bez uprzedniego procesu edukacyjnego i marketingowego.
Sukces IKE jest wiec mato prawdopodobny. Polacy nie rdznig sie od obywateli innych krajéw. Na
przyktad w Wielkiej Brytanii zjawisko konsumowania dochoddw na biezaco jest powszechne. Tam
jednak obywatele nie licza, ze panstwo zapewni im finansowg przysztosc.

W Polsce konieczne jest zwiekszenie swiadomosci, ze kazdemu niezbedne sg dodatkowe $rodki na
emeryturze. Nalezy przekona¢ ludzi do IKE. Wigze sie to jednak z kosztami marketingu i reklamy, a
Indywidualne Konta Emerytalne nie miaty tych srodkdéw. Mowigc wprost, nie utwierdzono
spoteczenstwa w przekonaniu, iz pierwszy i drugi filar nie wystarczg na to, by mie¢ godziwg
emeryture w obecnej sytuacji. Ludzie nie tylko muszg odroczy¢ konsumpcje, ale muszg tez
przekazywac pienigdze tak, by nie mozna bylto ich wyptaci¢, az do emerytury. Patrzac na rézne inne
miejsca w $wiecie, rozwoj drugiego i trzeciego filaru jest albo efektem przymusu, albo zostat
wsparty zachetg podatkowg. Musimy nagtasnia¢ problem sytuacji po przejsciu na emeryture, zeby
mie¢ pewnosc¢, ze edukujemy ludzi, iz muszg oszczedzad, ale wedtug sScisle okreslonych zasad.
Zasady te powinny by¢ zaréwno proste, jak i wiarygodne. Wtedy dopiero cztowiek bedzie
oszczedzat i inwestowat w swojg emerytalng przysztosé.

Anita Bogusz
Cztonek Zarzadu Commercial Union Polska Towarzystwo Ubezpieczen na Zycie SA

e Promowanie idei dobrowolnego oszczedzania na cele emerytalne wymaga srodkdw i zachet,
ktdrych obecne rozwigzanie IKE nie przewiduje.

* Propozycja wprowadzenia zwolnier podatkowych dla sktadek na IKE, przy opodatkowaniu catosci
wyptat - zaréwno ze skfadek, jak i z dochoddw inwestycyjnych — moze by¢ zachetg do wiekszego
zainteresowania tq formq oszczednosci emerytalnych.

o W wieloletniej perspektywie wprowadzenie zwolnieri podatkowych dla skiadek na IKE przy
opodatkowaniu catoSci wyptat jest korzystne dla budzetu panstwa.

Trzeci, dodatkowy filar systemu emerytalnego, a w szczegdlnosci IKE, jest to filar oszczednosci,
ktore ludzie powinni tworzy¢ lub tez moga tworzy¢, ale nie musza. Jest to ich dobrowolna decyzja.
Rzad zdecydowat sie na wprowadzenie w IKE pewnych zachet, ktére jednak nie spetnity oczekiwan,
przynajmniej rzadu, a przypuszczalnie réwniez oczekiwan srodowiska finansowego, jezeli chodzi o
rozwoj rynku dobrowolnych oszczednosci emerytalnych.



Takie wnioski nasuwajq sie w kilka miesiecy po wprowadzeniu tego systemu. W zwigzku z tym
pojawia sie pytanie - jak nalezy promowac idee dobrowolnych oszczednosci emerytalnych i jakiego
rodzaju zachety nalezatoby wprowadzi¢ — by¢ moze inne — by byty one efektywniejsze, aby ludzie
byli sktonni zgromadzi¢ pienigdze nie na minimalng emeryture, a na godng emeryture.

Wspomniano juz wczesniej temat marketingu oszczednosci emerytalnych. Jest to temat istotny.
Dtugoterminowe emerytalne oszczednosci sq tematem dla przecietnego cztowieka mato
interesujacym, mozna nawet stwierdzi¢, ze wrecz nudnym. Mato kto, z wtasnej inicjatywy chce sie
nim zajmowac, do czasu, gdy ktos inny nie uswiadomi mu takiej potrzeby. Przygotowanie
odpowiedniej analizy sytuacji finansowej i przedstawienie jej jest skomplikowane. System
produktow emerytalnych powinien zawierac takie marze, aby mogta istnie¢ grupa ludzi, ktérzy
mogliby rozwijac¢ sie w obszarze doradztwa i analizy finansowej. Bedzie to mozliwe wtedy, gdy tacy
ludzie bedg otrzymywac odpowiednie wynagrodzenie za swojg prace. W obecnych rozwigzaniach
dotyczacych IKE ten element, praktycznie rzecz biorac, nie wystepuje i to by¢ moze jest jedna z
przyczyn stabego do tej pory rozwoju IKE.

Moim zdaniem nie mozna stwierdzi¢, iz III filar jest jedynie ofiarg szybkiego i gwattownego rozwoju
II filaru. Mozna byto tak powiedzie¢ cztery, piec lat temu. Jednak reforma zwigzana z I i II filarem
to juz przesztos¢, a terazniejszos¢ wymaga nowych koncepcji i nowych rozwigzan. Pragniemy
przedstawi¢ Panstwu propozycje innego rozwigzania III filaru, ktdra byta nieSmiato zgtaszana juz w
trakcie prac nad ustawq dotyczaca IKE, ale tak naprawde nigdy nie byta dostatecznie gteboko
przedyskutowana czy przeanalizowana.

Propozycja polega na wprowadzeniu innej ulgi podatkowej - ulgi bezposrednio dostrzeganej i
docenianej przez podatnikow. Nie tak odlegtej, jak ulga w podatku od dochodéw kapitatowych po
ukonczeniu 60. roku zycia, gdyz to rozwigzanie jest dla wielu Polakdéw zbyt abstrakcyjne.

Proponujemy wprowadzi¢ ulge od dochodéw osobistych, ale na zasadzie ,,co$ za cos”. Sktadki do
IKE sq zwolnione z podatku, ale w zamian wszystkie wypfaty z IKE sg opodatkowane. Takie
rozwigzanie w momencie wprowadzania go w systemie rodzi oczywiscie pewne ograniczenia i
koszty po stronie budzetowej, ale poniewaz méwimy o rozwigzaniach dtugookresowych, postaram
sie wyjasnic¢ Panstwu, ze w diugim czasie jest to rozwigzanie korzystne rowniez dla rzadu. Wynika
to chocby z faktu, iz ulga przyznawana jest tylko od wptat dokonanych do IKE, a podatek od wyptat
z IKE bedzie liczony w przyszitosci i od tych pieniedzy, ktére trafity do IKE, jak sktadki, i réwniez od
wypracowanych dochoddw inwestycyjnych. W przyktadzie, ktory przedstawie za chwile,
postugujemy sie jednakowa stawka opodatkowania wptat i wyptat. Jest to stawka bazowa 19%.
Trzymanie sie jednakowej stawki po jednej i drugiej stronie — po stronie wptat i wyptat - w
znakomity sposob upraszcza dziatanie takiego systemu. W przyktadzie liczbowym [patrz
prezentacja - red.] przyjmujemy bardzo uproszczone zatozenie, ze kto$ przez dwadziescia lat
wptaca po 3.000 zt rocznie do IKE, a po dwudziestu latach zaczyna korzystac ze zgromadzonych
oszczednosci i wyptaca po 5.000 zt rocznie. Oszczednoséci sg przez caty czas oprocentowane w skali
2,5% rocznie. Wptaty - jest to zielony tréjkat; naroste oprocentowanie w trakcie dokonywania
wptat - fioletowy; wyptaty jest to zotty trojkat po drugiej stronie, a niebieski — to jest
oprocentowanie kapitatu, ktory dalej jest inwestowany w trakcie dokonywania wyptat. Na dole zas
odznaczony jest ,podatek utracony”, czyli ten, ktéry rzad by pobrat, gdyby nie przyznat ulgi od
wptat. Z drugiej strony - rézowo-kremowy tréjkat jest to ,podatek odzyskany”, czyli podatek
pobrany od wszystkich wyptat dokonywanych z IKE. Kwota niedobranego podatku i kwota
odzyskanego podatku sg to dwie rézne kwoty. Kwota odzyskanego podatku jest zdecydowanie
wyzsza. Budzet dostaje swojq ,premie za cierpliwos$¢”, za wstrzymanie sie od pobierania podatkow
z wptat do IKE na biezaco, na rzecz pobrania wyzszego podatku w przysziosci.

Jakie sg konsekwencje wprowadzenia takiego innego rozwigzania?

S3a to przede wszystkim uproszczenia. Dla spoteczenstwa jest to bezposrednio odczuwalna zacheta
do tworzenia IKE. Mechanizm funkcjonowania takiego systemu - prosty i zrozumiaty, bo nie trzeba
limitow wpfat, specjalnych uprawnien i specjalnej kontroli tego mechanizmu. Przyznanie takiej
samej ulgi od wptat i takiej samej stawki opodatkowania wyptat z IKE znakomicie upraszcza caty



system, funkcjonowanie tego procesu i jego kontrole. Nie trzeba réwniez specjalnych,
skomplikowanych regulacji, ktore by taki system musiaty okreslac i definiowac.

Poniewaz prowadzimy debate na temat dobrowolnego filaru emerytalnego, proponujemy réwniez
dobrowolnos¢ co do ilosci i form wyptat z IKE. W przeciwienstwie do filaru Ii II, ktére sa filarami
obowigzkowymi i z zasady powinny zapewni¢ w najwiekszym stopniu staty dochdd na emeryturze,
Swiadczenia z III filaru sg $wiadczeniami dodatkowymi i w tym wypadku mozna pomysleé o
wiekszej dowolnosci takich rozwigzan. Jak wczesniej byto wspomniane, w gre wchodzg dwa rodzaje
wyptat. W przypadku filaru dobrowolnego takie formy wyptat moga funkcjonowac réwnolegle w
stosunku do jednej osoby, jak rowniez moze by¢ kilka réznych instytucji, ktére umozliwiaja,
realizowanie takich wyptat.

Systematyczne wyptaty ze zgromadzonego kapitatu oraz renta zyciowa majg zaréwno swoje wady,
jak i zalety. W przypadku renty zyciowej oferowana jest gwarancja wyptat do konca zycia, ale w
razie wczesnej $mierci nie pozostaje kapitat, ktéry mogiby by¢ dziedziczony przez spadkobiercow.
Natomiast w przypadku wyptat systematycznych, w razie wczesniejszej Smierci, pozostaje kapitat,
ktory moze by¢ dziedziczony przez spadkobiercow, ale tym, ktorzy ,przezyjq” swoj kapitat grozi, ze
pozostang bez dochoddw.

Kolejny istotny aspekt nowego rozwigzania, ktérego nie chce pominaé, to koszt spoteczny, ktéry
poniesie budzet. W momencie wprowadzenia takiego rozwigzania muszg sie oczywiscie w budzecie
znalez¢ pienigdze na sfinansowanie luki w systemie, ktéra powstata z powodu braku spodziewanych
wptywow budzetowych wynikajacych z przyznania ulgi na wptaty do IKE. W zwigzku z tym pojawia
sie dodatkowy koszt, czyli oprocentowanie obligacji, ktére postuzytyby na sfinansowanie takiej luki.

Chcieliby$my, zeby to byt nowy gtos w dyskusji, o tym jak zorganizowac III filar, zeby zaczat
funkcjonowac na powaznie, zeby ludzie fizycznie poczuli, ze warto to robic¢ i ze to im sie po prostu

optaca.

Prezentacja wspdlna Anity Bogusz i Zbigniewa Andrzejewskiego (pokaz)
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Prezentacja (ukryj)

Pawet Kalbarczyk
Dyrektor Departamentu Zarzadzania Produktami, ING Nationale Nederlanden Polska SA

e Z badan przeprowadzonych przed uruchomieniem IKE wynikato, Ze istnieje deklarowana potrzeba
dodatkowego oszczedzania na emeryture w III filarze.

e Na rynku brak jest potencjatu na nowe oszczednosci - obecnie IKE nie jest produktem dla
ciutaczy, tylko dla oséb o dochodach wyzszych niz przecietne.

e Brak uswiadomienia potrzeby dodatkowego oszczedzania na emeryture i staba zacheta
podatkowa nie sprzyjajg rozwojowi IKE.



e Konieczna jest szeroka akcja edukacyjna obejmujgca rowniez problem stopy zastapienia, poparta
silniejszymi zachetami podatkowymi.

ING Nationale-Nederlanden Polska SA od poczatku postrzegato Indywidualne Konta Emerytalne
jako krok w dobrym kierunku, ktéry moze wptyna¢ na rozwdj III filaru, a co za tym idzie - na
wzrost Swiadomosci koniecznosci oszczedzania na dodatkowg emeryture wsérdd obywateli.

Przystepujac do pracy nad IKE przede wszystkim rozpatrzyliSmy kwestie podstawowg - zrobilismy
analize SWAT [SWOT] - szans, zagrozen i mozliwosci. Skupie sie na szansach i zagrozeniach.
Szansq byta ulga podatkowa, zachecajaca do oszczedzania na emeryture, aczkolwiek stowo
»~zacheta podatkowa” bede brat caty czas w cudzystow i prosze je tak traktowac, przynajmniej w
pierwszej czesci mojego wystgpienia.

Wydawato sie, ze istnieje rosngca swiadomos¢ potrzeby oszczedzania na emeryture, poniewaz jest
ona, badz tez bedzie, wzmacniana przez media. Niestety, wiedzieliSmy juz kilka miesiecy przed
wejsciem na rynek tego produktu i kilka miesiecy przed wprowadzeniem ustawy o IKE, ze rzad w
tej sprawie tak naprawde nie bedzie nas wspierat. Badania rynku wskazywaty, ze istnieje
potencjalnie duze zainteresowanie tym produktem, przy czym te badania byty robione po pierwsze,
zanim ustawa weszta w zycie, jak rdwniez zanim zaczeto mowic o tym, co to jest tak naprawde
IKE. W zwigzku z tym uznaliSmy, ze to zainteresowanie jest deklaracja.

Jesli chodzi o kwestie zagrozen. Wiele badan dostepnych na rynku $wiadczy o tym, ze brak jest
potencjatu na nowe oszczednosci. Mozna oczywiscie na ten temat dyskutowac, gdyz sg rowniez
takie, z ktérych mozna wywnioskowac, ze jesli konsumenci bedg mieli uswiadomiong korzys¢, to sq
w stanie wygenerowac dodatkowe pienigdze, a méwimy o wielu setkach milionéw ztotych w skali
roku. ObawialiSmy sie, i to bylo gtéwnie zagrozenie dla towarzystw ubezpieczeniowych, ze wielu
klientow bedzie rezygnowato z polis ubezpieczen na zycie ze wzgledu na to, iz w ramach tych polis,
ktore dzisiaj posiadaja, nie majg korzysci podatkowych. I wreszcie wiedzieliSmy, ze wielu klientow
deklaruje, ze posiadajq juz wykupiong trzeciofilarowa emeryture. Potwierdzaty to wyniki naszych
badan, potwierdza to charakter tych produktéw, sumy ubezpieczenia przez klienta wybrane -
relatywnie niskie, przy wysokiej sumie przeznaczanej na inwestycje i powszechna percepcja tych
produktéw. Wielokrotnie ludzie pytani o ubezpieczenie na zycie z funduszem kapitatowym mowia:
mam III filar.

W ramach naszych przygotowan przeprowadziliSmy réwniez wtasne badania dotyczace
zainteresowania IKE na rynku pierwotnym, czyli wsrod klientéw spoza Grupy ING i na wtérnym -
czyli wséréd klientdw Grupy. Generalnie okazato sie, ze deklaratywne zainteresowanie jest bardzo
duze. Sprawdziliémy tez, gdzie potencjalnie IKE moze by¢ kupione? Czy przez agenta czy tez w
placéwkach stacjonarnych, np. w bankach? Po wnikliwej analizie wszystkich zgromadzonych danych
zdecydowaliémy, ze posiadamy potencjat do osiggniecia dobrego wyniku sprzedazy IKE. Przy czym
wiem, ze na rynku byty rozne na ten temat opinie, niektérzy twierdza, ze decydujac sie na tak
aktywna sprzedaz IKE czesciowo ,skanibalizowaliSmy” sobie portfel, aczkolwiek wydaje sie po
pierwszych czterech miesigcach funkcjonowania IKE na rynku, ze podjeliSmy stuszng decyzje,
jednak rezultaty bedziemy w dalszym ciggu monitorowac.

Nasze wyniki na koniec grudnia, cho¢ nie sg one oficjalne, to ok. 200.000 rejestrow IKE zatozonych
w roznej postaci. Na pewno na rynku pierwotnym wygraty towarzystwa funduszy inwestycyjnych,
rowniez prawdopodobnie ze wzgledu na zgromadzone aktywa. My natomiast jesteSmy na pewno
liderem w obszarze ubezpieczen na zycie z funduszem kapitatowym. DotarliSmy do wiekszosci
naszych klientéw i 80 tysiecy z nich zdecydowato sie na dokupienie czy przeksztatcenie swojej
umowy w umowe o IKE, w celu uzyskania korzysci podatkowej odwleczonej w czasie. Nie ukrywam,
ze w opinii naszych sprzedawcow, naszych agentdéw to byta bardzo trudna i mozolna praca,
poniewaz przede wszystkim skupialiSmy sie na edukowaniu klientéw i wyjasnianiu im, jaka jest rola
III filaru, jaka korzy$¢ odroczong w czasie potencjalnie mogg uzyskac.

Z punktu widzenia gromadzonych aktywéw mozna powiedzie¢, ze to nie byt wielki sukces dla
catego rynku. 160-180 min ztotych to nie jest wiele, aczkolwiek mysle, ze duzg przesada jest



porownywanie w mediach aktywéw gromadzonych przez OFE i IKE. To jest tak, jakbysmy
porownywali stonia z mrowka - cos$ co trwa 4 miesigce i ma bardzo odwleczong perspektywe, w co
nie wtozono praktycznie zadnych pieniedzy, jezeli chodzi o promocje — z czyms, co jest
obowigzkowe, w czym uczestniczy 10 min ludzi, od kilku lat gromadzac regularnie aktywa na swoje
przyszte emerytury. Poréwnywanie to jest wiec bardzo nieuzasadnione.

Co sie okazato? Dla kogo jest dzisiaj IKE a dla kogo miato by¢. Wydawato sie nam réwniez z analiz,
ze IKE to jest produkt dla ciutaczy. Natomiast okazuje sie na podstawie wynikow tych czterech
miesiecy sprzedazy, ze to nie jest jednak produkt dla ciutaczy, tylko dla oséb o dochodach
ponadprzecietnych, ktére majg na pewno potrzeby emerytalne i ochronne, a ich $wiadomos¢ jest
ponadprzecietng w stosunku do sredniej na rynku. Co wiecej, wazne bylo, zeby do tych ludzi, mimo
wyzszej $wiadomosci, dodatkowo dotart sprzedawca. Dlatego ze produkt III-filarowy w Polsce sie
sprzedaje, a nie kupuje. To jest zasadnicza réznica. Natomiast wierzymy, ze osoby, ktdre kupity
IKE w celach emerytalnych, czyli beda trzymaty te pienigqdze przez dtugie lata, faktycznie odniosa z
tego tytutu korzysc.

45% naszych klientdw zwiekszyto swoje sktadki srednio o kilkadziesigt ztotych miesiecznie. Nowi
klienci, ktdrzy kupujg nasze produkty, kupujg produkty tgczne, ubezpieczenie z funduszem
kapitatowym i IKE. I w IKE generujg dodatkowe oszczednosci, czyli jednak ta zacheta podatkowa
dla czesci 0sob jest wystarczajaca, aczkolwiek jest ona na pewno bardzo odwleczona w czasie.
Srednia wpfata na IKE wprowadzona w funduszach inwestycyjnych to ok. 2.300 zt, wiec myéle ze
jest rowniez zadowalajgca, a na pewno duzo wyzsza niz prognozy prezentowane swego czasu przez
pana ministra Patera, dotyczace maksimdw wptat, z jakich bedq korzystaty pojedyncze osoby.

ZrobiliSmy prostg ankiete telefoniczng w potowie naszej kampanii i 70% naszych klientéw
zadeklarowato, ze jest zadowolonych z oferty, jaka zostata im ztozona i uznali jg za korzystng,
natomiast ok. 20% respondentéw tego badania méwito, ze oszczedza srodki na dodatkowe
emerytury. I tu nie do konca jesteSmy zadowoleni. Teraz odktadam swojg role marketingowca i
produktowca w firmie ubezpieczeniowej i chciatbym mowic jak marketingowiec polityczny, dlatego
ze jestem przekonany, iz produkty o charakterze III-filarowym powinny by¢ powszechnie
nabywane, ze wzgledu na s$wiadomos¢ koniecznosci ich posiadania. Wiem, ze nie budzi to
entuzjazmu wsérdd osdb, ktére zajmujq sie I i II filarem, ale trzeba o tym gtosno méwicé. Wyptaty
$wiadczen emerytalnych z obu tych filaréw, ktore niezle funkcjonujg, nie zastgpig w petnym
zakresie tego, co zarabiamy aktualnie. Jesli dzisiaj prognozowana $rednia stopa zastgpienia
oscyluje na poziomie ok. 40%, to prosze mi powiedzie¢, kto jest w stanie zy¢ analogicznie do
dzisiejszego poziomu za 40% swojego wynagrodzenia? A swiadomosc¢ tego by¢ moze istnieje w
naszej grupie, ale na pewno nie jest Swiadomoscig powszechna. Jesli méwimy o 3 elementach
systemu emerytalnego, to III filar przy obecnym systemie zachet podatkowych oraz braku
uswiadomienia potrzeby indywidualnego oszczedzania na emeryture praktycznie nie istnieje.
Wyniki, ktére byt uprzejmy pokazac pan profesor Monkiewicz, ze po 8 latach mamy ok. 100.000
0s0b oszczedzajacych w PPE, Ze okoto 8% z ubezpieczen na zycie z funduszem kapitatowym, ktore
byty wprowadzone, przeksztatcito sie de facto w tej chwili w PPE, oznaczaja, ze te formy zachet sq
niewystarczajgce i nie ma co liczy¢, iz III filar w takim ksztatcie kiedykolwiek stanie sie
powszechny.

Jestesmy przekonani, ze IKE jest krokiem we wtasciwym kierunku, ale jest to za maty krok. W
zadnym banku nie byto kolejek po IKE, nikt nie zabiegat o jak najszybsze zapisanie sie i wptacenie
maksymalnych kwot, zeby uzyskac jak najwieksze korzysci, po prostu nie, bo ludzie nie
uswiadamiajg sobie takiej koniecznosci. Polska potrzebuje powszechnego programu edukacji
emerytalnej. Taki program byt prowadzony w momencie, kiedy byt wprowadzany nowy system
emerytalny i drugi filar zyskat ogromne wsparcie, po pierwsze, ze strony firm, po drugie - rzadu.
Oczywiscie, mozna narzekad, ze ten ksztatt marketingu byt nieodpowiedni, by¢ moze beda padaty
gtosy, ze wtedy wykreowalo sie taka wizje, iz za kilkadziesiat lat emeryci bedg odpoczywac na
Hawajach, a tak, co dzisiaj juz wiemy, raczej nie bedzie, natomiast dzisiaj Polska potrzebuje, moim
zdaniem, kolejnego programu powszechnej edukacji emerytalnej. I ten program trzeba rozpoczaé
jak najwczesniej, poniewaz im wczesniej zaczniemy oszczedzac¢ na emeryture, tym mniejsze kwoty
dzi$ mozemy oszczedzad.



Moim zdaniem, najlepszym programem edukacyjnym bytaby realna zacheta podatkowa. Nie
mieliSmy okazji rozmawiac z kolegami z CU, ale by¢ moze, bardzo prosta zasada przez nich
zaproponowana jest godna zastanowienia, co wiecej, jest godna wprowadzenia. Jesli mielibysmy
mowic¢ o zmianach w obrebie pomystu na IKE, to na pewno ustawa wymaga licznych zmian.
Pierwszg zmiang jest kwestia limitu. Prosze nie wierzy¢ w to, ze rynek III-filarowy rozwinie sie, jesli
firmy, ktére prowadzg te produkty nie bedg miaty z tego dostatecznych korzysci. W programie IKE
nie ma pieniedzy na wielki marketing i m.in. dlatego w oparciu o takie analizy koncepcja, ktorg
przyjeta nasza grupa, byta taka, a nie inna. Mysmy to zrobili naprawde minimalnym kosztem. I
teraz, jesli mielibysmy mowic¢ o czyms$ powszechnym, czyms$ dostepnym dla wszystkich, to musi
by¢ to masowe albo jesli nie jest masowe, to srodki dostepne dla 0s6b oszczedzajacych w ramach
programéw emerytalnych nie powinny by¢ w taki sposéb limitowane. Godne zastanowienia jest to,
co padio chyba na etapie tworzenia tej ustawy, ze limity powinny by¢ zréznicowane w zaleznosci od
wieku. Jesli chcieliby$my miec¢ zadowolonych aktualnych 50-latkow, ktérzy przejdg za emeryture za
lat 10 czy 15, to jesli oni bedg oszczedzaé nawet 3.600 zt rocznie, wiele korzysci z tego nie
uzyskajq, wiec limity potencjalnie mogtyby by¢ zréznicowane. I wreszcie, mysle, ze to bardzo duza
bariera, trzeba bardzo powaznie zastanowi¢ sie w obrebie ustawy, jesli bedzie zgoda na jej
nowelizacje, jak spowodowac, aby srodki ktére sg gromadzone, mogty by¢ dostepne przed
ukonczeniem 60. roku zycia i przed nabyciem praw emerytalnych, poniewaz rézne sg sytuacje
zyciowe i pod pewnymi warunkami te srodki mogtyby by¢ wczesniej wyptacane. Mysle, ze warto
rozwazy¢ mozliwos¢ zaktadania programéw emerytalnych przez rodzicow dla dzieci i potem
przejmowania ptatnosci przez kolejne pokolenie, bo tak sie tworzy pewng spuscizne pokoleniowa,
ktéra w tym obszarze tez moim zdaniem jest mozliwa i potrzebna.

I chce sie odnies¢ do sformutowania, ze stopy zastgpienia sie nie je. Profesor Géra powiedziat, ze to
jest kwestia wartosci realnej i odnoszacej sie do kapitatu, ktéry sie zgromadzi, czyli tej rzeczywistej
i porownywalnej. Tylko warto pamietac, ze jesli bedziemy wyptacac jakas wartosc¢ realng i to bedzie
nawet 3.000 zt, ale jednoczesnie bedziemy wiedzie¢, ze to jest np. 60%, to mimo wszystko ta
wartos¢ realna wyptacona to bedzie tylko 3.000 zt. Jest to bardzo istotne i moim zdaniem pomijanie
stopy zastgpienia jest dzisiaj pewnego rodzaju zaktamaniem, a przez brak powszechnej
$wiadomosci, ze stopa jest za niska, system III-filarowy po prostu sie nie rozwija.
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e Zdecydowana wiekszos¢ Polakéw uwaza, ze nie ma mozliwosci oszczedzania i ze oszczedzaé nie
warto.

e Trzeba da¢ argumenty osobom o niskich dochodach, ze warto oszczedza¢ nawet drobne kwoty.

e Wydtuzajacy sie przecietny czas zycia oraz spadajaca liczba urodzin moga sprawié, ze emerytury
z obowigzkowej czesci systemu moga by¢ mniejsze od oczekiwarn.

e Konieczna jest scista wspotpraca wszystkich instytucji, zardwno publicznych, jak i prywatnych,
zwigzanych z rynkiem produktéw emerytalnych przy ksztattowaniu spotecznego nawyku
dodatkowego oszczedzania na emeryture.

Prosze Panstwa, sprobuje w kilkuminutowym wystgpieniu przedstawi¢ moja propozycje, jako ze
rozumiem, iz szczegolnie czas pana premiera Hausnera jest drogi, a my juz jesteSmy w tzw.
niedoczasie.

Postawitam pytanie: czy w obecnych warunkach spoteczno-gospodarczych znaczaca czes¢ Polakdw
zdecyduje sie korzystac z jakiej$ formy oszczedzania na przyszta emeryture? Szukajac odpowiedzi,
zastanawiatam sie nad tym, co zmieni¢, zeby w jakikolwiek sposdb ozywi¢ dziatanie struktur, ktére
istniejq przede wszystkim w ramach Indywidualnych Kont Emerytalnych, uwzgledniajac
jednoczesnie wielorakie ograniczenia. Do tych ograniczen nalezy gtéwnie gtebokie przekonanie
wiekszosci Polakdw, ze oszczedzaé nie majg mozliwosci, a z drugiej strony duza czes$¢ uwaza, ze po
prostu nie warto.

Ocena mozliwosci Polakdw w zakresie gromadzenia oszczednosci

Czy sadzi Pan(i), ze w [Styczen Styczen Styczen Styczen Styczen Styczen
ciggu najblizszych lat
uda sig Panu(i) odiozyC |, ggq 2000 2001 2002 2003 2004
jakies pienigdze?
tak 25% 21% 16% 15% 13% 12%
nie 66% 71% 74% 77% 81% 84%
trudno powiedziec 9% 8% 10% 8% 6% 4%
Zrédio: www.demoskop.pl
Opinie Polakow o wadze oszczedzania
Czy w obecnej sytuacji, ’ ) ) ) ]
Pana(i) zdaniem, warto Styczen Styczen Styczen Styczen Styczen
odktadac pieniadze?

1999 2000 2001 2002 2003
tak 49% 54% 54% 45% 51%
nie 39% 37% 36% 46% 37%
trudno powiedzie¢ 12% 9% 10% 9% 12%

Zrédto: www.demoskop.pl

Analizujac wyniki powyzszych badan ankietowych, postawitam sobie pytanie, czy istotniejsze jest w

tej chwili

domowych i zyskowne lokowanie tych srodkéw, czy tez ,krakowskie ciutanie”. A wiec - zachecenie

zagospodarowanie nadwyzek odnotowywanych w budzetach niewielu gospodarstw




do systematycznego oszczedzania tych, ktorzy do tej pory pozostajg poza sferg zainteresowan i
dziatan towarzystw ubezpieczeniowych po prostu dlatego, ze majg zbyt mate dochody, a wiec zbyt
skromne mozliwosci oszczedzania. Mogg by¢ to mozliwosci rzedu kilkudziesieciu czy stu ztotych
miesiecznie, ale tych ludzi trzeba na powrot nauczy¢, a wiasciwie da¢ im argument przemawiajacy

za tym, ze warto te pienigdze oszczedzac.

Préba, ktorg przedstawiam, z pewnoscig wymaga dopracowania — co zrobi¢, aby wszyscy zarobili i
jednoczesnie, aby nie bra¢ pieniedzy ze zrédet, z ktorych najtatwiej jest brac i z ktérych najwiecej

wszystkich nas to kosztuje, tzn. z budzetu lub kosztem wptywow do budzetu?

W moim przekonaniu, z inicjatywa upowszechnienia masowego oszczedzania drobnych kwot
powinni wystepowac wszyscy, poczynajac od ZUS, bo na ZUS spadnie odium, z chwilg, gdy zaczng

by¢ wyptacane $wiadczenia emerytalne liczone wedtug nowych zasad.

Prognozowana stopa zastapienia (w %) na podstawie symulacji KNUIFE

Pte¢ Kobieta Mezczyzna

Rok urodzenia 1976*( 1976 | 1963 | 1976 | 1963 | 1976 | 1963 | 1976 | 1976 | 1963

Wyksztatcenie
(domniemane)

Zarobki w 2000 r.

Srednie Wyzsze Srednie Wyzsze

50% | 60% | 60% | 80% | 91% | 80% | 80% | 90% |150% | 117%
(% sredniej krajowej)
Wzrost wynagrodzen

indywidualnych 2,5% | 2,5% | 2,5% |3,5% | 3,5% | 2,5%|2,5% | 3,5% | 4% | 3,5%

rocznie
Wiek
przejécia 60 Stopa 45,4 46 56,9 | 34,7 | 42,0
na zastg-
emery- | 65 | pienia 60,6 45,6 658 | 69,8 | 51,2 | 47,6 | 65,4
ture

*) Staba pozycja na rynku pracy, 4 lata bezrobocia bez zasitku

Zrodio: Opracowanie wiasne na podstawie raportu , Wysoko$¢ emerytury w nowym systemie ubezpieczen
spotecznych”, Departament Analiz, Komunikacji Spotecznej i Informacji KNUIFE, Warszawa 2003

Decydujgca wiekszos$¢ spoteczenstwa nie ma swiadomosci, jak wysokie, a raczej jak niskie
otrzymajg emerytury; jak niska dla wiekszosci emerytow bedzie - obliczona w symulacji dokonanej
przez KNUIFE - stopa zastgpienia. Z dzisiejszej perspektywy patrzac, spoteczenstwo wcigz zyje w
btogim socjalizmie; w przekonaniu, ze wszystkim sie wszystko nalezy i gdy sie zazada, to sie
otrzyma.

Zrédto: OBOP 2003



Z badan wynika, ze az 65% spoteczenstwa jest przekonana, iz obowigzek finansowania rodziny
spoczywa przede wszystkim na instytucji panstwa. Przetozy sie to oczywiscie w kolejnych latach na
powszechne przekonanie, ze wszyscy sq pokrzywdzeni. To poczucie krzywdy bedzie przyjmowato
charakter masowy, w miare jak zacznie sie upowszechnia¢ wyptata $wiadczen emerytalnych z
nowego systemu.

Zaniepokojenie pogtebia bardzo dobra informacja, w ktorg mowiac szczerze wiekszos$¢ Polakow nie
wierzy, a dotyczy to czesci kobiet, ale przede wszystkim mezczyzn, ze ich roczniki zyja dtugo i zyc
beda znacznie dtuzej niz poprzednie pokolenie. A wiec i oni beda korzystac ze swiadczen
emerytalnych przez dwadziescia i wiecej lat.

Przecietne trwanie zycia w Polsce w latach 1950-2002

Dalsze trwanie zycia 0sob przechodzacych na emeryture w wieku: kobiety - 60, mezczyzni - 65 lat, w
latach 1980-2003

Zrodto: Roczniki Statystyczne GUS

Wiekszos$¢ Polakéw, ktérzy powinni gromadzi¢ oszczednos$ci na czas emerytury, ma przekonanie, ze
nie beda zyli tak dtugo, jak pokolenie ich rodzicéw, a wiec to nie jest ich problem. Rdwnoczesnie
ludzie mtodzi i ci, w $rednim wieku nie majgq $wiadomosci, ze przede wszystkim na nich spadnie
obowigzek utrzymania diugowiecznych emerytow.

Jezeli nie trafimy z prosto podang, czytelng informacja do wiekszosci, do tej wiekszosci, ktéra
spedza po kilka godzin dziennie przed telewizorem i nie czyta gazet, na pewno nie dociera do
informacji, ktorych szczatkowe slady mogg by¢ w prasie, cho¢by po naszym dzisiejszym spotkaniu,
to nie mozemy sie spodziewac zmiany postaw.

Jest i nastepna kwestia — obrazujg ja kolejne slajdy — o ktdrej trzeba pamietaé. Wiekszos¢ Polakdw
wcigz jeszcze nie dostrzega, ze w Polsce od kilkunastu lat toczy sie rewolucja, ktorg prowadzg
cicho, ale systematycznie - kobiety, ktdre po prostu postanowity nie rodzi¢ dzieci, a do tego
wszystkiego pan prof. Religia zapowiada nam rewolucje, o ktorej juz z resztq wspominat pan prezes
Kostkiewicz, mianowicie — szykuje sie ham zycie przez 115 lat. Profesor Religia na spotkaniu u prof.
Hausnera obiecywat, Zze to bedq naprawde cudowne lata, bo gdzie$ okoto setnego roku wszyscy na
pewno beda mogli pogra¢ w golfa, i$¢ na dyskoteke, a nad ranem jeszcze ewentualnie
zainteresowac sie seksem.

Wspotczynnik dzietnosci w Polsce w latach 1960-2002

Zrodto: Roczniki Statystyczne GUS



kto bedzie oszczedzat?

gdzie moze oszczedzac?

Jjak zacheci¢ do oszczedzania?

dlaczego zachecac do
oszczedzania?

poczatkowo kilkanascie procent
Polakow

w IKE, rodwniez w formie
comiesiecznych niewielkich wpfat

intensywna akcja promocyjna na wzoér
OFE

przypomina¢ w kampaniach
informacyjnych, ze symulacje KNUIFE
dowodza niskiej stopy zastgpienia

systematycznie zagwarantowac
oszczedzajacym premie nadzwyczajng,
wyptacang po zakonczeniu okresu
gromadzenia

Ruch naturalny ludnosci w latach 1989-2003

Zrédto: Roczniki Statystyczne GUS

Jezeli uwzglednimy wszystkie te czynniki, to dostrzezemy, ze to, co w tej chwili jest
zagwarantowane w ramach obowigzkowego ubezpieczenia nie bedzie satysfakcjonowato nikogo.
Wobec tego trzeba szukac jakich$ dodatkowych form zabezpieczenia finansowego. Istniejace
obecnie mozliwosci ubezpieczenia tych ludzi i stworzenia zabezpieczenia na przyszta emeryture

dodatkowq - sg niewystarczajace.

Pewng propozycje (zapewne jedng z wielu mozliwych rozwigzan), ktorg - jak powiedziatam -
zawartam w prezentowanym zestawieniu. Sugeruje, azeby poprzez wspolne dziatanie, przez
integracje instytucji, ktére mogq by¢ zainteresowane stworzeniem dobrego klimatu spotecznego
wokot IKE, stworzy¢ wspdlng ptaszczyzne dziatan. Stworzenie pola do wieloletnich, duzych
zarobkéw uwazam za kwestie niezwykle waznga, gdyz najlepiej - jak sadze - mozna zarobi¢ na tych
milionach biedniejszych, ktérzy do tej pory nie byli w stanie albo nie byli zainteresowani
oszczedzaniem, bo uwazali, ze nie maja ku temu wystarczajacych mozliwosci finansowych albo w
ogole do nich wiadomos$c¢ o tym, ze mozna cokolwiek oszczedzad, nie dotarta.

PROPOZYCIA AKTYWIZACII IKE

Potrzebna jest intensywna, dtugotrwata kampania informacyjna, podobna do tej, ktorg w 1999 roku
zrobity OFE, niweczac nadzieje ZUS na to, ze znaczna cze$¢ ubezpieczonych pozostanie wytacznie
w pierwszym filarze. Tamto doswiadczenie to jest przeciez istotny przyktad wysmienitej akcji
marketingowej, ktéra wowczas zostata przeprowadzona. Warto przypomnie¢, ze nie tylko zreszty




OFE, ale takze macierzyste firmy ubezpieczeniowe ten sukces marketingowy wykorzystaty i nadal z
niego korzystaja. Uwazam, ze ten obiecany w reklamach przedsmak raju trzeba ludziom
pozostawié. Warto zainteresowanych nie obdziera¢ ze ztudzen, tym bardziej, ze zmiany klimatu
moga spowodowad, ze i u nas w jakiej$, niezbyt odlegtej przysztosci pojawig sie Hawaje.

Prosze Panstwa, uwazam, ze zagwarantowanie ,marchewki” w zamian za systematyczne
oszczedzanie, na przyktad: comiesiecznie przez dwadziescia, trzydziesci lat, po 50-80 ztotych, przy
rownoczesnym zatozeniu, ze jezeli klient — cho¢by na miesigc — przerwie gromadzenie, to nie
bedzie mdgt skorzystac¢ z bonusu w postaci premii nadzwyczajnej, wyptacanej na koncu okresu
gromadzenia, w chwili osiggniecia wieku emerytalnego, jest bardzo wskazane. Takie dziatania majq
przyzwyczaic¢ - zwtaszcza mtode pokolenie, z jednej strony - do systematycznego oszczedzania, z
drugiej - do odpowiedzialnosci za swa przysztosc.

Wydaje sie, ze dzieki takim ustaleniom wszyscy oferujacy IKE, podobnie jak w Otwartych
Funduszach Emerytalnych, bedg mogli planowa¢ pewng polityke inwestycyjng na dtugie lata.
Uwazam, ze wiekszos$¢ oszczedzajacych, bedzie dbaé - zwtaszcza z uptywem czasu, gdy na kontach
zgromadzone juz zostang pokazne kwoty - azeby rozpoczetego procesu inwestowania, nawet
drobnych kwot, nie przerwac i wysitku poprzednich lat nie zaprzepasci¢. Mysle, ze kilku, czy tym
bardziej kilkunastoprocentowa premia nadzwyczajna stanowic¢ bedzie dla klientow znaczacg
zachete; jej wysokos¢ mozna uzaleznic¢ od tego, w jakim stopniu ta inicjatywa sie rozwinie.

Pozwolitam sobie w ostatnim punkcie mojej propozycji aktywizacji IKE zadysponowac¢ pieniedzmi
instytucji, ktére w IKE uczestnicza, ze wzgledu na to, ze juz w tej chwili sg na rynku produkty
konkurencyjne wobec IKE, a oferowane przez towarzystwa ubezpieczeniowe, w ktérych proponuje
sie premie nadzwyczajng; ma ona by¢ wyptacana na koniec okresu gromadzenia $rodkow w
wysokosci 19%.

Mam nadzieje, ze konsolidacja dziatan towarzystw ubezpieczeniowych, np. przez wspdlne
inicjatywy koordynowane przez PIU, bedzie na tyle skuteczna, iz pozwoli — bez korzystania ze
$rodkéw budzetowych - podejmowac wspodlne dziatanie, tak jak powinno to by¢ czynione w
przypadku prewencji. Towarzystwa ubezpieczeniowe nie beda sie obawia¢, ze jedna firma
reklamowata, zachecata i sfinansowata kosztowng akcje promocyjna, a druga - zdobyta klienta,
przekonanego przez konkurencje do produktow IKE. Wspdlne dziatania koordynowane przez PIU
powinny stworzy¢ dobrg, korzystng dla wszystkich atmosfere dla wieloletniego oszczedzania
drobnych kwot, na potrzeby coraz dtuzszej emerytury.

Prezentacja (pokaz)

" ooy
va prapuila mmsegure?




Prezentacja (ukryj)
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Prof. Tadeusz Szumlicz
Kierownik Katedry Ubezpieczenia Spotecznego w Szkole Gliéwnej Handlowej

e Istotne jest, aby w trojfilarowym systemie emerytalnym znalazto sie miejsce dla dobrowolnych,
drobnych oszczednosci — ,,IKE dla ciutaczy”.

e W nowym systemie o zdefiniowanej sktadce, upowszechnienie dobrowolnych, dodatkowych
oszczednosci jest koniecznoscia, zwtaszcza dla osob, ktore wczesniej zakoriczg aktywnosé
zawodowa lub bedq zarabia¢ mniej niz Srednia krajowa.

e Nie mozna liczyé, ze zaktadowe plany emerytalne (PPE) bedga powszechng forma dodatkowych
oszczednosSci emerytalnych — wieksze nadzieje mozna wigzaé z IKE.

e Dla powodzenia IKE wazniejsze jest upowszechnienie niz wielkos¢ oszczednosci niewielu
uczestnikow - wymaga to jednak preferencji podatkowych.

IKE - jak nie zmarnowac szansy
Po co IKE?

Widze, ze po tych deklaracjach - Commercial Union i Nationale Nederlanden w sprawie IKE mogg
sie zjednoczy¢. Chciatbym jednak zaczac od tego, iz moje dzisiejsze wystgpienie opiera sie na
prawie dokfadnie tej samej prezentacji, ktorg miatem w Sejmie 14 lutego 2003 roku, a wiec blisko
dwa lata temu. Bede zatem powtarzat argumenty, ktore przedstawiatem juz znacznie wczesniej,
gdy takiej zgodnosci z moimi pogladami co do IKE, po stronie instytucji finansowych jeszcze nie
byto. Instytucje finansowe wyraznie bowiem walczyty o wysokos¢ oszczednosci, preferowanych
zwolnieniem od tzw. podatku Belki, a nie - jak powiedziat przed chwilg przedstawiciel Nationale
Nederlanden - o ,IKE dla ciutaczy”. Na marginesie: bardzo mi sie to okreslenie podoba. Wtasnie o
IKE dla ciutaczy walcze od dtuzszego juz czasu, a wiec bardzo mnie cieszy zmiana sposobu
mys$lenia ze strony instytucji finansowych, bo rzeczywiscie od samego poczatku chodzi o to, by w
systemie pojawit sie bardzo mocny sygnat o koniecznosci dodatkowego oszczedzania na emeryture.
Na tym tle chciatbym udzieli¢ trzech odpowiedzi na pytanie - po co jest nam potrzebny trzeci filar?
A zwilaszcza wtasnie w formie Indywidualnych Kont Emerytalnych.

Odpowiedz 1: Aby stworzy¢ system emerytalny

Pierwsza odpowiedz brzmi: aby stworzy¢ system emerytalny. Trudno bowiem dzisiaj méwié
o systemie tréjfilarowym, jezeli filar trzeci w ogdle nie istnieje, a witasciwie wedtug klasycznej
prezentacji systeméw - stosowanej w Unii Europejskiej - nie istniejg ani filar drugi, ani filar trzeci.
Przypomne, ze w klasycznej prezentaciji trojfilarowej, filar pierwszy to cze$¢ bazowa systemu
emerytalnego, a wiec obejmujgca to, co u nas nazywa sie filarami pierwszym i drugim. Filar drugi
obejmuje inicjatywy emerytalne pracodawcy, czyli nasze PPE, a filar trzeci - inicjatywe przysziego
emeryta, wtasnie nasze IKE. Czyli tak naprawde w dzisiejszej dyskusji chodzi nam o to, by pojawit
sie w systemie - i filar drugi, i filar trzeci.



Odpowiedz 2: Z powodu obnizenia STOPY ZASTAPIENIA z bazowej czesci systemu emerytalnego

Druga odpowiedz na powyzsze pytanie jest zwigzana z tym, o czym mowi sie juz coraz gtosniej —
niskie stopy zastapienia z bazowej czesci nowego systemu emerytalnego.

I tutaj musze zacytowac wypowiedzi gtéwnych twdércéw nowego systemu, ktére przytaczam juz od
dtuzszego czasu, sugerujace - od kiedy w ,Gazecie Ubezpieczeniowej” pojawit sie tekst Michata
Rutkowskiego pod tytutem ,Strachy na lachy” - ze stopy zastapienia wcale nie bedg takie niskie.
Nawet zgadzam sie z Markiem Godrg, ze ,stopy zastgpienia sie nie je”. Tak, ale ze stopy zastgpienia
wynika niewatpliwie porownanie tego, co sie jadto i to, co sie je. Natomiast w kontekscie wywodu
Agnieszki Chton o koniecznosci powotania instytucji krajowego aktuariusza, to jej sformutowanie,
ze ,jakie bedg emerytury, zobaczymy w momencie przejscia na emeryture”, pozostawie bez
komentarza.

Stopy zastapienia zostaty zmienione, lecz teraz prosze zwrdci¢ uwage na to, w jaki sposob i w
jakim kierunku. W starym systemie przecietna emerytura w stosunku do przecietnego
wynagrodzenia wynosi 68%, ale istnieje zrdznicowanie indywidualnych stop zastgpienia, ktére
wynosi od 91 do 52%, uzaleznione od wczes$niejszych wynagrodzen. Nizsze wynagrodzenie jest
bowiem kompensowane w relatywnie wiekszym zakresie, czyli dla tej osoby, ktora cate zycie
zarabiata pot sredniego wynagrodzenia - emerytalna stopa zastgpienia wynosi 91%, a dla tej, ktéra
cate zycie zarabiata 2,5-krotnos¢ sredniego wynagrodzenia - emerytalna stopa zastgpienia wynosi
okoto 52%.

Zobaczmy teraz, co sie dzieje w nowym systemie o zdefiniowanej sktadce, gdy emerytalna stopa
zastgpienia zalezy od wieku przejscia na emeryture. Wtedy zréznicowanie stop zastgpienia dla 60 i
65 lat wynosi odpowiednio - 43% do 63%, ale to zréznicowanie nie zalezy juz od wczesniejszych
wynagrodzen, tylko wtasnie od momentu przejscia na emeryture. Wynika to z bardzo prostego
rozumowania: w systemie o zdefiniowanej sktadce pdzniejsze przejscie na emeryture powoduje we
wzorze na emeryture wzrost licznika, bo wzrastajg uprawnienia i kapitaty od zaptaconych sktadek,
a mianownik maleje, bo obniza sie przypisane danemu rocznikowi przecietne dalsze trwanie zycia.
Tak wiec pod wptywem tych dwdch czynnikéw bardzo wyraznie ro$nie emerytalna stopa
zastgpienia.



A teraz rozwazmy tego konsekwencje finansowe. Miedzy zmienionym standardem emerytalnym a
pozadanym standardem dla wiekszosci przysztych emerytdw powstaje coraz wieksza luka, ktérg
trzeba czyms wypetnié. Kogo to wypetnienie powinno w pierwszej kolejnosci dotyczy¢. Chciatbym
przede wszystkim zwroci¢ uwage na to, iz na nowym systemie nie stracg te osoby, ktore zarabiaty,
czy tez zarabiajq 2,5-krotnos¢ sredniego wynagrodzenia. Ich emerytury beda nawet relatywnie
wyzsze niz dotychczas. Stracg natomiast te osoby, ktére przejdg na emeryture wczesniej, albo - co
wazniejsze - te osoby, ktdre w trakcie aktywnosci zawodowej bedq zarabiaty mniej niz $rednia
krajowa.

Odpowiedz 3: Aby UPOWSZECHNIC DODATKOWE OSZCZEDZANIE EMERYTALNE

W zwigzku z tym pojawia sie odpowiedz trzecia: filar trzeci jest po to, zeby upowszechnic
dodatkowe oszczedzanie emerytalne.

Ale jezeli upowszechni¢, to powstaje pytanie - jak to zrobi¢? Tutaj na pewno nie mozemy liczy¢ na
przypadek Forda - pracodawcy-patriarchy myslacego o emeryturze pracownika, bo takich sytuacji,
zaczynania i konczenia aktywnosci zawodowej w tym samym zaktadzie pracy, raczej sie juz nie
spotyka. Przypisywanie przez niektorych dziennikarzy okreslenia ,ztote kajdanki” do PPE to przeciez
totalna bzdura, bo po prostu diametralnie zmienito sie zarzadzanie zasobami ludzkimi, ktére polega
na wiekszej mobilnosci pracowniczej. Pozostaje w zwigzku z tym, jezeli chodzi o dodatkowe
oszczedzanie w formie PPE, okreslenie bonus emerytalny, ale ta forma oszczedzania z udziatem
pracodawcy moze wystepowa¢ w dos¢ bogatych instytucjach, gdzie nie ma konfliktu miedzy
podwyzka wynagrodzenia a otrzymaniem bonusa emerytalnego. W zwigzku z tym na wzrost liczby
(obecnie 250 PPE) zaktadowych planéw emerytalnych tak naprawde nie mamy co liczy¢.

Pozostaja wiec indywidualne plany emerytalne.

Przyjeto niestety btedng ,filozofie” IKE i powstaje w zwigzku z tym pytanie - jak nie zmarnowa¢
szansy? Przede wszystkim wazniejsze jest upowszechnienie niz wielko$¢ oszczednosci niewielu
uczestnikow systemu IKE.



Moja propozycja jest stale taka sama - zeby wprowadzi¢ do systemu emerytalnego opodatkowanie
réwnolegte: nie opodatkowana sktadka i korzysci z kapitalizacji, natomiast opodatkowane
Swiadczenie. Mato tego, zastanawiam sie nawet nad tym, czy $rodki trzeciofilarowe, wydawane na
ubezpieczenie rentowe w formie emerytury dozywotniej, nie powinny rowniez by¢ zwalniane od
podatku.

Co do zakresu preferencji dla IKE, to uwazam, ze powinno by¢ zastosowane zwolnienie wktadu od
podatku. Sugeruje, zeby preferencyjne zwolnienie dotyczyto oszczednosci w wysokosci
przecietnych sktadek ptaconych w skali roku do filaru drugiego, czyli 7,3% przecietnego
wynagrodzenia w skali roku, co w ubiegtym roku dawato 2.004 zt. Zreszta bytoby to wiecej niz
realnie ptacona przecietna skfadka, bo obecnie ta wynosi 1.300 zt, a wiec mniej niz proponowana
przeze mnie.

Moim zdaniem, takie rozwigzanie zapewnitoby rzeczywiste upowszechnienie IKE, na poziomie
znacznie przekraczajacym nawet ten zaktadany przez ministerstwo polityki spotecznej - od 1,6 do
3,5 min osdb. Trzeba tutaj tez zwrdci¢ uwage na nieprawdopodobny btad w zleconym przez
ministerstwo badaniu, bo IKE zatozyto zaledwie 200 tys. osdb. Mysle, ze firmy finansowe nie
obrazityby sie na tej wysokosci systematyczne wptaty, jesli nawet bytyby one dokonywane ze
wzgleddw podatkowych w ostatniej chwili, tuz przed 31 grudnia.

<
V. Podsumowanie i zakonczenie konferencji

Prof. Jerzy Hausner
Wiceprezes Rady Ministrow, Minister Gospodarki i Pracy

e Deficyt reputacyjny reformy systemu emerytalnego zmniejszyt sie, gtdwnie dzieki
sprawniejszemu funkcjonowaniu ZUS i dobrym wynikom inwestycyjnym OFE.

e Wspdtpraca KNUIFE i instytucji rynku nie generuje sporu o role nadzoru.

e Trzeci filar wcigz jeszcze jest zbyt stabo rozwiniety — mozliwe i potrzebne sq nowe propozycje,
ktdre umocniag role PPE i IKE.

» Najistotniejsze problemy, ktdre wcigz wymagajq uregulowania, to: zréwnanie wieku
emerytalnego kobiet, emerytury pomostowe | wypfata swiadczen z drugiego filara.

¢ Nie wykorzystana zostata historyczna szansa uporzadkowania problemu KRUS w momencie, kiedy
Polska wchodzita do Unii Europejskiej.

» Sojusz na rzecz reformy systemu emerytalnego powinien zosta¢ utrzymany, koncentrujac sie na
Jjakosci rozwigzarn umacniajgcych jego reputacje, edukacji spotecznej i zwiekszaniu efektywnosci
inwestycyjnej.

Agnieszka Chton powiedziata w swoim wystgpieniu, ze trzeba patrze¢ na wymiar merytoryczny tego
przedsiewziecia oraz na wymiar polityczny. Ja wolatbym ten drugi okresli¢ jako proceduralny, a nie
polityczny. Bowiem z jednej strony chodzi o to, zeby wiedzieé, jaki produkt chce sie zaproponowac i
wdrozy¢, a z drugiej strony mie¢ zdolno$c¢ zrobienia tego. Tak w polityce jest zawsze, ze jedno i



drugie musi is¢ w parze. Ale rzeczywiscie, mnie bardziej przystoi rola kogos$, kto w mniejszym
stopniu wymysla, projektuje rozwigzania, a w duzo wiekszym stopniu w praktyce odpowiada za ich
wdrozenie. Mniej wiecej 2 miesigce po wyborach parlamentarnych w 2001 roku odbyta sie podobna
konferencja, organizowato ja ING Nationale Nederlanden. Wtedy, u progu ponownego zajmowania
sie reformg emerytalng, cho¢ z innej, bo ministerialnej pozycji, powiedziatem pare rzeczy, ktére
chce przypomnied i zastanowic sie, co sie stato od tego czasu.

Moja gtéwna teza dotyczyta tego, ze mamy do czynienia z deficytem reputacyjnym tej reformy, ze
reforma, ktéra miata bardzo dobrg opinie w 1997 roku, cztery lata pdzniej cieszyta sie duzo gorsza
reputacja i z tego punktu widzenia byta wyraznie w trudniejszej sytuacji, byta zagrozona.
Przypominam opinie wypowiadane wéwczas przez wptywowe osoby: Wiestawa Kaczmarka, Jana
Monkiewicza. Przypomne, jakie wyniki OFE byty podawane przez media i jak to komentowano. Ow
stawny raport NIK oparty, moim zdaniem, na nierzetelnych analizach robionych przez UNFE.
Mielismy do czynienia z sytuacjg, kiedy ta reforma, jeszcze pare lat wczesniej tak dobrze
postrzegana, nagle stracita swéj blask. Podkreslatem wtedy, ze trzeba przede wszystkim usung¢
przyczyny utraty tej reputacji. Jednym z takich probleméw byty kwestie wdrozeniowe. Przede
wszystkim ZUS i kompleksowy system informatyczny, a co sie z tym wigze - zalegtosci w
przekazywaniu sktadek do OFE.

Dzisiaj trzeba wyraznie powiedzie¢, ze przez ponad 3 lata przeszliSmy dtugg droge. Problem
zalegtosci ZUS do OFE zostat rozwigzany. On ma oczywiscie swojg zasztos$¢ i bedzie trwato jego
domkniecie. System informatyczny dziata z odpowiednig sprawnoscig w sposobie przekazywania
sktadek. Ale w dalszym ciggu caty nie jest wdrozony do konca i moje wysitki, aby w 2005 roku
zakonczy¢ umowe miedzy ZUS i Prokomem, sq dzisiaj podwazane. A to oznacza, ze ten mariaz
moze trwaé w nieskonczonos¢ i w nieskonczonos¢ bedzie budowany system. A tak nie moze by¢.
Tym niemniej i w tej dziedzinie jest juz inna sytuacja.

Drugim elementem tej ztej reputacji byty zte wyniki OFE. Na to wptyneta dekoniunktura, zwtaszcza
2001 roku, wysokie koszty wynikajace z konstrukcji ustawy przyjetej w 1997 roku, staba
konkurencja. Potrzebne byto znowelizowanie ustawy, mysmy zresztg diugo wczesniej zastanawiali
sie nad tym. Z jednej strony chodzito o usuniecie ewidentnych bteddw legislacyjnych, ale z drugiej
- 0 poprawienie parametrow systemu z myslg, co stale podkreslatem, ze korzysci majg by¢ przede
wszystkim przypisane uczestnikom systemu, a nie firmom. Dtugo zajeto nam zblizanie stanowisk w
tym zakresie, w czym szczegdlng role odgrywata osobowos¢ dwczesnego mojego zastepcy. Osoby
niezwykle pracowitej, ale takze niezwykle ambitnej i lubigcej polegac¢ na swoich wtasnych opiniach.
Problemem byt takze rynek kapitatowy, z niewieloma mozliwosciami inwestowania. Wida¢ byto
wyraznie, ze OFE sie dusza. Dzisiaj pod tym wzgledem jest wyraznie inaczej. W ciggu ostatnich 3
lat Srednia stopa zwrotu to 54%, a ci, ktdrzy mogq poréwnywac swoje osiggniecia finansowe w I i
II filarze wyraznie widza, iz przy nizszej sktadce w II filarze osiagajq wyzsze korzysci niz w filarze 1.
Nie chce powiedzie¢, ze te problemy zniknety, ale z catg pewnoscig dzisiaj trzeba sie spokojnie
zastanawiac nad tym, jak poszerzac polski rynek kapitatowy, jak wykorzysta¢ obecnos¢ na rynku
kapitalowym OFE, jak zwiekszac¢ dla nich atrakcyjne oferty, a zwlaszcza, jak w sposob bezpieczny
wykorzystywac kapitat OFE w rozwigzywaniu strukturalnych probleméw polskiej gospodarki.
Istnieje miedzy innymi pomyst obligacji oferowanych przez BGK. Ale niestety, wida¢ wyraznie, ze
nie ma zbyt wielu ofert po stronie tych, ktérzy powinni siegac po te $rodki - tatwiej jednak ciagle
uzyskac pienigdze z EBI niz w ten sposdb.

Przypominam takze, choc¢ to juz nie miato znaczacego wptywu dla spotecznej reputacji reformy,
tylko dla politycznej, ze mieliSmy do czynienia z bardzo powaznym sporem o role regulatora -
Urzad Nadzoru Funduszy Emerytalnych. Uwazatem, iz UNFE jest instytucja upolityczniong, ale
nawet nie to byto najwieksza bolaczka. UNFE przyjmowato role, ktora nie byta mu przypisana w
systemie. Regulator chciat okreslac reguty gry, a nie wykonywac funkcji regulacyjnych w ramach
danych przez ustawodawce regut gry. To przez dtugi czas byt problem pani minister Lewickiej.
Wyraznie sie temu, twardo i zdecydowanie przeciwstawitem. ZmieniliSmy nadzor i jedynie, co mnie
dzisiaj bardzo martwi, to to, ze zaczynajg panu Monkiewiczowi doradzac ci, ktorzy kiedys kierowali
UNFE. Dziwi mnie to niezwykle i prosze panig minister o reakcje, zreszta oficjalnie jg o to
poprositem, bo nie bardzo rozumiem, dlaczego akurat jedna spoteczna instytucja ma mie¢ mandat



do doradzania prezesowi KNUIFE, dlaczego nie jest to oferta dla innych. Natomiast niewatpliwe
nadzor dzisiaj nie wywotuje juz takich napie¢, jakie wywotywat poprzednio i to jest bardzo wazne.
Chodzi o to, zeby regulator wykonywat zadania w ramach konstrukcji systemu, ktérg dajq politycy,
a nie zastepowat politykéw, nie zastepowat rzadu, nie zastepowat ministra, nie zastepowat
ustawodawcy.

A teraz przechodze nie tyle do tego, co miato znaczenie dla reputacji, ale dla samego
funkcjonowania systemu. Powaznym problem byto to, iz praktycznie III filar nie istniat. Dzisiaj
Panstwo powiedzieliscie na ten temat bardzo ciekawie wiele rzeczy, niewatpliwie znowelizowalismy
ustawe o PPE. Jest ich wyraznie wiecej, ale ciggle to jest kropla w morzu potrzeb. Jest tez
[instytucja] IKE, ale rozwija sie zdecydowanie za wolno. Sytuacja finanséw publicznych
usprawiedliwia dzisiaj rozmowe z ministrem finanséw w sprawie ewentualnych ulg podatkowych,
nawet jezeli rozwigzania wchodzityby z dtugim vacatio legis. Osobiscie zachecam Agnieszke Chton,
zeby przedstawita odwazniejsze rozwigzania, takze konsumujace te wczesniej zgtaszane i bede
starat sie je poprze¢ w rozmowie z ministrem Gronickim. To jest mozliwe do zrobienia, cho¢ nie
mowie, ze tatwe. Ten parlament ma jeszcze pare miesiecy, a na stole lezy 216 projektow ustaw.
Ale wydaje mi sie, ze jezeli szybko i dobrze przygotowalibysmy inicjatywe legislacyjng, to miataby
szanse poparcia w tym parlamencie.

Innym problemem, ktdrego nie udato sie rozwigzac, tu musze powiedzie¢ o swojej osobistej
porazce, to dyskryminacja kobiet w systemie emerytalnym, czyli problem zrownania wieku
emerytalnego. Wydaje mi sie, ze dopracowalismy sie dobrego, rozsadnego rozwigzania, majgcego
réwniez i te zalete, iz wzorowane jest na rozwigzaniach przyjetych w innym kraju. Ta koncepcja
zostata jednak storpedowana, moim zdaniem, z nieprzekonywajacych powoddw polityczno-
doktrynalnych, bez rzeczywistej analizy problemu. Bedzie nieszczesciem, jesli rozwigze sie ten
problem wtedy, kiedy kobiety bedg otrzymywaty znacznie nizsze $wiadczenia. Przypominam, ze
propozycja, ktdrg negocjowatem, zaczynata wydtuzac kariere zawodowg pan od 2014 roku i
zaktadata element elastycznosci, czyli dostosowania drogi zawodowej kobiety do jej sytuacji
rodzinnej.

Innym problemem sg istotne luki instytucjonalne w naszym systemie. Takim elementem
brakujacym sg emerytury pomostowe. Ten parlament tej ustawy nie uchwali, nie ma takiej
mozliwosci. Natomiast stane na gtowie, zeby rzad skierowat te ustawe do parlamentu i gdybym
nawet miat braé catg odpowiedzialnos$¢ na siebie, to sam go w pewnym momencie zgtosze, choc to
nie moja domena, bo nie moze byc¢ tak, ze rzad nie czuje sie odpowiedzialny za to, co sie stanie.
Jezeli parlament nie uchwali, to nie uchwali, ale rzad musi mie¢ projekt, tym bardziej, ze ten
projekt jest.

Wazne jest rowniez to, by rozwigza¢ problem wyptaty swiadczen w II filarze. To wymaga
strategicznych rozstrzygniec, ale nie ma zadnych przeszkdd, zeby taka ustawe szybko
przygotowac.

I jest rzecz, ktdrej nie mozna byto zrobi¢ w 1997 roku, ale nie zrobiono jej rowniez dzisiaj. Nie
ruszono w ogdle z reforma systemu rolniczego, a to niedobrze, dlatego, ze byt najlepszy
strategiczny moment. Jezeli chce sie zreformowac system emerytalny rolnikdw, to nalezato zrobié
to wtedy, kiedy wchodziliSmy do UE i rolnicy korzystali dodatkowo z réznych mozliwosci. To byt
najlepszy historyczny moment. I odpowiedzialno$¢ za to, iz tego nie zrobiono, spadnie na te ekipe,
ktora rzadzita, tacznie ze mng. Zresztg, w ogole wszystkie sprawy zwigzane z rolnictwem nalezato
zrobi¢, nawet gdyby wchodzity w zycie nieco pdzniej, tak jak proponowatem. Ale zwyciezyta zta
kalkulacja, nierozsadna kalkulacja polityczna. Udato sie rozwigza¢ problem, o ktorym nie wiem, czy
ktokolwiek wspomniat, wiem, ze pan poset Czechowski jest na mnie zty z tego powodu, a
mianowicie udato sie rozwigza¢ problem waloryzacji emerytur i rent. To jest bardzo istotny element
reformy, zracjonalizowac I filar i przejs¢ od indeksacji, ktora byta waloryzacjg ex ante, do
waloryzacji ex post - to jest duzo bezpieczniejsze dla systemu — moim zdaniem, takze w dtuzszym
okresie optaci sie emerytom i rencistom.



Udato sie utrzymac swego rodzaju sojusz na rzecz reformy, aczkolwiek moim zdaniem on ostabt
przez te lata, nie pokazat do korica swojej sity, bo na tej sali siedzg ludzie, ktérzy sie tym
zajmowali i cho¢ majg réznego rodzaju afiliacje instytucjonalne i organizacyjne, to wspdlnie ze sobg
dziatajg w réznych rolach. I ta wymiana rol w tej dziedzinie byta dotad naturalna, ale trzeba tez
pamietaé o oponentach politycznych. Przypomne dziatanie przewodniczgcego OPZZ, ktéry
systematycznie z réznych powodow te reforme probowat wywali¢, namawiajgc swoich politycznych
kolegow i premiera do tego, zeby zobaczy¢, jakie bylyby szanse zwiekszenia wydatkéw, gdyby nie
trzeba bylto sktadek przekazywaé do OFE. No, a styszeliscie dzi$ Panstwo opinie osoby, ktéra
przyszta; powiedziata, co zrobi LPR, gdy bedzie mogt zrobié¢ cos tej reformie, i wyszia.

Przy okazji trzeba powiedzie¢, ze pojawia sie jeszcze jeden dodatkowy problem, ktéry niestety, nie
rozwigzany bedzie wzmacniat pokuse politycznego wykorzystania tych pieniedzy, pokuse
wykorzystania ich na biezace wydatki, zamiast w celu dtugofalowego reformowania systemu, bo to
jest wilasnie polityka Eurostatu. Wydaje mi sie, ze ten sojusz, w ktérym uczestniczymy, powinien
réwniez na arenie miedzynarodowej twardo pokazywac, ze to jest nierozsadne. Kraje, ktore
zdecydowaly sie na odwazne, dtugofalowe zmiany, nie mogg z tego tytutu ponosic¢ jeszcze
dodatkowych konsekwencji biezacych.

Wydaje mi sie, ze to jest rzetelne sprawozdanie proceduralne z tego, co sie w ciggu tych trzech lat
stato. A wnioski na przyszto$¢ sg nastepujace. Trzeba koncentrowac wysitek na poprawie reputacji
reformy, na dziatalnosci edukacyjnej, to jest niezwykle wazne, kazde dziatania w tym zakresie - i
te prowadzone przez firmy, i te prowadzone przez panstwo, i te prowadzone przez instytucje
szkoleniowe, uniwersyteckie, sg bardzo potrzebne. Po drugie, ogromne znaczenie ma w dalszym
ciggu poprawianie efektywnosci naszego rynku kapitatowego i jego wielu réznych dodatkowych
instrumentow i elementéw. I dlatego trzeba powrdci¢ do problemu limitu inwestycji zagranicznych
OFE, rozsadnie na ten temat rozmawiac.

Naszym zadaniem jest usuniecie wszystkich tych trzech najistotniejszych luk, o ktérych moéwitem.
Projekty z pewnoscig beda. Nawet jesli jeszcze nie istnieja, to Agnieszka Chion doprowadzi do ich
napisania jeszcze w okresie tego rzadu, aczkolwiek uchwalenie ich nie bedzie, poza moze
nowelizacjg IKE, niestety mozliwe.

Trzeba koncentrowac sie na tym, o czym mowit stusznie Michat Rutkowski, na jakosci rozwigzan, w
tym jakosci regulacji, na poprawianiu tego catego instrumentarium, nie tylko na duzych
przedsiewzieciach wielkiej skali, ale na spokojnym dostosowywaniu parametrow, na tym, co
zwykliSmy nazywac fine tuning.

Wazne jest, zeby ten sojusz osdb, ktdre sie zaangazowaty w polskg reforme i ktdére w réznych
miejscach dziataja, i ktore potrafity pokazac zdolnos$¢ do wspodtpracy, mimo politycznych podziatéw,
zostat utrzymany, czego Panstwu serdecznie zycze.

<

VI. Noty biograficzne



Zbigniew Andrzejewski
Prezes Zarzadu Grupy Commercial Union Polska

Zbigniew Andrzejewski (ur. w 1947 roku) jest prezesem Grupy
Commercial Union Polska i Commercial Union Polska -
Towarzystwa Ubezpieczen na Zycie S.A. od 2004 roku. W latach
1998-2004 byt wiceprezesem CU Zycie i gtdwnym aktuariuszem
Grupy CU Polska. W latach 1997-1998 byt cztonkiem zarzadu CU
Zycie.

Absolwent Uniwersytetu w Melbourne; uzyskat tytut Master of
Business Administration. Jest cztonkiem stowarzyszen aktuariuszy
w Polsce, Australii, Wielkiej Brytanii i Stanach Zjednoczonych.
Legitymuje sie wieloletnim doswiadczeniem zawodowym w
instytucjach ubezpieczeniowych i finansowych. W 1969 roku
rozpoczat prace w towarzystwie ubezpieczen na zycie National
Mutual w Melbourne w Australii. Nastepnie zostat aktuariuszem i
menedzerem ds. produktéw. Rozwijat filie National Mutual w
Republice Potudniowej Afryki. W latach 1983-87 odnidst duze
sukcesy w rozszerzaniu dziatalnosci National Mutual w Azji
Wschodniej, szczegdlnie w Hong Kongu. W latach 1988-1991 byt
wiceprezesem ds. bankowosci detalicznej w National Mutual Royal
Bank w Melbourne, zas w latach 1992-96 wrdcit do National Mutual
na stanowisko prezesa ds. planowania finansowego i strategii.

Zbigniew Andrzejewski jest zonaty i ma troje dzieci.

Anita Bogusz
Cztonek Zarzadu Commercial Union Polska Towarzystwa
Ubezpieczen na Zycie S.A.

Anita Bogusz (ur. w 1968 roku) od poczatku kariery zawodowej
jest zwigzana z Commercial Union Polska - Towarzystwem
Ubezpieczen na Zycie. Prace w CU rozpoczeta w 1993 roku na
stanowisku specjalisty ds. aktuarialnych, zas trzy lata p6zniej
zostata wicedyrektorem ds. aktuarialnych. W latach 1998-2001,
jako dyrektor Dziatu Klienta Strategicznego, odpowiadata za pion
grupowych ubezpieczen na zycie. W latach 2001-2004 byta
dyrektorem Departamentu Ubezpieczen Indywidualnych. Od 2004
roku jest cztonkiem zarzadu CU Zycie odpowiedzialnym za
ubezpieczenia indywidualne.

Ukonczyta Wydziat Nauk Ekonomicznych Uniwersytetu
Warszawskiego (specjalizacja: ekonometria i statystyka). W 1997
roku uzyskata licencje aktuariusza. W 2001 roku uzyskata tytut
Master of Business Administration po ukonczeniu programu
prowadzonego przez Szkote Gtdwng Handlowa w Warszawie i
kanadyjski Quebec University.

Anita Bogusz jest zamezna i ma dwoje dzieci.

dr Agnieszka Chton-Dominczak
Podsekretarz Stanu Ministerstwo Polityki Spotecznej

dr Agnieszka Chton-Dominczak jest podsekretarzem stanu w
Ministerstwie Polityki Spotecznej. Odpowiada za obszar ubezpieczen
spotecznych, analiz i prognoz. Wczesniej byta Dyrektorem
Departamentu Analiz Ekonomicznych i Prognoz w Ministerstwie



Polityki Spotecznej.

W latach 1997-1999 byta zwigzana z Biurem Petnomocnika Rzadu
ds. Reformy Zabezpieczenia Spotecznego, pracujac nad reformg
systemu emerytalnego. Pdzniej pracowata w Instytucie Badan nad
Gospodarkg Rynkowg, w obszarze polityki spotecznej. Jako
konsultant pracowata dla Banku Swiatowego, OECD, a takze
Miedzynarodowego Biura Pracy. Autorka licznych publikacji z
obszarze polityki spotecznej i rynku pracy.

Zamezna, ma dwadjke dzieci.

prof. Marek Goéra
Szkota Gtowna Handlowa

Profesor Marek Gora wyktada w Szkole Gtdwnej Handlowej, z ktdrg
zwigzany jest od poczatku kariery zawodowej. Réwnolegle swojg
dziatalnos$¢ naukowaq prowadzit w szeregu zagranicznych uczelni i
instytutéw (miedzy innymi Erasmus University Rotterdam, London
School of Economics, IFO Economic Research Institute). Przez
prawie rok Marek Gora pracowat rowniez w OECD (Directoriate for
Education, Labour and Social Affairs). Jest Research Fellow w
William Davidson Institute (University of Michigan) oraz w IZA
Institute for the Study on Labor (Bonn).

Jest cztonkiem European Economic Association oraz European
Association of Labour Economists, w ktérej przez okres 1990-1997
byt cztonkiem zarzadu. Petni szereg funkcji doradczych,
wspétpracuje z Fundacjg CASE. Marek Gora jest autorem wielu
krajowych i zagranicznych publikacji, gtéwnie z zakresu ekonomii
pracy oraz ekonomii emerytalnej. Wspdlnie z Michatem
Rutkowskim jest autorem projektu nowego polskiego systemu
emerytalnego, ktéry w 1999 zastgpit poprzedni system.

prof. Jerzy Hausner
Kierownik Katedry Gospodarki i Administracji Publicznej
Akademii Ekonomicznej w Krakowie

Jerzy Hausner, polityk i ekonomista ukonczyt Akademie
Ekonomiczng w Krakowie, nastepnie wieloletni pracownik tej
uczelni; w 1994 otrzymat tytut profesora nauk ekonomicznych,
specjalizuje sie w ekonomii politycznej oraz gospodarce i
administracji publicznej. Autor ponad 200 publikacji, takze
ksigzkowych.

Byt szefem doradcow wicepremiera Grzegorza Kotodki w rzadzie
Witodzimierza Cimoszewicza, nastepnie petnomocnikiem rzadu ds.
reformy zabezpieczenia spotecznego. Autor pakietu ustaw, ktére
rozpoczety proces zmian w polskich ubezpieczeniach spotecznych.
W 1996 powotany do Zespotu Doradcow Ekonomicznych prezydenta
Aleksandra Kwasniewskiego.

W pazdzierniku 2001 wszedt w sktad gabinetu Leszka Millera jako
minister pracy i polityki spotecznej. Po zmianach strukturalnych w
administracji rzgdowej od stycznia 2003 minister gospodarki, pracy
i polityki spotecznej, od czerwca 2003 takze wicepremier. Firmowat
swoim nazwiskiem plan rzadu naprawy finanséw publicznych (plan



Hausnera), ktory w wiekszosci nie doczekat sie realizacji. Zachowat
stanowiska wicepremiera i ministra gospodarki i pracy w rzadzie
Marka Belki (od maja 2004). W zwigzku z wystgpieniem z Sojuszu
Lewicy Demokratycznej i zaangazowaniem sie w tworzenie nowej
formacji politycznej 31 marca 2005 roku odszedt z rzadu.

Witold Pawet Kalbarczyk
Dyrektor Departamentu Zarzadzania Produktami ING
Nationale-Nederlanden Polska S.A.

Absolwent Akademii Medycznej w Warszawie, I stopien
specjalizacji z choréb wewnetrznych. W latach 1996-2000 cztonek
zarzadu i prezes Fundacji Wspierania Ubezpieczen Wzajemnych
oraz dyrektor Biura Ubezpieczen Zdrowotnych w Towarzystwie
Ubezpieczen Wzajemnych , TUW". PézZniej, w okresie od 2000 do
2003 roku pracowat w Norwich Union/Sampo Towarzystwo
Ubezpieczen na Zycie SA, najpierw jako dyrektor projektu
ubezpieczen zdrowotnych, pozniej - do spraw rozwoju produktow,
a nastepnie dyrektor do spraw wsparcia sprzedazy i rozwoju
produktéw, odpowiedzialny za marketing dla spétek zyciowej i
emerytalnej, badania rynku, wsparcie sprzedazy, w tym PR
wewnetrzny i projekty sprzedazowe, wspoétautor strategii firmy na
lata 2002-2004.

W ING Nationale-Nederlanden Polska SA od potowy 2003 roku.
Jako dyrektor Departamentu Zarzadzania Produktami
odpowiedzialny w Pionie Marketingu za rozwéj nowych i
zarzadzanie bedacymi w ofercie spotki dystrybucyjnej i fundusze
inwestycyjne; projekt manager projektu Indywidualnych Kont
Emerytalnych w Grupie ING odpowiedzialny za opracowanie
strategii, rozwoj produktow i wdrozenie ich do sprzedazy oraz
wspétodpowiedzialny za opracowanie i wdrazanie planéw rozwoju
kanatow dystrybucji i dostosowanie oferty produktowej do
przepiséw nowego prawa ubezpieczeniowego.

Zygmunt Kostkiewicz
pierwszy wiceprezes Zarzadu Commercial Union Polska -
Towarzystwo Ubezpieczen na Zycie SA

Zygmunt Kostkiewicz14 czerwca 2004 roku objat stanowisko
pierwszego wiceprezesa Commercial Union Polska — Towarzystwa
Ubezpieczen na Zycie. Jest odpowiedzialny m.in. za marketing i
sprzedaz ubezpieczen na zycie, za rozwdj wtasnych i zewnetrznych
sieci dystrybucji. Zygmunt Kostkiewicz byt zwigzany z Grupg CU
Polska w latach 1998-2001. Byt wtedy prezesem Commercial Union
- Powszechnego Towarzystwa Emerytalnego BPH CU WBK SA i
jednym z tworcdw sukcesu - zdobycia i umacniania pierwszego
miejsca wsrdd funduszy emerytalnych. Ma bogate doswiadczenie w
sektorze ubezpieczeniowym i finansowym. Zygmunt Kostkiewicz
(ur. 1961) ukonczyt studia w Ecole Nationale d’Assurances w
Paryzu. Od poczatku kariery zawodowej jest zwigzany z rynkiem
ubezpieczen. Petnit m.in. funkcje zastepcy dyrektora Zespotu
Organizacyjnego TUW przy Fundacji Akcji Demokratycznej.
Nastepnie, do 1995 roku, byt wiceprezesem Towarzystwa
Ubezpieczen Wzajemnych (TUW), po czym zostat wiceprezesem
Polisy Zycie SA. W 1998 r. zostat prezesem Commercial Union PTE.
W latach 2001-2002 prezes Zarzadu PZU SA. W latach 2002-2003



dyrektor ds. projektéw strategicznych Grupy Eureko w Polsce.
Ostatnio petnit funkcje cztonka zarzadu kilku spoétek grupy
ubezpieczeniowej Generali.

Ewa Lewicka
Prezes Izby Gospodarczej Towarzystw Emerytalnych

Prezes Izby Gospodarczej Towarzystw Emerytalnych od 12 listopada
2002 r. Petnomocnik rzadu ds. Reformy Zabezpieczenia
Spotecznego, Sekretarz Stanu w Ministerstwie Pracy i Polityki
Spotecznej w latach 1997-2001. Absolwentka Uniwersytetu
Warszawskiego. Socjolog (specjalizacja: socjologia pracy,
organizacji, kierowania). Pracownik naukowy PAN, Instytutu
Organizacji, Zarzadzania i Doskonalenia Kadr oraz SGH (dawniej -
SGPiS). Od sierpnia 1990 do listopada 1997 wiceprzewodniczaca
Zarzadu Regionu Mazowsze NSZZ ,Solidarnos¢”. Od 1990 roku
specjalizuje sie w problematyce polityki spotecznej. Inicjowata i
tworzyta grupy ekspertéw z zakresu ubezpieczen spotecznych w
»Solidarnosci”. Wspétautorka projektu reformy ubezpieczen
spotecznych NSZZ ,S”, ktory stat sie podstawg programu AWS w tej
dziedzinie. Byta trzecim z kolei Petnomocnikiem Rzadu ds. Reformy
Zabezpieczenia Spotecznego. Za jej kadencji wdrozona zostata
reforma emerytalna oraz program redukcji nadmiernych wydatkéw
na zasitki chorobowe.

Krzysztof Lutostanski
Prezes Zarzadu PTE Bankowy S.A.

Od sierpnia 1998 r. petni funkcje Prezesa Zarzadu w spotce PTE
BANKOWY S.A. Byt inicjatorem powstania Izby Gospodarczej
Towarzystw Emerytalnych i jej pierwszym prezesem. Od 1992 r.
zwigzany jest z branzg ubezpieczen. Do 1993 r. byt I
Wiceprezesem Amplico Life, przez kolejne 5 lat petnit funkcje
prezesa Zarzadu Compensy S.A., a nastepnie Wiceprezesa
Towarzystwa Ubezpieczen Zyciowych i Emerytalnych CIGNA STU
ZYCIE S.A.

Wczesniej, w latach 1983-1989 pracowat w Zespole Analiz
Gospodarczych Komisji Planowania przy Radzie Ministrow jako jego
Wicedyrektor, a nastepnie Dyrektor. Przez kolejne 3 lata petnit
funkcje Wiceprezesa oraz I Wiceprezesa Gtownego Urzedu
Statystycznego nadzorujac przeprowadzanie analiz gospodarczych,
demograficznych, badan spotecznych, statystyk pracy i bezrobocia.

W latach 1977-1983 byt Sekretarzem Sejmowej Komisji Planu
Gospodarczego, Budzetu i Finanséw. Ukonczyt Wydziat Finansow i
Statystyki w warszawskiej Szkole Gtéwnej Planowania i Statystyki
(obecnie Szkota Gtéwna Handlowa), gdzie nastepnie, jako asystent,
rozpoczat prace zawodowa.



prof. Jan Monkiewicz
Przewodniczacy Komisji Nadzoru Ubezpieczen i Funduszy
Emerytalnych

Urodzony w 1949 r. w obozie pracy w rodzinie zestancéw
syberyjskich. W 1956 r. wrocit do Polski po podpisaniu specjalnego
porozumienia miedzy Polskg a ZSRR. Ukonczyt w 1971 r. Szkote
Gtowng Planowania i Statystyki, Wydziat Handlu Zagranicznego. W
tym samym roku rozpoczat prace jako asystent na Politechnice
Warszawskiej.

W 1974 r. broni prace doktorska i zostaje najmtodszym doktorem
nauk ekonomicznych w Polsce. W 1982 r. broni kolokwium
habilitacyjne zas w 1989 r. otrzymuje z rak Prezydenta tytut
profesora nauk ekonomicznych.

Gtownym obszarem jego zainteresowan naukowych sq
miedzynarodowa dziatalno$¢ gospodarcza oraz bankowosc¢ i
ubezpieczenia. Opublikowat ponad 50 ksigzek oraz kilkaset
artykutow naukowych w kraju i za granica.

W 1989-1996, po rozpoczeciu procesu transformacji, wiaczyt sie
czynnie do prac w administracji rzadowej. Byt m.in. doradcqg
Ministra Handlu Zagranicznego ds. Prywatyzacji, doradcg Ministra
Przemystu i Handlu ds. Polityki Przemystowej, cztonkiem z
ramienia Sejmu Komisji Selekcyjnej Narodowych Funduszy
Inwestycyjnych, Sekretarzem Stanu w Urzedzie Rady Ministrow
odpowiedzialnym za koordynacje reform w bankowosci i
ubezpieczeniach.

W 1996 r. zostat Prezesem Zarzadu PZU S. A. oraz Prezesem Rady
Nadzorczej PZU Zycie S. A.

Od sierpnia 1998 roku do marca 2002 petnit funkcje Prezesa
Zarzadu Polisa-Zycie S. A. Od kwietnia 2002 r. jest
Przewodniczacym Komisji Nadzoru Ubezpieczen i Funduszy
Emerytalnych. Od czerwca 2002 r. jest cztonkiem Komitetu
Wykonawczego Miedzynarodowego Stowarzyszenia Organow
Nadzoru Ubezpieczen.

Ryszard Petru
glowny ekonomista Banku BPH

Ryszard Petru jest absolwentem Szkoty Gtéwnej Handlowej w
Warszawie. Pracowat jako ekonomista ds. Polski i Wegier w Banku
Swiatowym, gdzie zajmowat sie zagadnieniami
makroekonomicznymi, w szczegdlnosci zas reforma finanséow
publicznych, polityka regionalng i klimatem inwestycyjnym.
Doradzat réwniez w krajach regionu Europy Srodkowej i Wschodniej
oraz Azji Centralnej w zakresie zagadnien zwigzanych z reformami
emerytalnymi i finansami publicznymi. W latach 1997-2000 by#
doradcg Leszka Balcerowicza, wiceprezesa Rady Ministrow i
ministra finanséw. Zajmowat sie reforma emerytalng i tworzeniem
nowego systemu emerytalnego, a w szczegolnosci zagadnieniami
zwigzanymi z OFE. Pracowat rowniez nad reformg finansow
publicznych. Byt cztonkiem zespotu twdrcow nowego systemu
emerytalnego. Petnit funkcje zastepcy sekretarza generalnego Unii



Wolnosci. Od 1998 r. jest wyktadowcq i doktorantem w Szkole
Gtownej Handlowej, w Katedrze Miedzynarodowych Studidw
Porownawczych, gdzie prowadzi zajecia ekonomii. Ryszard Petru
zastqpit na stanowisku gtéwnego ekonomisty Banku BPH Krzysztofa
Rybinskiego — obecnego wiceprezesa Narodowego Banku Polskiego.

dr Michat Rutkowski
Dyrektor ds. Polityki Spotecznej Bank Swiatowy

W latach 1996-1997 byt dyrektorem Biura Petnomocnika Rzadu do
Spraw Reformy Zabezpieczenia Spotecznego w Polsce i
wspotautorem koncepcji polskiej reformy emerytalnej. W latach
1997-2003 kierowat sektorem zabezpieczenia spotecznego w Banku
Swiatowym i doradzat wielu rzadom (m.in. Estonii, totwy, Litwy,
Rosji, Ukrainy, Czech, Stowacji, Butgarii, Rumunii, Macedonii,
Gruzji, Serbii i Czarnogory, Turcji i Egiptu) w kwestiach reformy
emerytalnej, rentowej, rynku pracy i pomocy spotecznej. Obecnie
wystepuje jako ekspert w dyskusjach nad planami reformy
emerytalnej w USA, Libanie i Jordanii.

Jest autorem szeregu publikacji z dziedziny ubezpieczen
spotecznych i rynku pracy, w tym m.in. wspd&tautorem Raportu o
Rozwoju Swiata 1995 pt. ,Rynek Pracy w Integrujacym sie
Swiecie”, studium ,Ewolucja Systeméw Emerytalnych w Europie
Srodkowo-Wschodniej”, Bank Swiatowy 2000 oraz redaktorem
naukowym ksigzki ,Reformy emerytalne w Europie”, Waszyngton
2003, razem z R. Holzmannem i M.Orensteinem.

Dr Rutkowski jest absolwentem Szkoty Gtéwnej Handlowej w
Warszawie, a studia podyplomowe odbyt w London School of
Economics i Harvard Business School. Jest czionkiem Europejskiego
Towarzystwa Ekonomicznego.

prof. Tadeusz Szumlicz
kierownik Katedry Ubezpieczenia Spotecznego w Szkole
Gtéwnej Handlowej

Tadeusz Szumlicz - profesor w Szkole Gtéwnej Handlowej. Doktor
habilitowany nauk ekonomicznych (1994). Kierownik Katedry
Ubezpieczenia Spotecznego. Kieruje Studium Doktoranckim
Ubezpieczen i Funduszy Emerytalnych oraz Podyplomowym
Studium Ubezpieczen. Wyktada w SGH, na Wydziale Zarzadzania
Uniwersytetu Warszawskiego i w prywatnych szkotach wyzszych.
Autor ponad 200 publikacji na temat polityki spotecznej,
ubezpieczen, ubezpieczen spotecznych, funduszy emerytalnych.




