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W zwigzku ze skierowaniem do konsultacji spo e ch ,éojektu Zatozern do projektu ustawy
zmieniajacej ustawe o emeryturach kapitatowych oraz inne ustawy z 6 stycznia 2010 r.
Stowarzyszenie Rynku Kapitatowego negatywnie opiniuje projekt.

W ocenie Stowarzyszenia projekt przygotowany przez MPiPS nie jest reakcja adekwatna do
zidentyfikowanych zagrozeri i problemow, prowadzi do nadmiernej ingerencji Pafistwa w sfere objeta
proponowang regulacjq oraz prowadzi do zmniejszenia przejrzystosci systemu finanséw publicznych.
Proponowane rozwigzania stanowig istotne zagrozenie dla polskiego rynku kapitatowego i
finansowego, a takze prowadza do zmniejszenia poziomu emerytur.

Zmiany proponowane przez MPiPS nie mieszczg sie w logice zreformowanego systemu emerytalnego
i s3 w duzym stopniu proba powrotu do rozwigzan obowigzujacych przed rozpoczeciem reformy
emerytalnej (poprzez przejecie przez Paristwo petnej odpowiédzialnoéci za wyplate emerytur, ktére
w cato$ci maja by¢ finansowane w ramach systemu repartycyjnego).

W ocenie Stowarzyszenia obnizenie poziomu skladki emerytalnej przekazywanej przez ZUS do OFE z
7,3% do 3% jest catkowicie nieuzasadnione, stuzy jedynie sztucznemu (statystycznemu) obnizeniu
poziomu deficytu i zadtuzenia paristwa poprzez zastgpienie widocznych w bilansie zobowigzar z
tytutu emisji papierow wartosciowych, niewidocznymi zobowigzaniami emerytalnymi i zwiekszenie
poziomu zobowigzan Parnstwa z tytutu waloryzacji sktadek wptacanych do FUS oraz wyptacanych w
przyszfosci Swiadczen emerytalnych.

Rezygnacja z dozywotnich emerytur kapitatowych prowadzi do zwiekszenia odpowiedzialnosci
Panstwa z tytutu wyplaty $wiadczen emerytalnych oraz rezygnacji z kapitatowego charakteru czesci
systemu w okresie wypfaty i powrdt w catosci systemu do konstrukeji repartycyjnej. W konsekwencji
tych zmian OFE stajq sig zbedne w systemie, kt6ry co do zasady staje sie systemem repartycyjnym, a
nie mieszanym, jak obecnie — repartycyjno — kapitatowym.

Ogranicza to role polskiego rynku kapitatowego, grozi zaburzeniami na nim (podaz instrumentéw ze
strony OFE nie bgdzie réwnowazona popytem ze strony zaktadéw emerytalnych).

Taki sam skutek rodzi tez mozliwos¢ przejscia z OFE do FUS na 5 lat przed emeryturg. Dodatkowo
skorzystanie z tego rozwigzania pozbawia osoby uprawnione prawa do $rodkéw, ktére byly wezeéniej
zgromadzone w OFE na wypadek $mierci ubezpieczonego przed osiggnigciem wieku emerytalnego.




Wypfata jednorazowa prowadzi do tego, ze jedynie cze$¢ sktadki emerytalnej stuzy¢ bedzie wyptacie
Swiadczen emerytalnych, a pozostata cze$¢ moze finansowac inne cele. Prowadzi to do oczywistego
obnizenia poziomu przysztych swiadczer. Ponadto rozwigzanie to stanowi zachete dla mezczyzn do
przechodzenia na emeryture w wieku 65 lat, a wiec jest rozwigzaniem sprzecznym z zatozonym w
reformie emerytalnej stosowaniem rozwigzari sfuzacych zachecaniu ubezpieczonych do opézniania
koriczenia kariery zawodowej i przechodzenia na emeryturg. W tej sytuacji w ocenie Stowarzyszenia
watpliwosci natury konstytucyjnej budzi zachowanie obowigzku odprowadzania skladki emerytalnej
do OFE, w sytuacji, gdy nie musi ona by¢ przeznaczona na cele zabezpieczenia emerytalnego. W

ocenie Stowarzyszenia wyplata jednorazowa jest rozwigzaniem S$wietnie dostosowanym do
systemdw dobrowolnych.

W ocenie Stowarzyszenia wszystkie te zmiany prowadza do obnizenia przysztych $wiadczen,
zwigkszajq obcigzenia emerytalne Paristwa, co w pogarszajacej sie sytuacji demograficznej Pafistwa i
braku odpowiedniej polityki prorodzinnej jest dziataniem szczegdlnie nieodpowiedzialnym i groznym.

Prowadzg takze one do negatywnych konsekwencji poza sferg objetg regulacjg — utrudniajg bowiem
rozwodj polskiego rynku kapitalowego, ograniczaja popyt na instrumenty dostepne na rynku
finansowym w Polsce, ograniczaja dostep do kapitatu ze strony polskich przedsiebiorcéw, utrudniajg
takze rozwoj GPW SA oraz budowe centrum regionalnego w Warszawie. Ograniczaja takze zachety do
notowania akcji zagranicznych spétek na GPW SA (instrumenty takie nie wchodza obecnie do limitu
inwestycji zagranicznych OFE) i moga zwigkszy¢ podatno$¢ GPW SA na ataki spekulacyjne. W
przypadku nie rezygnacji z prywatyzacji GPW SA moga one prowadzi¢ do obnizenia ceny, ktorg
mozna uzyskac za akcje GPW SA (cho¢ Stowarzyszenie opowiada sie przeciw prywatyzacji GPW SA

jako instytucji infrastruktury rynku kapitatowego, ale to zagadnienie wykracza poza ramy niniejszej
opinii).

Wszystkie te konsekwencje pominigte w ocenie skutkdéw regulacji.

Szereg twierdzen zawartych w zatozeniach nie zawiera zadnych wyliczert czy uzasadnienia, mimo ze
majg one kluczowe znaczenie dla proponowanych rozwigzan.

Projektodawca nie wyjasnit dlaczego zamiast regulacji dotyczacych funduszy bezpiecznych i
dozywotnich emerytur kapitalowych wyptacanych przez zaktady emerytalne lub inne instytucje
ubezpieczeniowe oraz wiaczenia OFE do finanséw publicznych proponuije tak drastyczne rozwigzania.

Propozycje zawarte w zalozeniach sprzeczne sg takie z propozycjami bylego UNFE zawartymi w
raporcie Bezpieczenstwo dzieki emeryturze z 2002 r., ktéry mimo uptywu czasu zachowat w istotnej

czgsci aktualnosc i Stowarzyszenie postuluje, by dalsze prace w tym zakresie oprzeé na rozwigzaniach
tam proponowanych.
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