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Stanowisko Izby Gospodarczej Towarzystw Emerytalnych w sprawie wyptaty emerytur
ze $rodkéw gromadzonych w funduszach emerytalnych

Powszechne Towarzystwa Emerytalne zrzeszone w Izbie Gospodarczej Towarzystw Emerytalnych
bardzo starannie przeanalizowaty potencjalne sposoby wyptat emerytur. Postugujac sie tymi
samymi kryteriami, ktére zaproponowano w opracowaniu MPiPS z dnia 10.07.2006 roku Analiza
propozycji rozwigzan systemu organizacji wyptaty swiadczen ze srodkéw zgromadzonych w OFE
cztonkowie Izby doszli do wniosku, ze najbardziej racjonalnym rozwigzaniem jest przekazanie
wyptat emerytur z systemu kapitatowego instytucjom prywatnym, a jedynym oferowanym przez te
instytucje produktem powinna by¢ indywidualna renta dozywotnia. Popierajgc rozwigzanie oparte
na zasadach konkurencji i zarazem proste w zakresie oferowanego produktu, cztonkowie Izby
dostrzegajg potrzebe poszukiwania takich rozwigzan prawnych i organizacyjnych, ktoére beda
stuzyty rozwigzaniu kilku istotnych problemdw. Sg nimi miedzy innymi: poszukiwanie obnizki
kosztéw zwigzanych z akwizycjg do prywatnych instytucji wyptacajacych emerytury, poszukiwanie
rozwigzan zapobiegajacych zjawisku zniechecania kobiet do wyboru konkretnej instytucji oferujacej
emeryture . A oto argumentacja, jaka przemawia za dokonanym wyborem.

W 1999 r. system emerytalny zostat podzielony na dwa wzajemnie powigzane ze soba
komponenty. Podstawowa rdéznicg pomiedzy indywidualnymi kontami ubezpieczonych
prowadzonymi przez Zakfad Ubezpieczen Spotecznych, a kontami istniejacymi w OFE jest ich
charakter. O ile srodki wptywajace do ZUS sg przeznaczane na finansowanie wyptaty swiadczen dla
dzisiejszych emerytéw, a ich zapis na koncie stuzy tylko do okreslenia wysokosci przysztej
emerytury, to srodki wptywajace do funduszy emerytalnych sg inwestowane na rynkach
finansowych. W ten sposdb zobowigzania emerytalne systemu ubezpieczeniowego sg bezposrednio
wyceniane i jawne, a zrédta pochodzenia przysztych emerytur s zdywersyfikowane. Zgodnie z
jednym z podstawowych zatozen reformy emerytalnej wyptacane emerytury pochodzace ze
$rodkow gromadzonych w OFE powinny mie¢ charakter produktéw finansowych, a kazdy
ubezpieczony w nowym systemie emerytalnym powinien mie¢ prawo swobodnego wyboru dostawcy
ustugi. Wybor taki zostaje zachowany wéwczas, gdy wyptacaé¢ emerytury bedzie kilka instytucji
prywatnych, np. zakltadéw ubezpieczen na zycie. Wielo$¢ dostarczycieli Swiadczen, a z taka
bedziemy mieli do czynienia w przypadku powierzenia wyptat zaktadom ubezpieczen na zycie,
pozwala na dywersyfikacje ryzyka w systemie. Chodzi tu zaréwno o dywersyfikacje ryzyka
demograficznego, jak i inwestycyjnego.

Dywersyfikacja ryzyka demograficznego ma miejsce wowczas, gdy za ocene wysokosci $wiadczenia
odpowiadac bedg aktuariusze rdéznych instytucji, a zatem powstanie odpowiedni rynek wyceny
ryzyka. Gdyby $wiadczenia byty liczone przez jedng instytucje, np. ZUS, pojawia sie ryzyko
zwigzane z niewtasciwym oszacowaniem ryzyka, co moze grozi¢ stabilnosci systemu. Ewentualny
btad w oszacowaniu wysokosci zobowigzan, rezerw i innych parametrow dotyczy¢ bedzie
wszystkich emerytdw i przeniesie sie w skutkach na budzet panstwa, czyli na wszystkich obywateli.

Dywersyfikacja ryzyka inwestycyjnego ma miejsce wtedy, gdy aktywa powierzone sg w zarzadzanie
wielu instytucjom. W perspektywie kilkunastu lat rezerwy zwigzane z wyptatg emerytur
kapitatowych siegng znacznych kwot — okoto 100-150 mlid zt. Powierzenie takich aktywdw instytucji
publicznej rodzi ryzyko niewfasciwego zarzadzania - jak pokazujg doswiadczenia miedzynarodowe,
zarzadzanie aktywami jest znacznie efektywniejsze w przypadku firm prywatnych. Duzy inwestor
(jedna instytucja wyptacajgca emerytury) wywotuje tez na rynku kapitatowym o wiele powazniejsze
skutki swoimi decyzjami inwestycyjnymi niz wiele réznych i z natury rzeczy mniejszych instytucji. Z
doswiadczen swiatowych wynika takze, ze powierzanie zarzadzania aktywami instytucjom zaleznym



od rzadu moze stuzy¢ realizacji decyzji inwestycyjnych nieoptymalnych z punktu widzenia
intereséw emerytow. W praktyce moze to oznaczaé, ze instytucja taka inwestuje w te instrumenty,
na ktorych zalezy rzadowi, a nie te, ktdre przyniosg najwieksze korzysci Swiadczeniobiorcom.

Cztonkowie 1zby sg przekonani, ze w ramach preferowanego przez towarzystwa emerytalne
systemu wyptat, opartego na konkurujacych miedzy soba podmiotach prywatnych, jest mozliwe
poszukiwanie rozwigzan ograniczajacych niektére koszty systemu. I tak na przyktad pomyst, by
przekaza¢ ZUS-owi sama techniczng strone wyptat (bez powierzania ryzyka ubezpieczeniowego i
inwestycyjnego) jest sposobem na redukcje kosztéow, a zarazem utatwi kontrole wysokosci
$Swiadczen dla celéw wyptaty minimalnej emerytury. Z tego punktu widzenia zastuguje on na
poparcie. Mozna tez rozwazy¢, wykorzystujac czesciowo doswiadczenia szwedzkie, taki system, w
ktorym to nie akwizytorzy beda pozyskiwac klientdw do instytucji wyptacajacych emerytury, ale
sam klient, wyposazony w rzetelng wiedze o tym, jaka warto$¢ swiadczenia za zebrany kapitat
oferuje mu kazdy z ustugodawcow, bedzie dokonywat wyboru. Posrednikiem w dostarczaniu
informacji potrzebnych klientowi moze by¢, podobnie jak w Szwecji, instytucja publiczna.

Pierwsze emerytury wykupione za srodki zgromadzone w OFE powinny by¢ dostepne juz w roku
2009. Moze sie okazac, ze jest to czas za krétki na zorganizowanie nowego systemu wyptat o
charakterze docelowym. Ze wzgledu na to, ze w toku dotychczasowych dyskusji pojawit sie pomyst
powierzenia wyptat emerytur w okresie przejsciowym Zaktadowi Ubezpieczen Spotecznych Izba
pragnie zaproponowac alternatywe dla tego rozwigzania.

W poczatkowym okresie wyptat dla pierwszych rocznikéw kobiet, bardzo zresztg nielicznych, srodki
przeznaczone na emerytury z II filaru mogtyby pozostac¢ na kontach w otwartych funduszach
emerytalnych, skad bytyby przekazywane w miesiecznych ratach w postaci wyptaty
programowanej. Techniczne przekazanie wypfat nastepowatoby przez ZUS, tak jak we wskazanym
powyzej rozwigzaniu ostatecznym. Wyptata programowana bytaby rozwigzaniem przejsciowym, na
okreslony czas, po ktérym za reszte srodkéw wykupiona bytaby renta dozywotnia w zaktadzie
ubezpieczen na zycie.

Powierzenie wyptaty emerytur funkcjonujacym juz instytucjom ubezpieczen na zycie, zamiast
planowanym niegdy$ zaktadom emerytalnym, pozwoli na obnizenie kosztéw systemowych. Jednak
dopuszczenie innych form wyptat, np. rent matzenskich moze spowodowac, ze rozwigzanie to
bedzie, mimo pozornej atrakcyjnosci, bardziej kosztowne dla ubezpieczonego, gdyz wptynie na
obnizenie wartosci renty dozywotniej tej osoby, ktéra bedzie zy¢ dtuzej. Z tego powodu cztonkowie
Izby opowiedzieli sie za indywidualng rentg dozywotnig jako jedynym produktem oferowanym
klientom.



