fzba Gospodarcza s
Towarzystw Emerytalnych Warszawa, 24 wrzes$nia 2013 r.

Zmiany w OFE - rzad zapowiada korzysci, milczy o konsekwencjach.

Naruszenie prawa i umow, sytuacja FUS i wysokosé emerytur, bezpieczenistwo kredytowe panstwa.

Zmiany jakie proponuje rzad dotycza 16 milionéw 380 tysiecy cztonkéw OFE i ich kapitatu emerytalnego o wartosci
286 miliardéw zt zgromadzonego w funduszach (stan na koniec sierpnia 2013 r.). ‘

Standardy paristwa prawa oraz spoteczna i finansowa skala zapowiadanych krokéw powodujg, ze decyzje powinny
by¢ podejmowane ze szczegdlng starannoscia i petng $wiadomoscig konsekwencji dla tadu prawnego, dla Funduszu
Ubezpieczen Spotecznych i ubezpieczonych oraz dla bezpieczeristwa finansowego paistwa. Szczegélnie, ze mimo
usilnych starari, spoteczny odbiér tych propozycji nie jest przychylny, a liczne autorytety naukowe, eksperci i
organizacje podnoszg wazne argumenty przeciwko zamiarom rzgdu.

Rzgdowa propozycja spowoduje:

a. nacjonalizacje na rzecz ZUS $rodkéw zainwestowanych przez fundusze w aktywa skarbowe — czyli ponad
potowe posiadanych przez nie aktywoéw;

b. przewtaszczenie przez ZUS $rodkéw zgromadzonych w OFE na 10 lat przed osigghieciem przez wieku
emerytalnego przez uczestnika funduszu;

c. przejecie pozostatych srodkéw zgromadzonych w OFE na rzecz ZUS na skutek decyzji uczestnika funduszu,
dokonywanej w warunkach, ktére nie spetniaja kryteriéw rzetelnego wyboru.

Zgodno$é proponowanych zmian w systemie emerytalnym z Konstytucjg RP"

Propozycje rzagdowe traktujg OFE jako czes¢ sektora finansow publicznych, z racji ich obowigzkowego charakteru, co
ma wynika¢ z obowigzku ptacenia sktadki. Nie przesadza on jednak, do kogo naleig érodki OFE, oraz komu i jakie
prawa do $rodkédw OFE przystuguja.

W  dotychczasowym orzecznictwie nie ma Uchwaty Sadu Najwyiszego, czy tei orzeczenia Trybunatu
Konstytucyjnego, ktéry na podstawie wszechstronnej analizy okre$la charakter prawny $rodkéw OFE. Natomiast
decyzja Eurostatu z 2004 r. OFE klasyfikowane sg poza sektorem publicznym.

1. Nie ma podstaw do tego aby uzna¢ érodki OFE ($rodki w OFE) za publicznoprawne, co dawatoby mozliwos¢
niemal dowolnych zmian w prawie w zakresie przenoszenia $rodkéw pomiedzy ZUS a OFE.

2. Srodki OFE przystuguja ubezpieczonemu oraz ZUS, ale w okresie inwestowania przez OFE, prawa do nich nie
mogq by¢ realizowane jednoczesnie. W trakcie cztonkostwa w OFE, érodki te zasadniczo przystuguja cztonkom
OFE, a w okresie wyptat emerytur kapitatowych zasadniczo bedg przystugiwaé instytucji wyptacajace]
emerytury kapitatowe.

3. OFE jest podmiotem niepublicznym, tworzonym przez PTE na zasadzie swobody dziatalnosci gospodarczej,
ktéry zgodnie z Wyrokiem ETS z dnia 21 grudnia 2011 r. (C-271/09) prowadzi dziatalnoé¢ gospodarcza jako
przedsigbiorca. Ze wzgledu na stosunki prawne konkretnie istniejace, ktére zawsze podlegajag ochronie
prawnej, prawa do srodkéw OFE przystugujg cztonkom OFE.

4. Propozycje rzadu prowadzg do ograniczenia globalnej sumy aktywdw OFE, a przez to wielkoci konkretnych, jak
i potencjalnych uprawniert w OFE — propozycje naruszajg tez prawa samego OFE, ktéry jako odrebna osoba
prawna dziatajgca w interesie cztonkéw OFE miatby pozosta¢ pozbawiony czeéci swojego majatku.
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10.

Likwidacja czesci nieakacyjnej, nalezy zakwalifikowaé jako czeéciowa nacjonalizacje OFE. Natomiast
dobrowolnos¢ cztonkostwa w OFE, mozna sprowadzi¢ do zasiedzenia aktywdw przypisanych cztonkowi OFE z
uptywem 3-miesiecznego okresu zasiedzenia, gdyz tylko tyle ma mie¢ cztonek OFE do upomnienia sie o swoje
prawa w ZUS.

Propozycje rzadu godza bezposrednio w interesy cztonkéw OFE, realizujgc jedynie interesy biezacej polityki
panstwa.

W demokratycznym paristwie prawnym dobra spoteczeristwa nie mozna budowaé w opozycji do dobra
indywidualnego, a wyzszos¢ intereséw zbiorowych wtasciwa jest dla systemdw totalitarnych.

W konstytucyjnych zasadach paristwa prawa nalezy upatrywacé ochrony uprawnied majgtkowych cztonkéw
OFE, jak i uzasadnienia ciggtosci praw cztonkéw OFE do $rodkéw OFE. Z tego powodu nie jest mozliwe
wywtaszczenie cztonkédw OFE z nabytych juz uprawnien o charakterze majgtkowym, jak réwniez umorzenie
czesci aktywodw stanowigcych $rodki OFE, tylko dlatego, ze sg to obligacje Skarbu Paristwa.

Przyznanie w zwigzku z umorzonym srodkami OFE okredlonych uprawniern w ramach subkonta jest zamiang
zobowiazania pokrytego aktywami OFE, na zobowigzanie pokrytego obietnicg paristwa - operacja przeniesienia
obligacji Skarbu Paristwa z OFE do ZUS powinna odbywac sie za zgodg cztonka OFE, gdyz dotyczy to jego praw
nabytych.

Przejscie do ZUS na podstawie decyzji ubezpieczonego, w warunkach narzucenia ex lege zmian do tresci
prawa, ktére majg charakter prywatnoprawny jest niezasadnym ograniczaniem praw cztonkéw OFE.

Kroki zapowiadane przez rzad naruszaja:

art. 21 i art. 64 Konstytucji — poprzez naruszenie ochrony prawa wtasnosci;

art. 2 Konstytucji — poprzez naruszenie ochrony praw nabytych;

art. 1 Protokotu nr 1 do Europejskiej Konwencji Praw Cztowieka i Podstawowych Wolnosci (EKPC) — poprzez
naruszenie ochrony prawa wtasnosci;

art. 17 i art. 21 Karty Praw Podstawowych Unii Europejskiej (KPP) — poprzez naruszenie ochrony prawa
wtasnosci;

Wyrok Trybunatu Konstytucyjnego z 17.12.2008 r., sygn. P. 16/2008 — o niedopuszczalnoéé nacjonalizacji;
umowy o wzajemnym popieraniu i ochronie inwestycji (Bilateral Investment Treaty — BIT) — z powodu
nacjonalizacji aktywéw OFE.

Skutki przeniesienia aktywow OFE do ZUS dla Funduszu Ubezpieczen Spotecznych

Przejecie wigkszosci aktywéw OFE poprawi biezgcg sytuacje finanséw publicznych. Pociggnie za sobg jednak
radykalne pogorszenie perspektyw finansowych Funduszu Ubezpieczen Spotecznych, z ktérego beda musiaty byé
wyptacane emerytury w zamian za przejety kapitat z OFE i sktadki osdb, ktére wycofajg sie z Il filaru. System
emerytalny zamiast sie modernizowac sie bedzie ulegat stopniowej destrukgji.

1.

2

Zapowiadana zasada waloryzacji subkonta w ZUS, na ktdre trafig $rodki z OFE znacznie przewyzsza waloryzacje
w | filarze — jej roczny wskaznik jest réwny $redniorocznej dynamice wartoéci PKB w cenach biezacych za okres
ostatnich 5 lat poprzedzajacych termin waloryzacji. Cho¢ pozornie korzystna dla ubezpieczonych, jest grozna
dla salda funduszu emerytalnego FUS, poniewaz tworzy trwatg i narastajgca nierdwnowage funduszu. Wptywy
ze sktadek do funduszu emerytalnego FUS rosng bowiem nie w tempie nominalnego PKB, jak zapis na
subkoncie, lecz w tempie wzrostu bazy sktadkowej, jak zapis na koncie w pierwszym filarze.

W rezultacie, im wiecej sktadek trafi na subkonto, tym bardziej niestabilny stanie sie mechanizm réwnowazacy
wptywy ze sktadek i wydatki na emerytury w publicznie zarzadzanej czesci systemu (ZUS), wpisany w reforme z
roku 1999, niszczac fundamentalny mechanizm tej reformy.

Przyktadowo, gdyby wszyscy uczestnicy OFE zdecydowali sie w 2014 roku przenie$¢ do 2US, luka wynikajaca z
waloryzacji subkonta powyzej tempa przyrostu wptywdw ze sktadek, wyniostaby w horyzoncie do 2050 roku
tacznie od 20 mld do prawie 50 mld ztotych (w cenach statych z 2013 roku).
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Fakt, ze dramatyczne dla FUS konsekwencje proponowanych zmian ujawnia sie za kilkanascie lat i spadna na barki
ludzi dzi$ mtodych i na kolejne pokolenia, nie zwalnia z odpowiedzialnosci tych, ktérzy chea je dzi$ wprowadzic.

Skutki przeniesienia aktywow OFE do ZUS dla wysokoéci emerytur

Przejgcie kapitatu emerytalnego i sktadek osdb ubezpieczonych przez ZUS moze wydawaé sie korzystne, bo pozwoli
unikng¢ optat jakie od sktadki i za zarzadzanie pobierajg PTE. Moze réwniez wydawac sie atrakcyjne ze wzgledu na
obietnice wysokiej waloryzacje subkonta w ZUS. Konsekwencja jest jednak rezygnacja z mozliwoéci uzyskiwania
rynkowej stopy zwrotu z aktywéw inwestowanych w drugim filarze. Zaréwno historycznie w krajach OECD, jak i w
Polsce w okresie funkcjonowania nowego systemu emerytalnego, rynkowa stopa zwrotu z inwestycji przecietnie
przewyzsza tempo wzrostu PKB oraz wskazniki waloryzacji stanu kont emerytalnych w ZUS.

Z przeprowadzonej analizy wynika, ze dla rocznikéw przechodzgcych na emeryture w latach 2014 — 2050 bilans
zyskéw i strat wynikajgcych z przeniesienia ich kapitatu z OFE do ZUS bedzie niekorzystny. *

KTO ZYSKA A KTO STRACI NA PRZENOSZENIU

AKTYWOW DO ZUS NA 10 LAT PRZED EMERYTURA?

Porownanie oczekiwanych emerytur z OFE wyplacanych wg obecnych zasad
oraz po przesunieciu kapitatu na subkonto w 2US.
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Przy zafozeniu powtarzania sig wahan gospodarki, stop zwrotu z OFE i waloryzacji w 2US, padobinych do tych jakie mialy miejsce
e ostatnich 10 latach, w plei dia 0s6b osiggajacych wiek emerytalny migdzy 2014 2 20501,

Piotr Lewandowski: Preenoszenie aktywaw ubezpieczonych 2 OFF do ZUS na 10 lat praed przejsciem na emeryture ~ analiza potengalnych skutkiw

Skutki przeniesienia aktywow OFE zainwestowanych w obligacje skarbowe dla rynku diugu paristwowego

Nacjonalizacja aktywdw OFE ulokowanych w obligacjach skarbowych, umorzenie ich i zakaz inwestowania w dtug
publiczny radykalnie zmieni sytuacje na rynku obligacji, uzalezniajac go od inwestoréw zagranicznych.

1. Inwestorzy zagraniczni ulokowali w obligacjach ok. 200 mld zt. W marcu br ich udziat w krajowym rynku
obligacji skarbowych wynosit ok. 36%. Po wyeliminowaniu OFE ich udziat moze wzrosna¢ do 46%. Wystawi to
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Piotr Lewandowski: Przenoszenie aktywow ubezpieczonych z OFE do ZUS na 10 lat przed przejéciem na emeryture — analiza potencjalnych
skutkéw, Warszawa, 29 lipca 2013 r.
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rynek polskiego dtugu na wieksze ryzyko wahari spowodowanych globalnymi zmianami koniunktury i uzalezni
finansowania deficytu panstwa od zagranicy. Nie mozna wykluczy¢, ze w sytuacjach kryzysowych inwestorzy
zagraniczni bedg gwattownie wyprzedawaé polskie obligacje lub celowo spekulowaé nimi. Zabraknie
stabilizatora, jakim obecnie sg OFE.

Nagte wycofanie sie z Polski inwestoréw zagranicznych, moze wymusi¢ zdecydowanie wyzsze premie za ryzyko
dla pozostatych, wigksze koszty obstugi dtugu i pogorszenie wiarygodnosci kredytowej paristwa.
Przewtaszczenie aktywédw OFE ulokowanych w obligacjach skarbowych, spowodowato by zmniejszenie dtugu
publicznego wynoszacy w koricu 2012 r. 840,5 mld zt o ponad 120 mld, ale réwniez doprowadzito do
zmniejszenia wielkos¢ i ptynnos¢ rynku krajowego dtugu publicznego. W rezultacie pozycja inwestoréw
zagranicznych by wazrosta, zwiekszajgc uzaleinienie od ich decyzji, przede wszystkim o charakterze
spekulacyjnym.

Spoteczny odbiér zapowiedzi przeniesienia aktywéw OFE do ZUS

Brak w tej chwili duzych, wyczerpujacych badar opinii spotecznej na temat oceny propozycji rzagdowych. Jednak te,
ktére przeprowadzono, pokazujg, ze zamiary rzadu sg oceniane negatywnie. Np. we wrzesniowym badaniu PBS
cztonkowie OFE, zapytani o zdanie na temat planowanych zmian, w wiekszosci sg im przeciwni — 63%.
Zwolennikdéw jest stosunkowo hiewielu, stanowig niecate 16% Polakéw posiadajgcych konto w OFE. Co piaty nie ma
zdania na ten temat i nie potrafi opowiedzie¢ sie po zadnej ze stron.

Cztonkowie OFE proszeni o wybdr wariantu: czy catoéé emerytury bedzie pochodzita z ZUS, czy tez czesé sktadki
bedzie lokowana w Otwartym Funduszu Emerytalnym, w wiekszosci opowiadajg sie emeryturg z dwéch Zrodet —
54% jest za tym rozwigzaniem. Co pigty wtasciciel konta w OFE pozostaje niezdecydowany, a tylko co czwarty (24%)
chciatby, aby jego emerytura pochodzita jedynie z ZUS.
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Badanie Omnibus PBS przeprowadzone w dniach 6-8 wrzesnia na ogdlnopolskiej, reprezentatywnej prébie dorostych Polakéw n=1000
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