Sebastian Jakubowski

Uniwersytet Wroctawski
Wydziat Prawa, Administracji i Ekonomii

Problem wiasnosci sSrodkéw zgromadzonych
w otwartym funduszu emerytalnym

Streszczenie

Wyrok Trybunatu Konstytucyjnego z 4 listopada 2015 roku zdecydowal o publicznym charakterze
sktadki przekazywanej do otwartych funduszy emerytalnych (OFE) oraz o braku odrgbnosci srodkow
zgromadzonych w tych funduszach od finanséw publicznych. TK stanat w nim na stanowisku, ze prze-
kazanie przez ZUS do OFE $rodkéw pochodzacych ze sktadki emerytalnej nalezy uznac tylko za czyn-
nos¢ technicznoorganizacyjna, prowadzacg de facto do ograniczonej w czasie zmiany podmiotu admi-
nistrujacego $rodkami publicznymi (z szeroko rozumianego panstwa na podmiot prywatny). Wedtug
Trybunatu nie prowadzi to do sui generis przewtaszczenia tych srodkow na OFE lub PTE. Tymczasem
ogloszenie przez Ministerstwo Rozwoju ,,Programu Budowy Kapitatu Polakéw” na nowo rozpalito
spor o charakter prawny srodkow zgromadzonych w otwartych funduszach emerytalnych. Kluczowym
elementem tego programu jest przekazanie srodkéw zgromadzonych w OFE czg$ciowo do Funduszu
Rezerwy Demograficznej, a czgsciowo do III filaru systemu emerytalnego. Wstepne zalozenia przewi-
duja przekazanie na podstawie ustawy 25% aktywow OFE do Funduszu Rezerwy Demograficznej
(okoto 35 mld ztotych). Pozostate 75% aktywow tych funduszy ma by¢ przekazane z dniem 1stycznia
2018 roku na Indywidualne Konta Emerytalne (IKE) wszystkich 16,5 mln cztonkéw OFE (okoto 103
mld ztotych). Réwnoczesnie OFE maja by¢ przeksztalcone w fundusze inwestycyjne otwarte polskich
akcji (FIO), dziatajace na podstawie ustawy o funduszach inwestycyjnych. Zmiany te bgda miaty dale-
kosig¢zne konsekwencje prawne. Celem niniejszej analizy jest ich przedstawienie.
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1. Sktadka przekazywana do otwartego funduszu emerytalnego

Niniejsza analiza podnosi wcigz aktualny problem charakteru prawnego Srodkow
zgromadzonych w otwartych funduszach emerytalnych. Wymiar tego problemu wykracza
poza dziedzing prawa i ma istotne konsekwencje ekonomiczne. Kluczowym elementem
,Programu Budowy Kapitatu Polakow” jest przekazanie srodkow zgromadzonych w OFE
czesciowo do Funduszu Rezerwy Demograficznej, a cze$ciowo do III filaru systemu
emerytalnego. Wstepne zalozenia przewidujg przekazanie na podstawie ustawy 25% ak-
tywow OFE do Funduszu Rezerwy Demograficznej (okoto 35 mld ztotych). Pozostale
75% aktywow tych funduszy ma by¢ przekazane z dniem pierwszego stycznia 2018 roku
na Indywidualne Konta Emerytalne (IKE) wszystkich 16,5 mIn cztonkéw OFE (okoto 103
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mld ztotych). Rownoczesnie OFE maja by¢ przeksztalcone w fundusze inwestycyjne
otwarte polskich akcji (FIO), dzialajace na podstawie ustawy o funduszach inwestycyj-
nych. Niewatpliwie zmiany te beda miaty dalekosi¢zne konsekwencje prawne.

Rozwazania na temat wtasnos$ci §rodkow zgromadzonych w otwartych funduszach
emerytalnych nalezy rozpocza¢ od przedstawienia problematyki sktadki przekazywanej
do OFE.

Zgodnie z art. 22 ust. 1 pkt 1 ustawy z dnia 13 pazdziernika 1998 r. o systemie ubez-
pieczen spotecznych (Dz.U. z 2009 r., Nr 205, poz. 1585 ze zm., dalej jako ustawa syste-
mowa) sktadka na ubezpieczenie emerytalne wynosi 19,52% podstawy wymiaru. Uogol-
niajgc, jest ona finansowana z wilasnych $rodkow, w réwnych czes$ciach przez
ubezpieczonych i platnikéw albo samych ubezpieczonych (art. 16 ust. 1 ustawy syste-
mowej). Sktadka ta jest obliczana, rozliczana i przekazywana w catosci do Zaktadu Ubez-
pieczen Spotecznych przez ptatnikow co miesigc (art. 17 ust. 1 ustawy systemowe;j). Na-
stepnie Zaktad Ubezpieczen Spotecznych odprowadza czegs¢ sktadki do otwartego funduszu
emerytalnego, ktorego ubezpieczony jest cztonkiem, a pozostata jej cze$¢ przekazuje do
Funduszu Ubezpieczen Spotecznych. Skladka trafiajaca do OFE podlega przekazaniu,
poczawszy od najblizszej ptatnosci sktadek na ubezpieczenie emerytalne, dokonanej po
otrzymaniu przez Zaktad od otwartego funduszu emerytalnego zawiadomienia o zawar-
ciu umowy cztonkowskiej przez ubezpieczonego (art. 111 ust. 8 ustawy systemowej).
Przekazanie sktadki do otwartego funduszu emerytalnego przez Zaktad Ubezpieczen
Spotecznych nastepuje niezwlocznie, nie pozniej jednak niz w ciggu 15 dni roboczych,
liczagc od otrzymania sktadki optaconej przy uzyciu dokumentoéw platniczych, raportow
miesigcznych i deklaracji (art. 47 ust. 9 ustawy systemowej).

Jezeli nie nastgpito przekazanie sktadki do otwartego funduszu emerytalnego w ter-
minie z przyczyn lezacych po stronie Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych, od sktadki tej
nalezne sg odsetki liczone wedtug zmiennej stopy procentowej, obowigzujacej dla kolej-
nych trzymiesi¢cznych okreséw rozpoczynajacych si¢ pierwszego dnia kazdego kwarta-
hu kalendarzowego. Wysoko$¢ zmiennej stopy procentowej jest obliczana jako $rednia
arytmetyczna $rednich wazonych stéop rentownosci 52-tygodniowych bonéw skarbo-
wych sprzedanych na czterech ostatnich przetargach, ktore odbyly si¢ do konca miesigca
poprzedzajacego ostatni miesigc przed rozpoczeciem danego kwartatu, i jest zaokragla-
na do dwoch miejsc po przecinku. Do obliczania odsetek przyjmuje sie, ze rok wynosi
365 dni (art. 47 ust. 10a i 10b ustawy systemowe;j).

Natomiast jezeli przekazanie sktadki do otwartego funduszu emerytalnego nie na-
stapito w terminie z powodu nieprzekazania lub przekazania btednego zgloszenia do
ubezpieczen spotecznych, zgloszenia platnika sktadek, imiennego raportu miesigczne-
go, deklaracji rozliczeniowej, dokumentu ptatniczego lub zlecenia ptatniczego, ZUS
wymierza platnikowi sktadek lub instytucji obstugujacej wptaty sktadek dodatkowa
optate. Zaklad Ubezpieczen Spotecznych przesyta ptatnikowi sktadek lub instytucji obstu-
gujacej wplaty sktadek zawiadomienie o nieprzekazaniu lub przekazaniu btednego doku-
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mentu, nie pdzniej niz w ciggu 30 dni, liczac od nastgpnego dnia po uptywie terminu przeka-
zania sktadki do otwartego funduszu emerytalnego. Te dodatkowgq optate Zaklad Ubezpieczen
Spotecznych ustala, w drodze decyzji, w wysokosci odsetek od kwoty nieprzekazanej w ter-
minie sktadki na otwarte fundusze emerytalne, za okres od nastgpnego dnia po uplywie ter-
minu przekazania sktadki do otwartego funduszu emerytalnego (art. 47 ust. 10c i 10e ustawy
systemowe;j).

2. Wysokos¢ sktadki przekazywanej do OFE

Do 2011 roku wysoko$¢ sktadki emerytalnej przekazywanej do OFE wynosita
7,3% podstawy jej wymiaru, a pozostala jej czes¢ (12,22% podstawy wymiaru) przeka-
zywana byta do Funduszu Ubezpieczen Spolecznych.

W 2011 roku ustawg z dnia 25 marca 2011 r. o zmianie niektorych ustaw zwigzanych
z funkcjonowaniem systemu ubezpieczen spotecznych (Dz.U. z 2011 r., Nr 75, poz. 398,
cyt. dalej: ustawa nowelizujaca z 2011 r.) przeprowadzono pierwsza reforme kapitatowego
filaru systemu emerytalnego. A jednym z jej gldownych elementow byto podzielenie sktad-
ki przekazywanej do OFE i przekierowanie jej czesci do nowoutworzonych subkont w Za-
ktadzie Ubezpieczen Spotecznych. Zgodnie z art. 21 w zwigzku z art. 22 ustawy noweli-
zujacej z 2011 r., w brzmieniu sprzed 1 lutego 2014 r., dotychczasowa sktadka trafiajaca do
OFE w wysokosci 7,3% podstawy wymiaru zostata podzielona na cz¢s$¢ nadal trafiajaca do
OFE w wysokosci 2,3% podstawy wymiaru oraz czg$¢ w wysokosci 5% podstawy wymia-
ru, ktora zaczela trafia¢ na nowo utworzone w ramach drugiego filaru subkonta w ZUS.
Proporcje te mialy ulega¢ zmianie na korzys¢ sktadki na OFE w kolejnych latach. W 2013
roku sktadka przekazywana do OFE wzrosta do 2,8% podstawy wymiaru, natomiast cz¢§¢
trafiajgca na subkonto w ZUS spadta do 4,5% podstawy wymiaru. Pierwszy miesiagc 2014
roku to krotki czas, gdy sktadka przekazywana do OFE ponownie wzrosta do 3,1% pod-
stawy wymiaru, a sktadka trafiajaca na subkonto w ZUS zostata obnizona do 4,2% podsta-
wy wymiaru (art. 21 w zwigzku z art. 22 ustawy nowelizujacej z 2011 r. w brzmieniu
sprzed 1 lutego 2014)".

Nastepnie wysokos$¢ sktadek przekazywanych do OFE i na subkonto w ZUS zostala
ustalona ustawg z dnia 6 grudnia 2013 o zmianie niektorych ustaw w zwigzku z okresle-
niem zasad wyplaty emerytur ze $rodkow zgromadzonych w otwartych funduszach eme-
rytalnych (Dz.U. z 2013 r., poz. 1717, cyt. dalej: ustawa nowelizujaca z 2013 r.). Podziat
zostat ustalony na poziomie 2,92% podstawy wymiaru — sktadka w OFE oraz 4,38% pod-
stawy wymiaru — sktadka na subkonto w ZUS (art. 22 ust. 3 ustawy systemowej). Obecnie
brak jest planéw, co do zmiany tych proporcji przed zapowiadang likwidacja rynku otwar-
tych funduszy emerytalnych.

! M. Dybat, The Polish Pension Reform of 2011, “Wroclaw Review of Law, Administration & Economics”
2014, nr 1, vol. 4,s.33in.
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Na subkoncie w ZUS sktadki sa tylko ewidencjonowane, a nie inwestowane, chociaz s
czescia tzw. 11 filaru (kapitatowego filaru). Srodki trafiajace na subkonto w ZUS sa wykorzy-
stywane do finansowania biezacych §wiadczen emerytalnych (w ramach metody repartycyj-
nej)’. Ewidencjonowanie sktadek nastepuje niezwlocznie, nie pdzniej jednak niz w ciggu 15
dni roboczych przy uzyciu dokumentow platniczych, raportow miesigcznych lub deklaracji
(art. 40a ust. 2 ustawy systemowej). Ewidencjonowane sktadki podlegaja corocznej walory-
zacji wedtug $redniego nominalnego wzrostu PKB z ubieglych 5 lat (art. 40c ust. 4 ustawy
systemowej). Przy czym w wyniku przeprowadzonej waloryzacji stan subkonta nie moze
ulec obnizeniu (art. 40c ust. 1 ustawy systemowej). Oznacza to, ze wyeliminowano mozli-
woS$¢ ponoszenia nominalnych strat przez ubezpieczonego®. Termin waloryzacji sktadek na
subkoncie jest zbiezny z terminem waloryzacji sktadek zewidencjonowanych na koncie
ubezpieczonego w ramach pierwszego filaru systemu ubezpieczenia emerytalnego®.

3. Dobrowolnosé¢ przekazywania sktadek do OFE

Jednym z wazniejszych elementéw reformy emerytalnej z 2014 roku byto zwolnienie
ubezpieczonych z obowigzku przekazywania sktadek do otwartych funduszy emerytal-
nych i umozliwienie im podjecia decyzji o alokacji kapitatlowej czesci sktadki na ubezpie-
czenie emerytalne®. Cztonkowie OFE zyskali mozliwos¢ ztozenia deklaracji o dalszym
przekazywaniu sktadek do otwartych funduszy emerytalnych. Zgodnie z art. 11 ustawy
nowelizujacej z 2013 r. w okresie od 1 kwietnia do 31 lipca 2014 roku kazdy cztonek OFE
mial mozliwo$¢ ztozenia do ZUS o$wiadczenia woli o przekazywaniu czgsci sktadki eme-
rytalnej do OFE po 1 lipca 2014 roku. Od tej decyzji ubezpieczonego zalezalo, czy kapita-
fowa sktadka jest dzielona na dwie czgsci, migdzy subkonto w ZUS (4,38% podstawy
wymiaru) oraz konto w OFE (2,92% podstawy wymiaru), czy tez w calosci trafia ona do
ZUS 1 jest zapisywana na subkoncie ubezpieczonego (7,3% podstawy wymiaru). Nalezy
podkresli¢, ze brak ztozenia deklaracji o dalszym przekazywaniu czesci sktadki do otwar-
tego funduszu emerytalnego byto réwnoznaczne ze skierowaniem tej sktadki w catosci na
subkonto w ZUS. Przy tym osoby, ktore nie ztozyly o§wiadczenia o przekazywaniu czesci
sktadki do otwartego funduszu emerytalnego, nadal pozostaja cztonkami OFE, a fundusze
zarzadzajg ich aktywami zgromadzonymi przed 1 lipca 2014 roku, do momentu osiagnig-
cia przez tych ubezpieczonych wieku emerytalnego. Zgodnie z art. 39a ust. 1 ustawy sys-

2 A. Klimkiewicz, Gromadzenie kapitatu emerytalnego w ZUS i OFE jako element warunkujgcy wyso-
kos¢ emerytury, [w:] F. Chybalski, E. Marcinkiewicz (red.), Wspolczesne zabezpieczenie emerytalne. Wy-
brane aspekty ekonomiczne, finansowe i demograficzne, £.6dz 2013, s.58—70.

3 K. Zawieja-Zurowska, Refleksja nad przysztosciq systemu emerytalnego oraz finansowego bezpieczer-
stwa jego beneficjentow, [w:] F. Chybalski, E. Marcinkiewicz (red.), Wspodiczesne zabezpieczenie emerytalne.
Wybrane aspekty ekonomiczne, finansowe i demograficzne, 1.6dz 2013, s. 81-93.

4 A. Nerka, W poszukiwaniu modelu waloryzacji emerytur, [w:] F. Chybalski, E. Marcinkiewicz (red.),
Wspolczesne problemy systemow emerytalnych — wybrane zagadnienia, £.6dz 2015, s. 63 i n.

5 S. Jakubowski, Proces wygaszania kapitatowej czesci ubezpieczenia emerytalnego, Zeszyty Nauko-
we Wyzszej Szkoty Bankowej we Wroctawiu 2016, nr 1, vol. 16, s. 73 in.
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temowej,poczawszy od 2016 r., co 4 lata, w okresie od 1 kwietnia do 31 lipca, kazdy
cztonek OFE bedzie miat mozliwos$¢ zlozenia do ZUS takiego o§wiadczenia woli o prze-
kazywaniu czg$ci sktadki emerytalnej do OFE po 1 lipca danego roku, pod warunkiem, ze
rynek OFE nie zostanie wczesniej zlikwidowany.

Brak obowigzku przekazywania sktadek do otwartego funduszu emerytalnego ozna-
cza dla najmlodszych ubezpieczonych dobrowolnos¢ korzystania z ustug OFE. Starsi
ubezpieczeni takiego wyboru nie maja, poniewaz zostali juz cztonkami OFE i pozostang
nimi do momentu osiagnigcia wieku emerytalnego lub zapowiadanej likwidacji rynku
OFE. Natomiast osoby, ktore dopiero wkraczaja na rynek pracy i nie zostalty wczesniej
cztonkami OFE, maja realny wybor co do tego, czy w ramach drugiego filaru emerytal-
nego odprowadza¢ sktadke tylko na subkonto w ZUS, czy tez jednoczes$nie odprowadzaé
ja na subkonto w ZUS i do wybranego przez ubezpieczonego OFE (art. 39 ust. 1 ustawy
systemowej).

4. Charakter prawny sktadki

Charakter prawny sktadki przez wiele lat byt przedmiotem goracego sporu w doktry-
nie prawa ubezpieczen spotecznych®. Z jednej strony argumentowano, ze technika sktad-
kowa zastosowana w kapitatlowym filarze systemu emerytalnego miata inny sens niz
w ubezpieczeniach spolecznych. Wskazywano, ze nastapita prywatyzacja ryzyka starosci,
a sktadki przekazywane do otwartego funduszu emerytalnego nie s zobowigzaniami pu-
blicznoprawnymi obywatela, lecz jego wlasnymi, prywatnymi i przymusowymi oszczed-
nosciami. Takie stanowisko byto do$¢ powszechne juz na etapie ksztattowania i wdrazania
reformy’. W p6zniejszym okresie byto ono nadal mocno rozpowszechnione wsrdd przed-
stawicieli prawa ubezpieczen spotecznych. Nadal przyjmowano, ze §rodki zgromadzone
w OFE to oszczednosci ubezpieczonego, z ktorych bedzie on mégt korzysta¢ dopiero po
osiggnieciu wieku emerytalnego®. R. Pacud argumentowat rowniez, ze srodki przekazy-
wane do OFE nie maja charakteru sktadki ubezpieczeniowej, gdyz fundusze te nie sa
instytucjami ubezpieczeniowymi®. Utrzymywano przy tym, ze przez ptacenie sktadek
cztonek funduszu emerytalnego wyzbywa si¢ aktywow z wiasnego majatku w postaci
prawa wilasnosci srodkow pienigznych i zamienia je na aktywa osobiste stanowigce wie-
rzytelno$¢ wzgledem otwartych funduszy emerytalnych.

¢ A. Jablonski, Charakter prawny srodkéw zgromadzonych w otwartym funduszu emerytalnym, [w:] L. Flo-
rek, L. Pisarczyk (red.), Wspolczesne problemy prawa pracy i ubezpieczen spolecznych, Warszawa 2011, s. 350.

7J. Jonczyk, Kosztowna prywatyzacja ryzyka starosci, ,,Rzeczpospolita” z 23 kwietnia 1997 r.; U. Kalina-
Prasznic, Kontrowersje wokot reformowania systemow emerytalnych, ,,Przeglad Ubezpieczen Spotecznych i Go-
spodarczych” 1997, nr 7, s. 15—19; U. Kalina-Prasznic, Uwagi o reformowaniu systemu emerytalnego, ,,Pra-
ca i Zabezpieczenie Spoteczne” 1997, nr 9, s. 2—6.

8 W. Piotrowski, Niektore aspekty prawne reformy systemu emerytalnego, ,,Ruch Prawniczy, Ekono-
miczny i Socjologiczny” 1999, nr 1; U. Kalina-Prasznic, Spoleczne zabezpieczenie emerytalne pracownikow
— Miedzy prawem a rynkiem, Warszawa 2012, s. 173.

° R. Pacud, Oczekiwanie prawne na emeryture dozywotnig, Bydgoszcz—Katowice 2006, s. 114.
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Powyzszym argumentom przeciwstawiano poglad zaktadajacy, ze sktadka przeka-
zywana do OFE jest sktadka na ubezpieczenie emerytalne, a nie wktadem oszczgdno-
sciowym. Wskazywano, ze sktadka ta jest ceng ubezpieczeniowej gwarancji $wiadcze-
nia na wypadek dozycia wieku emerytalnego. Oznacza to, ze przekazywana do OFE
czes$¢ sktadki na ubezpieczenie emerytalne nie stanowi wlasnosci ubezpieczonego i za-
chowuje nadal swoj publicznoprawny charakter i podlega zabezpieczeniu na zasadach
dotyczacych sktadek na ubezpieczenie emerytalne®. Zgodnie z art. 3 ust. 1 ustawy sys-
temowej otwarte fundusze emerytalne sg wykonawcami zadan z zakresu ubezpieczen
spotecznych, a ich dziatalno$¢ polega na gromadzeniu i lokowaniu sktadek, ktore moga
by¢ przeznaczone wytacznie na sfinansowanie $wiadczen emerytalnych. Zwigzek mig-
dzy sktadka a s$wiadczeniem polega tu na tym, iz w zamian za wptacone sktadki cztonek
OFE nabywa prawo majatkowe w postaci wierzytelnosci wobec otwartego funduszu
emerytalnego, majaca forme¢ jednostki rozrachunkowej. Jednostki te sg umarzane,
a $rodki uzyskane z umorzenia przekazywane na subkonto ZUS w celu sfinansowania
emerytury. A zatem uiszczenie sktadki jest warunkiem niezbednym nabycia prawa do
$wiadczenia. Podziat sktadki na ubezpieczenie emerytalnej jest podyktowany wylacznie
zmiang techniki finansowania §wiadczen (gromadzenia i pomnazania), co nie moze jed-
nak determinowac natury sktadki'*.

Ostatecznie kwestia charakteru prawnego sktadki przekazywanej do otwartego fun-
duszu emerytalnego zostata rozstrzygnieta przez Sad Najwyzszy w wyroku z 4 czerwca
2008 roku, gdzie wyrazit on stanowisko, iz system emerytalny oparty na zasadach ubez-
pieczeniowych charakteryzuje si¢ przymusem ubezpieczenia spotecznego zwigzanym
scisle z obowigzkiem odprowadzania sktadek, a powstajacy z mocy przepiséw ustawy
systemowej stosunek ubezpieczenia spotecznego ma charakter publicznoprawny. Ina-
czej rzecz ujmujac, Srodki na ubezpieczenie spoteczne, w szczegdlnosci emerytalne, sa
i beda przeznaczane na wyptate §wiadczen dla innych podmiotéw anizeli ich platnik
i W tym znaczeniu sg $rodkami publicznymi podlegajacymi §ciggnieciu oraz zabezpie-
czeniu na zasadach dotyczacych sktadek na ubezpieczenia spoteczne. Z art. 47 ust. 10a
i 10b ustawy systemowej wynika przy tym roszczenie otwartego funduszu emerytalnego
do Zaktadu o nakazanie przekazania czesci sktadki, sankcjonowane odpowiedzialnoscia
za odsetki. Oznacza to, ze Zaktad Ubezpieczen Spotecznych petni wobec otwartego fun-
duszu emerytalnego w istocie rolg ptatnika czesci sktadki przekazywanej mu przez wia-
sciwego ptlatnika sktadek. Obowigzek Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych przekazania
czesci sktadki emerytalnej wynika z ustawy systemowej i jest czescia ztozonego stosunku
emerytalnego ubezpieczenia spotecznego. Wszystko to prowadzi do wniosku, ze sktadki
na ubezpieczenie emerytalne odprowadzane do otwartego funduszu emerytalnego nie sa

10T, Binczycka-Majewska, Wybrane problemy zabezpieczenia ryzyka starosci, [w:] E. Bielak, H. Lewan-
dowski (red.), Granice liberalizacji prawa pracy. Problemy zabezpieczenia spolecznego, Materialy XIV Zjazdu
Katedr (Zaktadow) Prawa Pracy i Ubezpieczen Spolecznych, 1.6dz 2003, s. 47.

1" A. Jabtonski, Charakter prawny czlonkostwa w otwartym funduszu emerytalnym, [w:] T. Binczyckiej-
Majewskiej (red.), Konstrukcje prawa emerytalnego, Zakamycze 2004, s. 189 i n.
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prywatng wlasno$cia cztonka funduszu, a pochodza z podziatu przekazywanej Zaktado-
wi Ubezpieczen Spolecznych sktadki na to wtasnie ubezpieczenie i przeliczone na jed-
nostki rozrachunkowe stanowig podstawe¢ nabywania przez cztonka otwartego funduszu
emerytalnego uprawnien czastkowych do przyszitej emerytury do czasu nabycia prawa
do catosci srodkow zgromadzonych na indywidualnym koncie. Zatem sktadka emerytal-
na, z uwagi na jej przeznaczenie na tworzenie funduszu emerytalnego, posiada publicz-
noprawny ubezpieczeniowy charakter, ktory zachowuje nadal po przekazaniu przez Za-
ktad Ubezpieczen Spotecznych jej czeséci do funduszu®.

5. Problem charakteru i wkasnosci aktywow OFE

Przez dhugi czas toczaca si¢ debata w ramach doktryny prawa ubezpieczen spotecz-
nych koncentrowata si¢ gtéwnie wokdt charakteru prawnego sktadki przekazywanej do
otwartego funduszu emerytalnego. Tymczasem problematyka ta stanowi tylko wiasciwy
punkt wyjscia do analizy problemu wtasno$ci srodkéw zgromadzonych w otwartych fun-
duszach emerytalnych. Konieczna jest bowiem réwniez poglebiona analiza sytuacji praw-
nej tych $rodkéw juz po ich przekazaniu do otwartego funduszu emerytalnego.

Przekazywane na rachunek w otwartym funduszu emerytalnym sktadki oraz wyptaty
transferowe staja si¢ aktywami OFE (art. 6 ustawy z dnia 28 sierpnia 1997 r. o organizacji
i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych, t.j. Dz.U. z 2016 r., poz. 291, cyt. dalej: ustawa
o OFE). Aktywa funduszu obejmujg srodki wptacone do funduszu, prawa nabyte przez fun-
dusz oraz pozytki z tych praw. Natomiast aktywa netto funduszu ustalane sg przez pomniej-
szenie wartosci aktywow funduszu o jego zobowigzania (art. 6 ust. 2 ustawy o OFE).
Oznacza to, ze pojecie ,,aktywow funduszu” uzyte przez ustawodawce jest tozsame z po-
jeciem majatku, gdyz ten stanowi okreslong mase sktadajaca si¢ nie tylko z majatkowych
aktywow, ale 1z pasywow (majatek w znaczeniu szerokim). Poniewaz pojecie majatku ni-
gdzie nie jest ustawowo zdefiniowane, a w doktrynie nie jest jednolicie rozumiane, stad tez
znaczenie, w jakim zostato ono uzyte, wymaga z reguty ustalenia w drodze odpowiedniej
wyktadni. Natomiast pojecie ,,aktywow netto” funduszu tozsame jest z pojgciem mienia,
ktore zdefiniowane jest w przepisie art. 44 Kodeksu cywilnego™.

Przez dhugi czas w doktrynie prawa ubezpieczen spolecznych nie budzito wigk-
szych watpliwosci powszechne stanowisko, ze to otwarte fundusze emerytalne sa wy-
lacznym podmiotem tak zdefiniowanego mienia®. Wskazywano tutaj, ze otwarty fun-

12 Wyrok SN z 4 czerwca 2008 r., IT UK 12/08 (OSNP 2009, nr 21-22, poz. 291).

13 Patrz: M. Bednarek, Mienie. Komentarz do art. 44—55 kodeksu cywilnego, Zakamycze, Krakow 1997,
s. 176.

" Tak: A. Jabtonski, Charakter prawny srodkow..., s. 350; K. Bandarzewski, Dzialalnos¢ otwartych
Sfunduszy emerytalnych na rynku papierow wartosciowych, ,,Przeglad Prawa Handlowego” 2000, nr 8, s. 16;
A. Chroéscicki, Fundusze inwestycyjne i emerytalne. Komentarz do ustawy o funduszach inwestycyjnych
i ustawy o funduszach emerytalnych, Warszawa 1998, s. 50, 216; R. Pacud, Czynnosci prawne rozporzqdza-
Jjace prawem do wkltadu emerytalnego, ,,Ruch Prawniczy Ekonomiczny i Socjologiczny” 2003, nr 1, s. 57
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dusz emerytalny, ktory posiada osobowo$¢ prawng, jest wytacznym podmiotem praw
wynikajacych ze zgromadzonych aktywdow. Przesadzac o tym miato wlasnie przyznanie
otwartemu funduszowi emerytalnemu osobowosci prawnej. Co miato stuzy¢ wyodreb-
nieniu majatkowemu funduszu. Podnoszono, ze ustawodawca wprowadzit do obowigzu-
jacego porzadku prawnego nowy typ osoby prawnej w postaci otwartego funduszu eme-
rytalnego witasnie po to, by funduszowi temu, bedagcemu samodzielnym podmiotem prawa,
przystugiwaty wszelkie prawa do zdefiniowanego w art. 6 ust. 1 ustawy o OFE majatku
oraz by majatek ten zostat oddzielony od majatku powszechnego towarzystwa emerytalne-
go (jako spolki zarzadzajacej)®. Juz na etapie przygotowywania reformy w 1997 r. wska-
zywano, ze z pelng swiadomoscig dokonano wyboru konstrukcji prawnej funduszu emery-
talnego jako osoby prawne;j. Takie rozwigzanie miato pozwala¢ na jednoznaczne uznanie,
ze wilascicielem aktywdw pochodzacych ze sktadek cztonkow jest otwarty fundusz emery-
talny®®. Powszechnie wskazywano rowniez podobienstwo konstrukcji otwartych funduszy
emerytalnych i funduszy inwestycyjnych otwartych, ktére miato uzasadnia¢ podobne ro-
zumienie pojecia aktywow w przypadku obu instytucji'’.

6. Res iudicata pro veritate accipitur

Tymczasem Trybunat Konstytucyjny stangt na zupetnie innym stanowisku. Stwier-
dzit on, ze przekazanie przez ZUS do OFE $rodkoéw pochodzacych ze sktadki emerytal-
nej nalezy uznaé tylko za czynno$¢ technicznoorganizacyjng, prowadzacg de facto do
ograniczonej w czasie zmiany podmiotu administrujgcego srodkami publicznymi (z sze-
roko rozumianego panstwa na podmiot prywatny). Wedtug Trybunatu nie prowadzi to do
sui generis przewlaszczenia tych srodkow na OFE lub PTE®,

Warto tutaj podkresli¢, ze Trybunal Konstytucyjny powotuje si¢ na fakt, ze przeka-
zanie §rodkoéw pochodzacych ze sktadki na ubezpieczenie emerytalne podmiotowi pry-
watnemu ma charakter tymczasowy. Jednakze zgodnie z pierwotng koncepcjg reformy
emerytalnej z 1999 roku to przekazanie miato mie¢ charakter ostateczny. Srodki trafia-
jace do OFE miaty by¢ wykorzystane na wykup dozywotniej emerytury kapitatowe;j
w prywatnym Zaktadzie Emerytalnym. W tym celu od 2009 roku miat powsta¢, obok
rynku otwartych funduszy emerytalnych, rynek prywatnych zaktadéw ubezpieczenio-
wych specjalizujacych sie w wyptacaniu §wiadczen emerytalnych z kapitalowego filaru
ubezpieczenia emerytalnego. Niestety Sejm III kadencji nie podjat prac nad ustawa
o Zaktadach Emerytalnych. Dopiero Sejm IV kadencji reaktywowal dziatania legislacyj-
ne majace na celu dokonczenie reformy emerytalnej z 1999 roku i uchwalit ustawe z dnia

15 A. Jabtonski, Charakter prawny srodkow...

16 Uzasadnienie do projektu ustawy o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych, Studia z za-
kresu prawa pracy i pomocy spotecznej 1997/1998, Krakow 1997/1998, s. 20—21.

17 A. Jablonski, Charakter prawny srodkow..., s. 354; S. Jakubowski, Otwarte fundusze emerytalne a fun-
dusze inwestycyjne, ,,Acta Universitatis Wratislaviensis. Przeglad Prawa i Administracji” 2003, nr 56, s. 109.

'8 Wyrok TK z 4 listopada 2015 r., K 1/14.
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21 listopada 2008 r. o emeryturach kapitatowych (t.j. Dz.U. z 2014 r., poz. 1097) oraz
ustawe z dnia 19 grudnia 2008 r. o funduszach dozywotnich emerytur kapitatowych
(druk Sejmowy nr 865). Z powodu braku odpowiedniego zabezpieczenia interesow
przysztych emerytéw przed negatywnymi zjawiskami ekonomicznymi, przewidywanych
wysokich optat pobieranych przez Zaktady Emerytalne oraz braku mechanizmu waloryza-
cji ustawa o funduszach dozywotnich emerytur kapitalowych zostata zawetowana przez
Prezydenta RP™. W tej sytuacji budowe rynku prywatnych Zakladow Emerytalnych prze-
tozono do roku 2014, a wykorzystanie srodkow zgromadzonych w OFE zostato ograniczo-
ne tylko do zagwarantowania okresowych emerytur kapitalowych majacych forme prostej
comiesi¢cznej wyplaty czesci zgromadzonego kapitatu i to dokonywanej za posrednic-
twem ZUS. Na gruncie ekonomicznej analizy prawa?® do tego momentu uzasadnione byto
stanowisko wskazujace na prywatyzacje sktadki przekazywanej do OFE oraz prywatno-
prawny charakter srodkéw zgromadzonych w OFE?.

Dopiero reforma z 2013 roku zdecydowala o ostatecznym porzuceniu koncepcji
budowy rynku prywatnych Zaktadow Emerytalnych i o skierowaniu do ZUS $rodkow
zgromadzonych w otwartych funduszach emerytalnych??>. Co umozliwito Trybunatowi
Konstytucyjnemu zajgcie stanowiska o publicznoprawnym charakterze srodkow zgro-
madzonych w OFE.

Natomiast nigdy nie budzito watpliwosci i jest powszechnie akceptowane stanowi-
sko, ze czlonek OFE pozbawiony jest praw witasnosci do aktywow zgromadzonych
w otwartym funduszu emerytalnym. Cztonkowi OFE przystuguje tylko wierzytelnose,
ktorej trescia jest mozliwos$¢ zadania wyplaty srodkéw w sytuacjach okreslonych prawem
(art. 6 w zwigzku z art. 99 ust. 1 ustawy). Wierzytelnos¢ cztonka OFE wobec funduszu ma
postac jednostki rozrachunkowej lub zbioru jednostek rozrachunkowych. Jednostka rozra-
chunkowa jest prawem majatkowym reprezentujgcym wierzytelnos$¢ cztonka w stosunku
do otwartego funduszu emerytalnego®. Stanowi ona proporcjonalny udziat cztonka w ak-
tywach netto funduszu emerytalnego (art. 99 ust. 3 ustawy). Stad tez, ilekro¢ jest mowa
w ustawie o: gromadzeniu srodkéw lub o zgromadzonych $rodkach na rachunku cztonka
w otwartym funduszu emerytalnym, nalezy przez to rozumie¢ gromadzenie jednostek roz-
rachunkowych lub zgromadzone jednostki rozrachunkowe na rachunku cztonka w otwar-
tym funduszu emerytalnym. Pozbawienie cztonkow OFE praw wilasnosci do aktywow
zgromadzonych w otwartym funduszu emerytalnym i przyznania im tylko jednostek roz-
rachunkowych reprezentujacych wierzytelnosci wobec funduszu jest nastgpstwem roz-
dzielenia majatku otwartego funduszu emerytalnego od majatku jego cztonkow.

19 U. Kalin-Prasznic, Spofeczne..., s. 143.

2 Na temat pojecia i stosowania ekonomicznej analizy prawa patrz: T. Nieborak, Tworzenie i stosowa-
nie prawa rynku finansowego a proces ekonomizacji prawa, Poznan 2016, s. 58 i n.

21 U. Kalina-Prasznic, Spoleczne..., s. 173; A. Jablonski, Charakter prawny srodkéw..., s. 355; S. Jaku-
bowski, Prawno-ekonomiczne aspekty gromadzenia i lokowania srodkoéw przez otwarty fundusz emerytalny,
Wroctaw 2013, s. 61 in.

22 Art. 5 ustawy nowelizujacej z 2013.

3 Patrz rowniez: U. Kalina-Prasznic (red.), Leksykon polityki gospodarczej, Krakow 2005, s. 106.
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Jedyne uprawnienia przystugujace cztonkowi OFE w zakresie dysponowania zgro-
madzonymi srodkami na jego indywidualnym rachunku w otwartym funduszu emerytal-
nym to przeniesienie srodkow znajdujacych si¢ na rachunku cztonka z jednego funduszu
do innego funduszu oraz zlozenie dyspozycji na wypadek sSmierci.

Przenoszenie $srodkow miedzy otwartymi funduszami emerytalnymi jest naturalng
konsekwencja budowy rynku emerytalnego i umozliwienia cztonkom OFE wyboru swo-
jego funduszu oraz zmiany wyboru w okresie gromadzenia srodkow w ramach kapitato-
wego filaru systemu emerytalnego.

To, co jest istotne z punktu prowadzonej analizy, to mozliwos¢ ztozenia przez
cztonka OFE dyspozycji na wypadek jego $mierci. Zgodnie z art. 82 ust. 1 ustawy OFE
ubezpieczony, ktory przystepuje do otwartego funduszu emerytalnego, moze wskazac
imiennie jedng lub wigcej 0sob fizycznych, na ktorych rzecz ma nastapic, po jego $Smierci,
wyplata srodkow, ktore nie zostaly przetransferowane na rachunek OFE matzonka.

Jezeli cztonek OFE wskaze kilka 0s6b uprawnionych do otrzymania srodkoéw po jego
$mierci i nie oznaczyt ich udziatu w tych $rodkach, uwaza si¢, ze udziaty tych osob sa
rowne (art. 82 ust. 2 ustawy OFE). Czlonek OFE moze w kazdym czasie zmieni¢ poprzed-
nig dyspozycje, wskazujgc inne osoby fizyczne uprawnione do otrzymania $rodkow po
jego $mierci zamiast lub oprocz osob wezesniej wskazanych. Ubezpieczony moze row-
niez w inny sposob oznaczy¢ udzial wskazanych osob w tych srodkach albo odwotaé
poprzednig dyspozycje, nie wskazujac zadnych innych osob.

Wskazanie przez cztonka OFE osob do dziedziczenia §rodkow z OFE, a przez
to rowniez srodkow zewidencjonowanych na subkoncie ZUS, jest czynno$cig prawng
mortis causa. Niniejsza dyspozycja ma natur¢ postanowienia fakultatywnego, ktore nie
faczy si¢ z powinno$cig prawng powstajaca po stronie ubezpieczonego i nie warunkuje
wazno$ci umowy z OFE ani otwarcia subkonta ZUS?*. Przy tym fundusz jest obowigza-
ny poinformowa¢ ubezpieczonego, przystepujacego do otwartego funduszu emerytalne-
go, o skutkach nieztozenia powyzszej dyspozycji (art. 82 ust. 5 ustawy OFE).

Przedmiotem dyspozycji jest imienne wskazanie osoby lub 0sob, ktérym w razie
$mierci cztonka OFE zostang wyplacone $rodki zewidencjonowane na subkoncie. Dane
niniejszych os6b powinny pozwala¢ na identyfikacje beneficjentow srodkdéw po $mierci
cztonka OFE. Do zakresu tych danych mozna zaliczy¢ w szczegolnos$ci: imi¢ nazwisko,
date urodzenia, seri¢ i numer dokumentu tozsamos$ci (dowodu osobistego lub paszpor-
tu), numer PESEL i numer NIP, jesli osoby maja obowiazek poshugiwania si¢ tym nume-
rem na podstawie przepiséw o zasadach ewidencji i identyfikacji podatnikoéw i platni-
kow, oraz adres i miejsce zamieszkania. Jezeli osobie wskazanej w dyspozycji na
wypadek $mierci nie nadano numeru PESEL i numeru NIP lub jednego z nich, mozna
wykorzysta¢ dane obejmujace seri¢ i numer dowodu osobistego lub paszportu.

2 A. Nerka, Wokol problematyki podziatu srodkow w razie Smierci czlonka otwartego funduszu emery-
talnego, [w:] F. Chybalski, I. Staniec (red.), 10 lat reformy emerytalnej w Polsce — efekty, szanse, perspek-
tywy i zagrozenia, Monografie Politechniki £.6dzkiej 2009, s. 101 i n.
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Nie budzi watpliwosci stanowisko, ze osoby wskazane musza zosta¢ okreslone
w sposdb pozwalajacy na ich bezsporng identyfikacj¢. Jednoczesnie nie jest mozliwe
wskazanie osoby niezyjacej albo nienarodzonej (nasciturus). Co wigcej, wskazanie oso-
by uprawnionej do otrzymania srodkow po $mierci cztonka OFE staje si¢ bezskuteczne,
jezeli osoba ta zmarta przed $miercia cztonka OFE (art. 82 ust. 4 ustawy OFE). W takim
przypadku udzial, ktory byl przeznaczony dla zmartego, przypada w rdwnych cze$ciach
pozostalym osobom wskazanym, chyba ze czlonek OFE zadysponuje tym udziatem
W inny sposob.

Wyptata $rodkow zgromadzonych na rachunku cztonka OFE dla spadkobiercow
tegoz cztonka stanowi wyjatek w ubezpieczeniach spotecznych i jest wtasciwa dla sto-
sunkoéw prawnych ubezpieczen na zycie z ubezpieczeniowym funduszem kapitatowym,
do ktérych nawiazujg stosunki prawne z zakresu kapitatowego filaru ubezpieczenia eme-
rytalnego. Warto zaznaczy¢, ze dziedziczenie i wyplata catosci lub czesci srodkow zewi-
dencjonowanych i zgromadzonych w kapitatlowym filarze ubezpieczenia spolecznego
spotyka si¢ z krytyka w literaturze przedmiotu.

7. Program budowy kapitatu Polakéw

Wyrok Trybunatu Konstytucyjnego z 2014 roku zdecydowat o publicznym charak-
terze sktadki przekazywanej do otwartych funduszy emerytalnych oraz o braku odrgbno-
sci srodkow zgromadzonych w tych funduszach od finansow publicznych. W teorii
i praktyce powinno to zakonczy¢ wszelka debate na temat charakteru prawnego srodkow
przekazywanych do juz zgromadzonych w otwartych funduszach emerytalnych. Tym-
czasem ogloszenie przez Ministerstwo Rozwoju ,,Programu Budowy Kapitalu Polakow”
na nowo rozpalito spor o docelowy model zabezpieczenia emerytalnego opartego na
metodzie kapitatowe;.

Kluczowym elementem tego programu jest zamiar wykorzystania §rodkoéw zgro-
madzonych w otwartych funduszach emerytalnych do wsparcia polskiej gospodarki
i budowy oszczednosci emerytalnych polskich gospodarstw domowych. Ma to by¢ zre-
alizowane przez przekazanie srodkow zgromadzonych w otwartych funduszach emery-
talnych czgsciowo do Funduszu Rezerwy Demograficznej, a cz¢sciowo do I1I filaru sys-
temu emerytalnego. Wstepne zatozenia przewiduja przekazanie na podstawie ustawy
25% aktywow otwartych funduszy emerytalnych do Funduszu Rezerwy Demograficznej
(okoto 35 mld ztotych). Pozostate 75% aktywow tych funduszy ma by¢ przekazane
z dniem pierwszego stycznia 2018 roku na Indywidualne Konta Emerytalne (IKE)
wszystkich 16,5 min cztonkéw OFE (okoto 103 mld ztotych). Natomiast same otwarte
fundusze emerytalne majg by¢ przeksztatcone w fundusze inwestycyjne otwarte akcji
polskich (FI10), dziatajace na podstawie ustawy o funduszach inwestycyjnych. Program
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ten stanowitby fundament nowej umowy spotecznej, a nowo zatozone Indywidualne
Konta Emerytalne majg by¢ ,,nastepca” otwartych funduszy emerytalnych?.

Zmiany te beda mialy dalekosiezne prawne konsekwencje zarowno dla profesjo-
nalnych uczestnikow rynkéw finansowych, jak i z punktu widzenia obecnych czton-
koéw OFE.

8. Ostateczna prywatyzacja sSrodkéw zgromadzonych w OFE

Zamiana otwartych funduszy emerytalnych w fundusze inwestycyjne otwarte akcji
polskich, dziatajace w ramach rynku emerytalnego i oferujace swoje ustugi w formie
Indywidualnych Kont Emerytalnych, bedzie oznacza¢ prywatyzacje 75% srodkow do-
tychczas zgromadzonych w tych funduszach. W ten sposob z porzadku prawnego znik-
nie specyficzny typ osoby prawnej, jaka jest otwarty fundusz emerytalny. Majatek pozo-
stawiony w tych przeksztatlconych funduszach przestanie by¢ elementem finansow
spolecznego ubezpieczenia emerytalnego i straci swoj publiczny charakter. Aktywa
zgromadzone w OFE przestana pehni¢ szczegolna funkcje, jaka jest wspotfinansowanie
$wiadczen emerytalnych. Zerwane zostang zwiagzki systemowe migdzy tymi funduszami
a systemem spolecznego ubezpieczenia emerytalnego. W konsekwencji przeksztatcone
fundusze nie powinny zosta¢ zaliczone do grona wykonawcoéw ubezpieczenia spotecz-
nego, ktdre jest enumeratywnie oznaczone w art. 3 ust. 1 ustawy systemowe;j.

9. Likwidacja kapitalowego filaru spotecznego ubezpieczenia
emerytalnego

Ostateczna prywatyzacja trzech czwartych srodkow zgromadzonych w otwartych
funduszach emerytalnych i przeksztatcenie OFE w tradycyjne fundusze inwestycyjne
wymusi likwidacje kapitatowego filaru spotecznego ubezpieczenia emerytalnego. Obec-
nie filar ten sktada si¢ z dwoch elementow sktadowych: subkont w ZUS oraz rachunkow
rozliczeniowych w funduszach emerytalnych. Subkonta w ZUS jako instytucja prawna
sa powszechnie krytykowane w doktrynie prawa ubezpieczen spotecznych®. Po likwi-
dacji rynku otwartych funduszy emerytalnych subkonta w ZUS powinny zosta¢ scalone
z indywidualnymi kontami ZUS prowadzonymi w ramach pierwszego filaru spoteczne-
go ubezpieczenia emerytalnego. Rozwigzanie takie bedzie rownoznaczne z likwidacja
drugiego filaru ubezpieczenia emerytalnego.

5 Rusza Program Budowy Kapitatu, informacja prasowa Ministerstwa Rozwoju z dnia 4 lipca 2016 1.

26 K. Antondw, OFE — ubezpieczenie versus oszczedzanie, [w:] L. Florek, L. Pisarczyk (red.), Wspdlcze-
sne problemy prawa pracy i ubezpieczen spotecznych, Warszawa 2011; R. Pacud, Zmiana kierunku reformy
emerytalnej z 1999 r., ,,Panstwo i Prawo” 2012, nr 1, s. 17 i n.; L. Jedrasik—Jankowska, Pojecia i konstrukcje
prawne ubezpieczenia spotecznego, Warszawa 2015, s. 62 1 n.
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10. Liberalizacja regulacji obowigzujacych fundusze emerytalne

Pomimo dos¢ istotnych réznic nalezy stwierdzié¢, ze otwarte fundusze emerytalne
oraz fundusze inwestycyjne otwarte jako podmioty rynku kapitalowego maja wiele cech
wspolnych. Miedzy innymi podobne sg podstawowe zasady ich funkcjonowania. Oba
rodzaje funduszy to podmioty prywatne, zarzadzane dla zysku przez towarzystwo. Zré-
dlem ich aktywow sa gtownie $rodki wnoszone przez ich cztonkow lub uczestnikow.
W obu rodzajach funduszy gromadzenie $rodkéw ma charakter indywidualny i w obu
przypadkach zgromadzone srodki inwestowane sa na rynkach finansowych. Oznacza to,
ze zarowno cztonkowie OFE, jak i uczestnicy FIO akcji polskich ponosza podobne ry-
zyko inwestycyjne zwiazane z lokatami kapitalowymi i nie majg pewnosci co do ich
zyskownosci. Tym, co zasadniczo ro6zni oba rodzaje funduszy, to bardzo restrykcyjne
limity inwestycyjne cigzace na otwartych funduszach emerytalnych oraz bardzo ograni-
czona swoboda ksztattowania relacji migdzy cztonkiem a otwartym funduszem emery-
talnym. Dlatego zdaniem autora przeksztatcenie OFE w fundusze inwestycyjne otwarte
wymusi liberalizacj¢ limitow inwestycyjnych cigzacych obecnie na otwartych fundu-
szach emerytalnych.

Konsekwencja ostatniej reformy kapitalowego filaru ubezpieczenia emerytalnego,
w tym transferu ponad potowy aktywow OFE do ZUS, jest ukierunkowanie inwestycji
otwartych funduszy emerytalnych w krajowe instrumenty udziatowe, ktore stanowig
obecnie prawie 80% portfela inwestycyjnego OFE. Utrzymanie takiej struktury portfeli
inwestycyjnych OFE w dtugim okresie i po przeksztatceniu w FIO nie jest pozadane ani
tez chyba mozliwe. Zachowawcza i ujednolicona polityka inwestycyjna OFE byta jedna
z gléwnych wad rynku otwartych funduszy emerytalnych. Dlatego nalezy spodziewac
si¢, ze swoboda lokacyjna przeksztalconych funduszy bedzie duzo wigksza niz obec-
nych OFE. Liberalizacja w tym zakresie bedzie niewatpliwie korzystna zaréwno dla roz-
woju rynkow finansowych w Polsce, jak i dla obecnych cztonkéw OFE. Wigkszy wybor
w ramach rynku IKE umozliwi lepsze dopasowanie polityki inwestycyjnej do preferen-
cji indywidualnego klienta, a obecnego cztonka OFE.

11. Liberalizacja polityki cenowej

Liberalizacja funkcjonowania obecnych otwartych funduszy emerytalnych nie
ograniczy si¢ tylko do polityki inwestycyjnej tych funduszy, a obejmie ona réwniez fi-
nansowanie ich dziatalno$ci. Obecnie pobieranie optat przez OFE jest $ciste regulowane
ustawg o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych. Zgodnie z art. 134 ust. 1
optata pobierana od sktadki przekazywanej do OFE nie moze by¢ wigksza niz 1,75%
wysokosci sktadki. Natomiast wysoko$¢ maksymalnej miesi¢cznej optaty za zarzadza-
nie uregulowana jest art. 136 ust. 2a i uzalezniona jest ona od wysokosci aktywow netto
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OFE. Te maksymalne optaty sg ustalone przez ustawodawce na niskim poziomie, co jest
niewatpliwie korzystne dla klientéw OFE.

Tymczasem regulacje prawne w zakresie optat pobieranych przez FIO oraz dobro-
wolne fundusze emerytalne sg bardziej liberalne i dajag wigksza swobode ksztaltowania
polityki cenowej. Optaty maksymalne, nawet jezeli sg narzucone przez ustawodawce
Dobrowolnym Funduszom Emerytalnym, to maja wyzszy poziom.

Dzigki temu otwarte fundusze emerytalne sa obecnie duzo bardziej konkurencyjne
cenowo od prowadzacych bardzo podobng polityke cenowa funduszy inwestycyjnych
otwartych akcji polskich. Obecna szacunkowa wysoko$¢ kosztow mierzonych wskazni-
kiem Total Expense Ratio dla F1O akcji polskich oscyluje w okolicach 4%. Tymczasem
ten sam wskaznik dla otwartych funduszy emerytalnych ksztattuje si¢ w okolicach zale-
dwie 2%. Dlatego przeksztalceniu otwartych funduszy emerytalnych w fundusze inwe-
stycyjne bedzie towarzyszy¢ liberalizacja regulacji dotyczacych finansowania tych fun-
duszy, a w konsekwencji wzrost cen ponoszonych przez klientow.

12. Wieksza swoboda dysponowania zgromadzonymi srodkami

Najwazniejsza konsekwencja zmiany rezimu prawnego srodkow zgromadzonych
w OFE bedzie przyznanie klientom tych funduszy prawa do swobodnego dysponowania
tym kapitalem po osiagnieciu wieku emerytalnego. W obecnym stanie prawnym cztonek
OFE ma bardzo ograniczone prawo rozporzadzania srodkami zgromadzonymi na swoim
indywidualnym rachunku w OFE, zaréwno przed, jak i po osiagnieciu wieku emerytal-
nego. Zgodnie z art. 83 ust. 1 ustawy o OFE ubezpieczony, ktdry zostat cztonkiem otwar-
tego funduszu emerytalnego, moze wskaza¢ jedna lub wigcej 0sob fizycznych uprawnio-
nych do otrzymania $rodkow zgromadzonych na rachunku w OFE po jego $mierci,
ktore nie zostaly przetransferowane na rachunek OFE matzonka. Ponadto zgodnie z art.
119 ustawy o OFE cztonek OFE moze przystapi¢ do innego otwartego funduszu emery-
talnego. Dokonywana jest wtedy wyptata transferowa §rodkoéw, po wczesniejszym po-
wiadomieniu dotychczasowego funduszu emerytalnego o zawarciu przez cztonka umo-
wy z innym funduszem tego rodzaju.

Natomiast podstawowy sposob wykorzystania tych srodkdw to przeniesienie ich na
subkonto w ZUS. Od 2014 r. subkonto w ZUS jest mechanizmem ochrony $rodkéw
zgromadzonych w ramach kapitatowego filaru ubezpieczenia emerytalnego przed ryzy-
kiem spadku wartosci w ostatnich latach aktywnos$ci zawodowej cztlonka OFE. Mecha-
nizm ten jest oparty na przenoszeniu §rodkow zgromadzonych na rachunku cztonka OFE
na subkonto w ZUS wraz ze zblizaniem si¢ cztonka OFE do wieku emerytalnego. Celem
jest ochrona ubezpieczonego przed ,,ryzykiem ztej daty” — tj. osiggniecia wieku emery-
talnego w trakcie gietdowej bessy 1 wyptacenia ze stratami kapitalowymi srodkéw zgro-
madzonych w OFE. Stopniowe przenoszenie kapitatu emerytalnego na podstawie art.
40a ust. 1 ustawy systemowej w formie miesi¢cznych rat — przez 10 lat przed wiekiem
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emerytalnym — okreslane jest , suwakiem bezpieczenstwa”. Srodki zgromadzone na sub-
koncie sg wykorzystywane do wyliczenia §wiadczenia emerytalnego wyptacanego przez
ZUS w ramach spotecznego ubezpieczenia emerytalnego. Dlatego tez przyznanie czton-
kom OFE takich samych mozliwosci dysponowania zgromadzonym $rodkami, jakie
maja uczestnicy FIO w ramach IKE, mozna uzna¢ za wyjatkowo hojne rozwigzanie dla
przysztych emerytow.

Zgodnie z art. 34 ustawy z dnia 20 kwietnia 2004 r. o indywidualnych kontach eme-
rytalnych oraz indywidualnych kontach zabezpieczenia emerytalnego (t.j. Dz.U. 22014 r.,
poz. 1147) wyptata srodkow zgromadzonych na IKE nastepuje w trzech przypadkach: na
wniosek uczestnika po osiagnieciu przez niego wieku 60 lat, na wniosek uczestnika po
osiggnigciu przez niego wieku 55 lat i nabycia prawa do wczesniejszej emerytury, jezeli
wczesniej nie wystapil on z wnioskiem o wyptate srodkow oraz w przypadku $mierci
uczestnika, na wniosek osoby uprawnione;j.

Wyplata §wiadczenia moze by¢, w zaleznosci od wniosku uczestnika albo osoby
uprawnionej, dokonywana jednorazowo albo ratalnie. Wyptata (jednorazowa lub pierw-
sza z wyptat ratalnych) jest dokonywana w terminie nie dluzszym niz jeden miesigc od
dnia ztozenia wniosku.

Dlatego tez zmiany wprowadzane w ramach Programu Budowy Kapitatu Polakow
moga by¢ wyjatkowo korzystne dla obecnych cztonkow OFE. Po pierwsze, zyskajg oni
prawo wyboru odno$nie do tego, jak beda pomnazane zgromadzone przez nich $rodki,
w przeciwienstwie do do$¢ jednolitej polityki inwestycyjnej obecnych OFE. Po drugie,
po osiagnigciu wieku emerytalnego beda mogli dysponowac zgromadzonymi w ramach
tych funduszy $rodkami.

Tym, co moze budzi¢ najwigcej kontrowersji, to prywatyzacja az 75% $rodkoéw
zgromadzonych w OFE. Srodki te maja charakter publiczny i stanowia do$é istotny ele-
ment finans6w spotecznego ubezpieczenia emerytalnego. Dlatego powinny by¢ wyko-
rzystane w catosci na zasilenie Funduszu Rezerwy Demograficznej. Tutaj z catag moca
uwidacznia si¢ rozbieznos¢ dwoch celow stawianych przed Programem Budowy Kapi-
talu Polakow. Z jednej strony poprawa sytuacji finansowej systemu spolecznego ubez-
pieczenia emerytalnego, a z drugiej skokowy rozwoj rynku emerytalnego. Jaka wage dla
ekipy rzadzacej maja te dwa cele, obrazujg proporcje, w jakich $rodki zgromadzone
w OFE majg trafi¢ do Funduszu Rezerwy Demograficznej, a w jakich pozosta¢ w prze-
ksztalcanych funduszach. To, czy proporcje te sg wlasciwe i jaki bedzie ich ksztatt osta-
teczny, powinno by¢ przedmiotem powaznej debaty publicznej. Dos¢ powiedzie¢, ze
obecna propozycja skierowania trzech czwartych srodkow zgromadzonych w OFE na
rynek IKE jest wyjatkowo hojna zarowno dla obecnych czlonkow OFE, jak i profesjo-
nalnych uczestnikoéw rynkéw finansowych.
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