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Emerytura z obowiazkowego filara kapitatowego

Pension from the obligatory capital pillar

Abstract: W artykule przedstawiono ogélny zarys zasad dzialania obowiazkowego filara
kapitalowego, ktory od 2009 roku ma stanowi¢ uzupetniajace zrédto finansowania emerytur. Uka-
zano takze teoretyczne sposoby organizowania wyplaty $wiadczen z kapitalowej czeSci systemu
emerytalnego i zobrazowano ich praktyczna realizacje wybranymi przyktadami. Zaprezentowano
réwniez gléwne zalozenia rozwiazafh w zakresie wyplaty emerytur z II filara, proponowanych
w momencie wprowadzania polskiej reformy oraz wskazano warianty aktualnie mozliwe do imple-
mentacji z ich podstawowymi zaletami i wadami.

WPROWADZENIE
Introduction

Ksztalt systemu emerytalnego funkcjonujacego w Polsce od 1999 roku ma
pozwoli¢ na osiagniecie jego stabilnoSci 1 zapewnienie bezpieczenistwa uczestni-
kom systemu.! Sktada si¢ on z trzech filaréw (warstw, kont)*:

! Prébe oceny realizacji przez polski system emerytalny trzech gtéwnych celoéw jak: stabil-
no$¢ finansowa, adekwatno$¢ §wiadczefi, modernizacja systemu i dostosowywanie go do zmian,
zawiera Krajowa Strategia Emerytalna. Adekwatny i Stabilny System Emerytalny przygotowana
w 2005 roku przez Ministerstwo Polityki Spoteczne;j.

2 W literaturze zwykle spotykamy okreSlenie ,filar”, ktore jednak nie w petni odpowiada
konstrukcji polskiego systemu (por. M. Zuk o w s k i, Wielostopniowe systemy zabezpieczenia eme-
rytalnego w Unii Europejskiej i w Polsce. Miedzy paristwem a rynkiem, Zeszyty Naukowe — Seria
H, Prace habilitacyjne, z. 151, Akademia Ekonomiczna w Poznaniu, Poznan 1997, s. 21; 1. J ¢ -
drasik-Jankowska, Ubezpieczenia emerytalne. Trzy filary, PWN, Warszawa 2001, s. 21;
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1. I filara - bazowego, w dalszym ciagu powszechnego i obowiazkowego,
repartycyjnego, jednakze funkcjonujacego na zasadzie zdefiniowanej sktadki®,
obstugiwanego przez Zaktad Ubezpieczeri Spotecznych*, do ktdrego wplywa,
w przypadku oséb, ktére mogly i zdecydowaly si¢ przystapi¢ do Il filara, 11,22 %
podstawy wymiaru sktadki’;

2. 1I filara - obowiazkowego® i kapitatowego, ktéry tworza otwarte fundu-
sze emerytalne’, zarzadzane przez powszechne towarzystwa emerytalne i zasila-
ne za poSrednictwem Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych skladka w wysokoSci
7,3% podstawy wymiaru;

3. III filara - dobrowolnego i kapitalowego realizowanego w formie pra-
cowniczych programéw emerytalnych® i indywidualnych kont emerytalnych® oraz
innych dobrowolnych form oszczednoSciowych i oszczednoSciowo-ubezpiecze-
niowych, stuzacych gromadzeniu §rodkéw na emeryture.

Sposob ustalania i wyplaty Swiadczen z czeSci repartycyjnej systemu emery-
talnego jest precyzyjnie okreSlony. Zastosowanie repartycji na zasadzie zdefinio-
wanej skladki powoduje, ze wysokoS$¢ emerytury bedzie uzalezniona od wkladu

M. G 6ra, Koszty, oszczednosci oraz efekty zewnetrzne zwiqzane 7 wprowadzaniem nowego syste-
mu emerytalnego, [w:] Nowy system emerytalny w Polsce — wptyw na krotko- i dtugoterminowe
perspektywy gospodarki i rynkoéw finansowych, Zeszyty BRE Bank-CASE 57, Warszawa 2001,
s. 7-36; M. Gora, O co chodzi w systemie emerytalnym: szanse, jakie otworzyta przed Polskq
reforma emerytalna - jak ich nie zaprzepasci¢, materiaty z konferencji ,,Reforma systemu emery-
talnego - ucieczka do przodu” z 18 stycznia 2005 r., zorganizowana przez Instytut Rozwoju Bizne-
su, Izbe Gospodarcza Towarzystw Emerytalnych, Komisje Nadzoru Ubezpieczeni i Funduszy Eme-
rytalnych, Zaktad Ubezpieczefi Spotecznych, Polska Izbe Ubezpieczen.

3 Dzieki wprowadzeniu takiego rozwiazania uzyskuje si¢ system catkowicie przejrzysty i ma-
jacy wszystkie mikroekonomiczne cechy systemu kapitalowego (M. G 6 ra, System emerytalny,
PWE, Warszawa 2003, s.102-104).

* Ustawa z 13 pazdziernika 1998 r. o systemie ubezpieczefi spotecznych (Dz.U. nr 137,
poz. 887 z péZn. zm.).

%> Roczna podstawa wymiaru sktadek nie moze by¢ wyzsza od kwoty odpowiadajacej trzydzie-
stokrotno$ci prognozowanego przecigtnego wynagrodzenia miesiecznego w gospodarce narodowe;j
na dany rok kalendarzowy, okre§lonego w ustawie budzetowej (Ustawa z 13 pazdziernika 1998 r.
o systemie..., art. 19).

¢ Uczestnictwo w filarze kapitalowym jest obligatoryjne dla os6b urodzonych po 31 grudnia
1968 roku. Osoby urodzone po 31 grudnia 1948 roku, ale przed 1 stycznia 1969 roku mialy prawo
wyboru (do 31 grudnia 1999 roku), czy chca skorzysta¢ w pelni z nowego systemu emerytalnego,
dzielac sktadke ubezpieczeniowa przekazywana dotychczas do ZUS pomiedzy filar i1l , czy tez
»pozosta¢” w I filarze nowego systemu.

7 Ustawa z 28 sierpnia 1997 r. o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych (Dz.U.
2004, nr 159, poz. 1667 z p6zn. zm.)

8 Ustawa z 20 kwietnia 2004 o pracowniczych programach emerytalnych (Dz. U. nr 116,
poz. 1207 z péZn. zm.).

® Ustawa z 20 kwietnia 2004 r. o indywidualnych kontach emerytalnych (Dz. U. nr 116,
poz. 1205 z péZn. zm.).
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do systemu i momentu rozpoczecia jej pobierania (jednolicie dla kobiet i mez-
czyzn) po przekroczeniu wieku emerytalnego. Zaktad Ubezpieczen Spotecznych
jako instytucja obstugujaca ten filar bedzie realizowat nalezne §wiadczenia w formie
miesigcznych (waloryzowanych) platnosci do korica zycia emeryta.

Zasady funkcjonowania i organizacji III filara réwniez sa znane. Wysoko§¢
Swiadczen z tej czeSci systemu emerytalnego, zaréwno w przypadku pracowni-
czych programdw emerytalnych, jak i indywidualnych kont emerytalnych, be-
dzie pochodna wartos$ci gromadzonego kapitatu i efektywnoSci jego pomnazania
w ramach wybranych form. Po spelnieniu okreslonych warunkow oszczedzajacy
(lub osoba przez niego uprawniona) bedzie mogt dokona¢ wyptaty catosci zgroma-
dzonych §rodkéw i swobodnie nimi dysponowac.

Dyskusje i watpliwo$ci budzi spos6b ustalania oraz wyplaty §wiadczen ze
Srodkéw zgromadzonych w otwartych funduszach emerytalnych. Rozwiazan teo-
retycznych jest bardzo wiele, a przyklady uje¢ praktycznych sa zréznicowane.
Do dzi$ jednak nie okreSlono ostatecznego ksztattu systemu wyptat emerytur ze
Srodkow zgromadzonych w otwartych funduszach emerytalnych (OFE). Nie wia-
domo, jak bedzie ustalany wymiar §wiadczenia, a takze jaki bedzie sposéb i tryb
jego wyplaty, mimo Ze realizacja pierwszych zobowiazan powinna nastapi¢ juz
z poczatkiem 2009 roku.!°

OGOLNA CHARAKTERYSTYKA ZASAD DZIALANIA OBOWIAZKOWEGO FILARA
KAPITALOWEGO
General characteristics of the principles of the obligatory actions of the capital pillar

Glowna instytucja tej czeSci systemu sa otwarte fundusze emerytalne, kto-
rych przedmiotem dzialania jest gromadzenie Srodkéw pienieznych i ich lokowa-
nie, z przeznaczeniem na wyplate czlonkom funduszu po osiagnigciu przez nich
wieku emerytalnego.!!

Mechanizm funkcjonowania otwartych funduszy emerytalnych jest bardzo
zblizony do funduszy inwestycyjnych, szczeg6lnie tzw. otwartych funduszy in-
westycyjnych.

10 Liczba 0s6b uprawnionych do §wiadczen emerytalnych z otwartych funduszy emerytalnych
w 2009 roku bedzie niewielka i wyniesie od ok. 2,7 tys. (dane Ministerstwa Pracy i Polityki
Spotecznej) do 4 tys. oséb (dane Komisji Nadzoru Finansowego). Lacznie do 2014 roku ma to byé
okoto 100 tysiecy oséb, a po 2014 roku, kiedy fundusze zaczna opuszczaé pierwsi mezczyzni, ma
nastapi¢ dynamiczny wzrost liczby §wiadczeniobiorcéw. Wedtug informacji Zaktadu Ubezpieczen
Spotecznych na koniec 2005 roku liczba cztonkéw otwartych funduszy emerytalnych w wieku
51 lat i wiecej wynosita 408 239 oséb, z czego 264 367 oséb stanowili mezczyzn i 143 872 -
kobiety (Wyniki finansowe towarzystw i funduszy emerytalnych w 2005 roku, Warszawa 21.04.2006,
http://www.stat.gov.pl).

1 Ustawa z 28 sierpnia 1997 o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych, art. 2,
pkt 2.
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Sktadka wplacana do funduszy przez ubezpieczonych przeliczana jest na
tzw. jednostki rozrachunkowe. Przyrost wartoSci Srodkéw zgromadzonych przez
kazdego z uczestnikdw funduszy emerytalnych nastepuje w wyniku zwigkszania
liczby posiadanych przez niego jednostek (wplaty kolejnych skladek) oraz wzro-
stu wartoSci jednostek (jako wynik realizowanej polityki inwestycyjnej). Wycena
jednostki (aktywow funduszu) opiera si¢ na ich aktualnej rynkowej wartoSci.
Warto$¢ jednostki wyliczana jest przez podzielenie aktywdow netto funduszu, przez
liczbe wyemitowanych jednostek rozrachunkowych.

Z chwila wycofania jednostek z funduszu (np. przekazanie do zakladu ubez-
pieczefi emerytalnych), warto$¢ posiadanych Srodkéw obliczona bedzie jako ilo-
czyn liczby zgromadzonych jednostek oraz ich warto$ci w dniu wyceny. Ozna-
cza to, iz wysoko$¢ kapitaléw zgromadzonych w II filarze zaleze¢ bedzie od
wartoSci jednostek oraz ich liczby. Warto$¢ jednostek rozrachunkowych stano-
wic bedzie wypadkowa efektow inwestowania Srodkdw przez fundusz, natomiast
liczba posiadanych jednostek zaleze¢ bedzie od wptat do funduszu (wysokoSci
sktadki przekazywanej do II filara).

Po osiagnieciu wieku emerytalnego (rdwnocze$nie z decyzja o pobieraniu
emerytury z I filara systemu emerytalnego) kazdy uczestnik otwartego funduszu
emerytalnego mial mie¢ obowiazek wykupienia emerytury dozywotniej w zakta-
dzie emerytalnym'?, przeznaczajac na nia wszystkie srodki zgromadzone na ra-
chunku.

PRZYKEADY ROZWIAZAN WYPLATY SWIADCZEN ZE SRODKOW
ZGROMADZONYCH W FUNDUSZACH EMERYTALNYCH
Examples of solutions, payment of benefits from the means collected in pension funds

Znane sa trzy podstawowe sposoby wyplacania Srodkéw zgromadzonych na
indywidualnym koncie cztonka funduszu emerytalnego'*:

2 Ipid., art. 111. Projekt ustawy o zaktadach emerytalnych, okreSlajacej zasady tworzenia
i dzialania zaktadéw emerytalnych oraz wyplacania emerytur dozywotnich i §wiadczen gwarancyj-
nych, wplynat do Sejmu 23 czerwca 1998 roku. Nie wszed} on pod obrady Sejmu. Nie uchwalono
takze zadnej innej ustawy regulujacej te¢ kwestie. Krétkie oméwienie zalozefi nieaktualnego juz
projektu znajduje sie w dalszej czesci artykutu.

BE.James, D. Vittas, The Decumulation (Payout) Phase of Defined Contribution Pil-
lars. Policy Issues in the Provision of Annuitis and Other Benefits, Policy Research Working Paper
2464, The World Bank, October 2000, s. 8-21; Bezpieczerstwo dzieki emeryturze. Raport na temat
zakiadow emerytalnych oraz sposobu wypiat emerytur z Il filara, Urzad Nadzoru nad Funduszami
Emerytalnymi, Warszawa 2002, s. 49-62; Wyplata emerytur 7 Il filara nowego systemu emerytal-
nego, Urzad Komisji Nadzoru Ubezpieczefi i Funduszy Emerytalnych, Warszawa 2004, s. 51-53;
Koszty wyplaty Swiadczeri 7 drugiego filara systemu emerytalnego, Urzad Komisji Nadzoru Ubez-
pieczen i Funduszy Emerytalnych, Warszawa 2005, s. 17-20.
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1. wyplata jednorazowa (lump-sum),

2. wyplata programowana (produkt o okreslonej liczbie transz),

3. annuitet - emerytura dozywotnia (produkt o nieokreslonej liczbie transz).

Wyplata jednorazowa stanowi najprostsze rozwiazanie, wedtug ktorego po
przejSciu na emeryture cztonek funduszu otrzymuje zgromadzone Srodki i moze
nimi swobodnie dysponowac. Wyplaty jednorazowe moga polega¢ na: wyplacie
calej sumy bez ograniczen; wyptacie ograniczonej do okre§lonej czesci akty-
woOw; wyplacie ograniczonej do czeSci rownej nadwyzce kapitaléw potrzebnych
do wykupienia emerytury.

Podstawowa zaleta wyplaty jednorazowej jest maksymalna swoboda w dys-
ponowaniu przez emeryta zakumulowanymi kapitalami, dzieki czemu moze on
wykorzysta¢ je zgodnie z wlasnymi preferencjami. Wada moze by¢ podejmowa-
nie ryzyka moralnego, a takze konieczno$¢ wzigcia odpowiedzialnos$ci za reali-
zowane decyzje inwestycyjne.

Wyplaty jednorazowe wymuszaja wyzszy poziom konkurencyjnoSci na ryn-
ku ubezpieczen, poprzez dopuszczenie inwestycji w inne instrumenty niz emery-
tury dozywotnie. Zwiekszaja one ptynnos¢ rynku finansowego, poprzez przeply-
wy kapitatowe. Moga takze naraza¢ panstwo na ponoszenie ryzyka btednych
decyzji obywateli.

Wyplaty programowane polegaja na tym, ze kapitat emerytalny pozostaje na
indywidualnym koncie emeryta w instytucji zarzadzajacej jego Srodkami i wypta-
cajacej mu Swiadczenie, az do wyczerpania kapitatu. Istnieja r6zne sposoby wy-
platy Swiadczen wedtug tej metody, np.: wysoko$¢ transz okreSlana a priori
i indeksowana inflacja - ryzyko zwiazane ze zmiana wartoSci pieniadza w czasie
(stopami procentowymi) ponosi instytucja wyplacajaca; transze o stalej wartoSci
bez indeksacji inflacji — ryzyko ponosi i instytucja wyptacajaca, i emeryt; transze
0 wartoSci zmiennej uzaleznionej od pewnego zewnetrznego wskaznika (np. in-
deksu gieldowego) - cale ryzyko ponosi emeryt.

Zaleta wyplat programowalnych jest zmniejszenie ryzyka moralnego, a gtbwna
wada jest to, ze podobnie jak wyplata jednorazowa, nie zabezpieczaja one przed
mozliwoScia wyczerpania sie oszczednoSci przed Smiercia.

Annuitet jest produktem ubezpieczeniowym, ktory przeksztalca okreSlona
kwote (w przypadku systemu emerytalnego jest to kwota odpowiadajaca stanowi
indywidualnego konta) w strumien okresowych (miesiecznych) wyplat. Emery-
ture dozywotnia wykupuje si¢ w instytucji wyplacajacej. Annuitet pozwala unie-
zalezni¢ okres wyplaty emerytury od indywidualnej dtugosci zycia uczestnikow
systemu, zabezpieczajac emeryta przed ryzykiem aktuarialnym i ryzykiem inwe-
stycyjnym. Jest to tez produkt najbardziej ryzykowny z punktu widzenia instytu-
cji wyplacajacej, bo poza ryzykiem finansowym (stopy procentowe, ryzyko giet-
dowe) naraza ja na ryzyko demograficzne, ryzyko negatywnej selekcji i w pew-
nym stopniu na ryzyko losowosci.
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Mozna wyrdzni¢ wiele rodzajow emerytur dozywotnich, na przyktad:

1. Ze wzgledu na metode wplacania kapitatu do instytucji wyplacajacej:

- emerytury z pojedyncza platnoscia — wplaca sie od razu cala sume,

- emerytury z szeregiem platnosci.

2. Ze wzgledu na liczbe 0s6b objetych §wiadczeniem:

- emerytura indywidualna,

- emerytura wspdlna - platna na rzecz dwoch lub wigkszej liczby os6b,

- emerytura wspolna z platno$ciami na rzecz beneficjentéw (spadkobiercow).

3. Ze wzgledu na okres rozpoczecia wyplaty emerytury:

- emerytura natychmiastowa — wyplaty zaczynaja si¢ bezpoSrednio po wy-
kupieniu emerytury,

- emerytura odroczona - wyptacana po pewnym ustalonym okresie od wy-
kupu.

4. Ze wzgledu na naturg wyplat:

- emerytury dozywotnie - wyptacane do momentu Smierci ubezpieczonego,

- emerytury z gwarantowanym okresem platnoSci — emerytura dozywotnia,
ktéra dodatkowo gwarantuje wyplaty przez ustalony okres na rzecz beneficjenta
w przypadku §mierci ubezpieczonego przed uptywem tego okresu,

- emerytury refundowane — towarzystwo zwraca cze$¢ Srodkow spadkobier-
com, jezeli ubezpieczony umrze przed uplywem okre§lonego czasu.

5. Ze wzgledu na zmienno$¢ wysokosci wyplat:

- emerytury o ustalonej wysokoSci wyplat (gwarantujace minimalny poziom
wyplat) w tym emerytury o statych wyptatach zapewniajace minimalny poziom
wyplat i dodatkowo wyptaty dywidendowe, ktdrych wysokos$¢ zalezy od wyni-
kéw inwestycyjnych instytucji wyplacajacej,

- emerytury zmienne niegwarantujace minimalnego poziomu wyplat, przy
ktérych wysoko$¢ wyplat zalezy od wynikOw inwestycyjnych.

W praktyce oprocz wymienionych wyzej podstawowych sposobow wyplaca-
nia emerytur moga funkcjonowac sposoby o charakterze mieszanym na przyktad:

- czeSciowa wyplata zgromadzonego kapitatu potaczona z wykupieniem eme-
rytury dozywotniej,

- wyplata programowana przechodzaca w annuitet.

Analizujac sposoby wyplaty §wiadczen z indywidualnych i zaktadowych pla-
néw emerytalnych w krajach nalezacych do Organizacji Wspolpracy Gospodar-
czej i Rozwoju'*, mozna zauwazy¢ do$¢ duze zréznicowanie praktycznych roz-
wiazan polegajacych na'®:

4 Nalezy pamietaé, ze w krajach tych konstrukcja systeméw emerytalnych jest inna od pol-
skiej, a poszczeg6lne filary (warstwy) sa inaczej ujmowane niz w przypadku systemu polskiego.

5J. Yermo, Private annuities in OECD countries. Insuranceand private pensions comm-
pendium for emerging economies, Book 2 Part 1:5)a, OECD, 2001, s. 5-6.
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- mozliwosci swobodnego wyboru pomigdzy annuitetem, wyplata progra-
mowana i wyplata jednorazowa (Czechy, Luksemburg, Slowacja, Nowa Zelan-
dia, Hiszpania, Stany Zjednoczone),

- mozliwoSci ograniczonego wyboru pomiedzy wyplata jednorazowa i annui-
tetem, wynikajacego z konieczno$ci przeznaczenia okre§lonej czesci Srodkéw na
zakup emerytury dozywotniej (Wlochy, Portugalia),

- mozliwo$ci wyboru migdzy annuitetem i wyzej opodatkowana wyplata
jednorazowa (Australia, Finlandia),

- koniecznoSci annuitetu (Islandia, Holandia, Norwegia),

- konieczno$ci annuitetu przez okre§lony czas z mozliwoscia wysoko opodat-
kowanej wyplaty jednorazowej po jego uptywie (Korea),

- braku uregulowan lub niedostepno$¢ analizowanych form (Francja, Niem-
cy, Grecja, Irlandia, Turcja).

W krajach, ktérych systemy emerytalne (lub ich elementy) sa zblizone kon-
strukcja do polskiego, takich jak Argentyna (system trdjfilarowy), Chile (kapita-
towy system emerytalny), Kolumbia (paniistwowy system repartycyjny konkuru-
jacy z systemem kapitatlowym), Meksyk (kapitatlowy system emerytalny), Peru
(panstwowy system repartycyjny konkurujacy z systemem kapitatowym), Uru-
gwaj (system trdjfilarowy), Szwecja (system tréjfilarowy), réwniez wystepuje
roznorodno$¢ zastosowanych rozwiazan wyplaty Swiadczen z funduszy emery-
talnych.'® Mozna jednak zauwazy¢ pewne prawidlowosci (podobiefistwa). Jesli
wystepuje opcja wyplaty jednorazowej, to jej wartoS¢ jest zwykle ograniczona do
poziomu umozliwiajacego zakup emerytury dozywotniej ze Srodkdw pozostatych
na rachunku. Jezeli istnieje mozliwo$¢ wyplaty programowanej, to podlega ona
okreS§lonym ograniczeniom. W przypadku annuitetu wigkszo$¢ krajow albo daje
mozliwo$¢ wyboru, albo dopuszcza jako jedyna forme dozywotniej emerytury
rodzinnej (patrz tabela 1).

INSTYTUCJE WYPLACAJACE SWIADCZENIE
The institutions paying the benefits

Wyplata Swiadczen moze by¢ dokonywana wedtug dwdch podstawowych
koncepcji, to jest:

- konkurencyjnej - polegajacej na wyptacie §wiadczen przez wiele instytucji
konkurujacych o klienta (wyspecjalizowanych - zaklady emerytalne lub niewy-
specjalizowanych - zaklady ubezpieczen na zycie, fundusze emerytalne, fundu-
sze inwestycyjne),

16 Bezpieczeristwo dzieki emeryturze. .., s. 58 i 101-107; Wyptata emerytur z Il filara nowego
systemu.. ., s. 89-102.
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Tab. 1. Przyklady rozwiazan wyplaty §wiadczen ze §rodkéw zgromadzonych w funduszach emery-
talnych w wybranych krajach
Examples of solutions, payment of benefits from the means collected in pension funds

jest dozwolona, gdy na
rachunku emeryta, po
jej dokonaniu, pozos-
tana Srodki wystarcza-
jace do wykupienia
annuitetu zapewniaja-
cego wyplaty wyzsze
niz 70% Sredniego wy-
nagrodzenia w gospo-
darce i przekraczajace
110% minimalnego
wynagrodzenia w gos-
podarce.

mowanej maja osoby,
ktérych zgromadzony
kapitat pozwala na sfi-
nansowanie miesieczne-
go $§wiadczenia wyzsze-
£0 niz emerytura mini-
malna. Jedli nie, Pan-
stwo gwarantuje mini-
malna emeryture stano-
wigca réwnowarto$¢
najnizszego wynagro-
dzenia w gospodarce.

Kraj Wyplata jednorazowa | Wyplata programowana Annuitet
1 4
Szwecja Dostepne sa rézne formy annuitetow:
- indywidualna emerytura dozywotnia,
- wspdlna emerytura doZzywotnia,
- indywidualna emerytura dozywotnia na
rzecz osoby uposazonej w razie Smierci,
- §wiadczenie na rzecz osoby uposazonej
Argentyna | Maksymalna wielko§¢ | Wysoko$¢ wyplat pro- Emerytura dozywotnia jest dostgpna wy-
wyplaty jednorazowej | gramowanych jest prze- | tacznie w wersji rodzinnej. Jezeli matzon-
jest limitowana do po- | liczana i aktualizowana | kowie nie posiadaja dzieci, wowczas po-
ziomu pozwalajacego | na podstawie danych zostaly przy zyciu matzonek otrzymuje
na zakup za pozostate | o §miertelnosci oraz mi- | 70% emerytury zmartego wspdtmatzon-
$rodki annuitetu gwa- | nimalnej technicznej sto- | ka, a kazde dziecko po 20% z zastrzeze-
rantujacego przychody | py zwrotu, uzywanych | niem, zZe suma wyplat nie moze przekro-
na poziomie emerytury | do wyceny annuitetéw. | czy¢ 100% odziedziczonego §wiadczenia.
minimalnej. Miesieczna warto$¢ wy-
platy programowane;j
nie moze by¢ wyzsza od
kwoty, jaka zapewnitby
annuitet kalkulowany na
podstawie tych samych
danych.
Swiadczeniobiorca moze
zmieni¢ forme
emerytury i wykupic¢
annuitet za to, co
pozostanie na jego
rachunku.

Urugwaj Annuitet ma forme rodzinna. W razie
$mierci ubezpieczonego wspdéimatzonek
moze otrzymac 66% $wiadczenia, gdy nie
ma innych beneficjentow. Jezeli zmarly
posiadat dzieci (do 18 roku zycia), wow-
czas 75% jego $wiadczenia dzielone jest
pomiedzy wspéimatzonka i dzieci w pro-
porcji 70 do 30.

Kolumbia | Wyplata jednorazowa | Prawo wyplaty progra- | Prawo do wykupienia emerytury dozy-

wotniej ptatnej natychmiast lub po okresie
karencji maja osoby, ktérych zgromadzo-
ny kapital pozwala na sfinansowanie mie-
sigcznego §wiadczenia wyzszego niz eme-
rytura minimalna. Je§li nie, Pafistwo
gwarantuje minimalna emeryture stano-
wiaca réwnowarto$¢ najnizszego wyna-
grodzenia w gospodarce.
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2

3

4

Chile

Wyplata jednorazowa
moze jedynie dotyczy¢
Srodk6éw stanowiacych
nadwyzke ponad
kwote zapewniajaca
mozliwo$¢ nabycia
annuitetu, zapewniaja-
cego wyplaty o war-
tosci wiekszej niz
120% emerytury mini-
malnej lub 70% jego
przecigtnych zarob-
kéw z ostatnich pigciu
lat.

Wyplaty programowane
dokonywane sa az do
wyczerpania Srodkow.
Woéweczas ubezpieczony
moze ubiega¢ sie o mi-
nimalna emeryture gwa-
rantowana przez rzad.
Swiadczenie pochodzace
z wyplaty programowa-
nej jest co rok przelicza-
ne w zaleznosci od
stopy zwrotu uzyskanej
przez fundusz i od
wskaZznikow
$miertelnosci dla po-
szczeg6lnych kohort.

Prawo do wykupienia emerytury dozy-
wotniej maja ubezpieczeni dysponujacy
kapitatem wystarczajacym na wykupienie
annuitetu, zapewniajacym wyplaty na po-
ziomie nie nizszym niz emerytura mini-
malna gwarantowana przez panistwo.
Pracownicy, ktérzy nie spetniaja tego wa-
runku, otrzymuja §wiadczenia w postaci
wyplaty programowane;j.

Annuitet moze mie¢ forme:

- emerytury dozywotniej ptatnej od razu
po wykupieniu §wiadczenia,

- emerytury dozywotniej zbiorowej,
kiedy w razie §mierci ubezpieczonego
wdowa po nim otrzymuje 60%
$wiadczenia (lub 50% plus 15 % na
kazde dziecko w wieku do 18 lat),

- emerytury dozywotniej z gwarantowa-
nym okresem platnoéci dla wskazanego
spadkobiercy,

- emerytury dozywotniej z ptatno$cia po
okresie karencji, w ktérym wyptata eme-
rytury jest odroczona, a do tego czasu be-
neficjent pobiera wyplaty programowane
w wysokoS§ci nawet dwukrotnie wyzszej
od zakontraktowanej emerytury.

Zrédto: Bezpieczeristwo dzieki emeryturze..., s. 101-107; Wypiata emerytur z Il filara nowego

systemu..., s. 58 i 89-102.

- niekonkurencyjnej - polegajacej na obsludze Swiadczeniobiorcow przez
jeden podmiot (na przyklad juz istniejacy).
Analiza obu koncepcji w réznych aspektach pozwala na ujawnienie ich zalet

i wad.”

1. Tworzenie systemu:

- wiele podmiotéw - zaletami sa mozliwo$¢ wykorzystania wiedzy oraz
doSwiadczenia wielu instytucji finansowych, Scisla separacja kapitalowa i tatwos¢
nadzoru, wada jest niska rentowno$¢ dzialalnosci na poczatku funkcjonowania
systemu, koszt utworzenia nowych instytucji,

- jedna instytucja - do zalet mozna zaliczy¢ mozliwo§¢ wykorzystania ist-
niejacych struktur oraz niskie koszty rozpoczecia i prowadzenia dziatalnosci, do
wad - eliminacje mechanizmu konkurencji, podatno$¢ na wptywy polityczne.

2. Obstuga czynnoSci zwiazanych z wejSciem do systemu:

7 Wyptata emerytur z Il filara. .., s. 9, 73-19; Analiza propozycji rozwiazan systemu organi-
zacji wypltat $wiadczen ze Srodkéw gromadzonych w otwartych funduszach emerytalnych, Minister-
stwo Pracy i Polityki Spotecznej, Warszawa 2006, s. 24-32.
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- wiele podmiotéw - zaleta jest istnienie konkurencji podnoszacej poziom
ustug, wadami moga by¢ wysokie koszty akwizycji i niebezpieczenistwo przeno-
szenia konkurencji na plaszczyzne pozyskiwania klientow (sie¢ sprzedazy),

- jedna instytucja — do zalet mozna zaliczy¢ mozliwo$¢ ograniczenia kosz-
tOw 1 uproszczenie procesu przejScia na emeryture, eliminacja ryzyka antyselek-
cji, wada jest brak konkurencji.

3. Zarzadzanie ryzykiem inwestycyjnym:

- wiele podmiotéw — do zalet mozna zaliczy¢: mozliwo$¢ samodzielnej dziatal-
noSci inwestycyjnej, specjalizacja zmniejszajaca w dlugim okresie ryzyko bte-
déw, wlaczenie w system gwarancji podmiotow prywatnych i potencjalnie wyz-
sza efektywno$¢ inwestowania, wada jest brak mozliwoSci wystapienia z nieefek-
tywnego podmiotu,

- jedna instytucja — zaleta moze by¢ brak réznic w stopach zwrotu dla po-
szczegOlnych uczestnikow, do wad mozna zaliczy¢: konieczno$¢ korzystania z in-
stytucji zewnetrznych, przejecie przez panstwo roli bezpoSredniego gwaranta.

4. Wyplata Swiadczen emerytalnych:

- wiele podmiotéw - elastyczno$¢ w zakresie sposobu i terminu wyplat,

- jeden podmiot — ewentualno$¢ prostego potaczenia wyptat z I i II filara.

W wymienianych wcze$niej krajach, ktérych systemy emerytalne sa zblizo-
ne do polskiego, wyptata $wiadczen zajmuja sie'®:

- fundusze emerytalne — w przypadku wyplat jednorazowych i programowa-
nych,

- zaklady ubezpieczen na zycie posiadajace zezwolenie na prowadzenie tego
rodzaju dzialalnoSci - w przypadku emerytur dozywotnich.

Jedynie w Szwecji, kierujac si¢ checia obnizenia kosztéw systemu, zastoso-
wano rozwiazanie, w ktorym emerytury z filara kapitalowego wyptacane sa przez
jeden podmiot kontrolowany przez pafistwo.

GLOWNE ZALOZENIA PROJEKTU USTAWY O ZAKLADACH EMERYTALNYCH
The main assumptions of the project of an act on pension institutions

Projekt ustawy o zakladach emerytalnych, ktéry wplynat do Sejmu III ka-
dencji w 1998 roku, mial stanowi¢ cze$¢ pakietu ustaw stuzacych reformowaniu
systemu ubezpieczen spotecznych.!® Miat on regulowaé zasady tworzenia i dzia-
tania instytucji — zaktadow emerytalnych - ktérych wylacznym przedmiotem dzia-
talnoSci miatoby by¢ ,,przyjmowanie wyplat transferowych od otwartych fundu-
szy emerytalnych oraz wykorzystywanie SrodkOw uzyskanych w ramach tych

8 Wyptata emerytur 7 Il filara nowego systemu..., s. 89-102.
19 Projekt ustawy o zaktadach emerytalnych, druk 447.
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wyplat na wyplate emerytur dozywotnich dla bytych cztonkéw otwartych fundu-
szy emerytalnych i ich wspétmalzonkow oraz Swiadczen gwarancyjnych dla wska-
zanych przez nich beneficjentow”.?

Wedlug projektu zaktady emerytalne miatyby prowadzi¢ dziatalno$¢ w for-
mie spotki akcyjnej o okreslonym minimalnym kapitale akcyjnym?', po uzyska-
niu zezwolenia organu nadzoru?, z zachowaniem bezpieczenstwa interesow §wiad-
czeniobiorcéw przez przestrzeganie okreS§lonych zasad gospodarki finansowej.

Projekt ustawy przewidywal mozliwo$¢ zawarcia umowy emerytalnej tylko
z jednym zakladem emerytalnym. Mialyby si¢ w niej znalez¢, oprocz danych
dotyczacych Swiadczeniobiorcy i beneficjentdw, kwota emerytury dozywotniej
i §wiadczenia gwarancyjnego oraz okres objety gwarancja, a takze dyspozycje na
wypadek $mierci, uczynione na rzecz beneficjenta.?* Zaktad emerytalny miatby
potraci¢ do 7% otrzymanej kwoty transferowej na pokrycie kosztéw zwiazanych
z prowadzeniem dziatalnosci.?

Zgodnie z projektem emerytury dozywotnie mialyby by¢ wyplacane wylacz-
nie w jednej z czterech form jako?:

1. Indywidualna emerytura dozywotnia platna na rzecz §wiadczeniobiorcy.

2. Wspélna emerytura dozywotnia platna lacznie na rzecz obu malzonkéw,
a w przypadku wczesniejszej Smierci jednego z nich - na rzecz matzonka pozo-
stalego przy zyciu w wysokoSci 60% wspdlnej emerytury dozywotniej wyplaca-
nej obu matzonkom.

3. Indywidualna emerytura dozywotnia z gwarantowanym okresem platno-
Sci, wyplacana na rzecz Swiadczeniobiorcy badZ w przypadku jego $mierci przed
uplywem okresu objetego gwarancja — w terminie §wiadczenia gwarancyjnego
na rzecz wskazanego beneficjenta przez pozostata cze$¢ tego okresu.

4. Wspllna emerytura dozywotnia z gwarantowanym okresem platnosci,
wyplacana tacznie na rzecz obu malzonkéw, a w przypadku $mierci jednego
z nich - na rzecz matzonka pozostalego przy zyciu w wysokosci 60% wspolnej
emerytury dozywotniej wyplacanej facznie obu matzonkom badz - w razie Smierci
obu matzonkéw przed uplywem okresu objetego gwarancja — w formie §wiad-
czenia gwarancyjnego na rzecz wskazanego beneficjenta przez pozostala czesé
tego okresu w wysokosci 50 % wspolnej emerytury dozywotniej wyplacanej tacz-
nie obu matzonkom.

2 Ibid., art. 1.

2 Ibid. , art. 5-12.

2 Ibid., art. 21-26.

2 Ibid., art. 80-100.

2 Ibid., art. 69-70.

% Ibid., art. 76.

% Jbid., art. 55, pkt. 11 11.
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Okres objety gwarancja miatby rozpoczynac si¢ od daty otrzymania wyplaty
transferowej z funduszu emerytalnego i trwac przez czas uzgodniony w umowie
emerytalnej przez zaklad emerytalny i §wiadczeniobiorce (co najmniej 10 lat).”’

Wysoko$¢ oferowanych emerytur dozywotnich i §wiadczen gwarancyjnych
miataby by¢ zréznicowana w zalezno$ci od wielkoSci wyplaty transferowej, gru-
py wiekowej oraz pici §wiadczeniobiorcy.?® Emerytury miatyby by¢ waloryzo-
wane raz w roku, poczawszy od 1 kwietnia o wskaznik wzrostu cen towaréw
i ustug konsumpcyjnych pomiedzy grudniem roku ubieglego a grudniem roku
poprzedzajacego rok ubiegly. W przypadku gdy wzrost cen towardw i ustug kon-
sumpcyjnych za czerwiec biezacego roku w stosunku do grudnia roku ubieglego
wyniéstby co najmniej 5%, emerytury i §wiadczenia gwarancyjne bytyby walo-
ryzowane ponownie — od 1 pazdziernika tego roku.?

Gwarancje wyplat emerytur z II filara miatby zapewnié, oprocz wymagan
stawianych samym zaktadom ubezpieczen emerytalnych, Fundusz Gwarantowa-
nych Emerytur Dozywotnich, tworzony i zarzadzany przez ZUS. Fundusz miat-
by mie¢ obowiazek finansowaé wyplaty indywidualnych emerytur dozywotnich
W razie nieprzejecia zobowiazan z uméw emerytalnych od likwidowanego lub
upadiego zakladu emerytalnego przez inny zaktad. Fundusz ten miatby by¢ zasi-
lany wptatami dokonywanymi na jego rzecz przez wszystkie zaklady emerytalne,
przy tym warto$¢ tych wptat miataby nie przekroczy¢ 0,15% wartosci otrzyma-
nych przez dany zaklad wplat transferowych z otwartych funduszy emerytal-
nych.* Dziatalnos¢ zaktadéw emerytalnych miataby by¢ kontrolowana przez Urzad
Nadzoru.*!

MOZLIWE SPOSOBY ORGANIZACJI SYSTEMU WYPLAT
EMERYTUR Z Il FLARA W POLSCE?*

Possible ways of organization of the system of benefits payment
from the obligatory capital pillar in Poland

W praktyce wybdr koncepcji wyptaty §wiadczef powinien by¢ dostosowany
do przyjetych metod wyplaty. Jezeli dopusci si¢ pelna gam¢ mozliwych do zaofe-
rowania produktow (wyplata jednorazowa, wyplata programowana, annuitet,

7 Ibid. , art.55 pkt.2.

2 Ibid. , art. 63.

» Ibid., art. 67.

% Ibid. , art. 101-104.

31 Ibid. , art. 105-106.

32 Podrozdziat opracowano na podstawie: Bezpieczeristwo dzieki emeryturze..., s. 109-150;
Wyptata emerytur z Il filara..., s. 80-88; Koszty wyplaty §wiadczen z drugiego filara..., s. 13-20;
Analiza propozycji rozwiqzan systemu organizacji wypiat..., s. 24-32; E. Wincek, S. Bronia-
rek, D. Jednorowski, Wyplaty emerytur 7 Il filaru, 06.12.2005, http://www.gu.com.pl/.
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rozwiazania mieszane), to potencjalnie instytucjami je oferujacymi mogtyby by¢
zaréwno zaklady emerytalne, zaklady ubezpieczen na zycie, otwarte fundusze
inwestycyjne, banki, jak i jeden podmiot — prywatny lub Zaktad Ubezpieczen
Spolecznych. Jezeli zalozy sie brak produktéw o charakterze wyplaty jednorazo-
wej 1 programowanej, to rynek wyptat powinien zosta¢ oparty na instytucjach
przystosowanych do zarzadzania ryzykiem aktuarialnym. Z kolei brak produk-
tow annuitetowych podwaza sens tworzenia wyspecjalizowanych instytucji (za-
kltadow emerytalnych).

Istota przedstawionej w 1998 roku koncepcji zaktadéw emerytalnych byto
utworzenie wasko wyspecjalizowanych instytucji wyplacajacych Swiadczenia
emerytalne z II filara w formie emerytur dozywotnich. Ideg powotania nowych
podmiotéw oparto na przekonaniu, ze ze wzgledu na specyficzno$¢ tej dziatalno-
Sci wyplata §wiadczen z obligatoryjnego filara kapitalowego wymaga specjal-
nych zasad i instytucji oraz ze otworzyloby to mozliwo$¢ zréznicowania oferty
produktowej, przez specjalizacje umozliwilo zmniejszenie w dlugim okresie ry-
zyka bledow, a takze pozwolito na Scista separacje kapitalowa i fatwo$¢ nadzoru.
Jednak takie rozwiazanie mogloby by¢ do$¢ kosztowne i nie§¢ ze soba zagroze-
nia: negatywnego doboru portfela, konkurencji cenowej, powodujacej zmniej-
szenie bezpieczenistwa wyplaty, a takze braku chetnych do placenia §wiadczen
pierwszym emerytom w latach 2009-2013 (na skutek r6znego wieku emerytalne-
go kobiet i mezczyzn).

Zadanie wyplaty Swiadczen emerytalnych moze by¢ powierzone zaktadom
ubezpieczen z dziatu I, ktdre posiadaja wiedze dotyczaca zarzadzania ryzykiem
ubezpieczeniowym i do§wiadczenie w oferowaniu produktéw tego rodzaju. Ten
wariant mogtby pozwoli¢ na zréznicowanie oferty, dywersyfikacje ryzyk demo-
graficznych (zr6znicowanie portfela), wykorzystanie istniejacej struktury, ale takze
wiazatby sie z ryzykami: negatywnego doboru portfela, konkurencji cenowej,
prowadzacej do obnizenia poziomu bezpieczenistwa, braku chetnych do wyplaty
emerytur w pierwszych pieciu latach.

W przypadku wyptaty programowanej instytucjami wyptacajacymi §wiad-
czenia moglyby by¢ réwniez otwarte fundusze emerytalne, fundusze inwestycyj-
ne czy banki. Glowna zaleta tego rozwiazania sa niskie koszty, a gtdwnym man-
kamentem - brak gwarancji dozywotnoSci wyplacanego Swiadczenia i przenie-
sienie ryzyka inwestycyjnego na klienta.

Podstawowym argumentem za przekazaniem realizacji wyplaty Swiadczen
monopoliscie (Zaktadowi Ubezpieczenn Spotecznych lub podmiotowi prywatne-
mu) jest redukcja duzej czeSci kosztow zwiazanych z akwizycja i wyplata §wiad-
czen oraz unikniecie ryzyka autoselekcji. Wskazuje si¢, ze powierzenie zadan
zwiazanych z procesem wyplaty Swiadczen Zakladowi Ubezpieczef Spotecznych,
jako monopoliScie na rynku ubezpieczen pracowniczych, byloby korzystne ze
wzgledu na korzySci skali zwiazane z wyplata §wiadczeni, a takze wskazane ze
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wzgledu na obsluge wyptat minimalnej gwarantowanej emerytury i jej transfer
poza granice panstwa. Podstawowa wada tego rozwiazania jest ryzyko zwiazane
z prowadzeniem dziatalnoSci inwestycyjnej przez taki podmiot. Jedna scentrali-
zowana instytucja niemajaca konkurencji moze nie by¢ zainteresowana osiaga-
niem satysfakcjonujacych wynikéw inwestycyjnych, poza tym ewentualne skutki
btedéw polityki lokacyjnej zagrazalyby catlemu systemowi. Dodatkowo pojawia
si¢ obawa, ze Srodki znajdujace sie w dyspozycji takiej instytucji, wskutek nacis-
kéw 1 wptywow politycznych, moglyby zosta¢ wykorzystywane na finansowanie
przedsiewzieC o niskiej efektywnosci (finansowania deficytu budzetowego). Ozna-
czaloby to takze odejScie od podstawowych zalozen reformy emerytalne;j.

W przypadku stworzenia monopolistycznemu podmiotowi mozliwosci po-
wierzenia zarzadzania aktywami instytucji zewnetrznej pojawia sie¢ watpliwos¢
dotyczaca odpowiedzialnoSci za prowadzona dziatalno$¢ inwestycyjna oraz gwa-
rancji bezpieczenistwa powierzonych Srodkow.

PODSUMOWANIE
Conclusion

Konstrukcja polskiego systemu wyplat emerytur z II filara powinna uwzgled-
nia¢ istniejace uwarunkowania (przede wszystkim matla liczbe Swiadczeniobior-
coOw w pierwszych latach i stosunkowo niski kapital przez nich zgromadzony,
a zatem niskie dochody instytucji zarzadzajacych w tym okresie) i odpowiadaé
okreSlonym wymaganiom (dozywotnos$ci, bezpieczenistwa zgromadzonych §rod-
kéw, rOwnego statusu kobiet i mezczyzn, konkurencji, prostoty i przejrzystosci,
niskich kosztow i niezaleznoSci od interwencji politycznych). W zwiazku z tym
stuszne wydaja si¢ propozycje:

- produktu emerytalnego w postaci annuitetu (w r6znych wariantach) o wyso-
koSci uzaleznionej jedynie od wartosci zgromadzonego kapitatu i wieku przejscia
na emeryture (niezaleznie od pici) badZ annuitetu polaczonego z wyplata jedno-
razowa,

- powierzenia zarzadzania Srodkami zgromadzonymi w II filarze podmio-
tom juz istniejacym na rynku, to jest zakladom ubezpieczen na zycie lub otwar-
tym funduszom emerytalnym (ze stosownym uregulowaniem ich dziatalnoS$ci
w tym zakresie),

- zaangazowania Zakladu Ubezpieczefi Spolecznych wylacznie w obsluge
emerytow i dostarczanie Swiadczen.
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SUMMARY

The capital pillar should take into account the existing conditions (above all the small number
of the recipients of benefits in the first years and a relatively low capital gathered by them, and
hence low incomes of the managing institutions at that time) and correspond to definite requirements
(lifelong enjoyment, security of the gathered means, an equal status between women and men,
competitiveness, simplicity and clarity, low costs and independence of political intervention).
Therefore, the following suggestions seem to be valid:

- having a pension product in the form of annuities (in different variants) of the height
dependent only on the value of the collected capital and the age of retirement (independent of the
gender), or annuities with lump-sum,

- entrusting the management of the means gathered in the II pillar to the subjects already
existing on the market, which is to the companies managing insurance for life or to open pension
funds (with adequate regulation of their activity in this sphere),

- involving the Social Insurance Institution in the service of pensioners and in the provision of
services.






