UZASADNIENIE

I. POTRZEBA NOWELIZACJI USTAWY

Na mocy ustawy 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,
Zp6ézn. zm.) zostal wprowadzony mechanizm okresowych analiz zmian dotyczacych
funkcjonowania kapitalowej czgsci systemu emerytalnego.

Zgodnie z art. 32 ww. ustawy Rada Ministrow zostata zobowigzana do dokonywania
przegladu funkcjonowania systemu emerytalnego i przedkladania Sejmowi informacji
o0 skutkach obowigzywania ww. ustawy wraz z propozycjami zmian, nie rzadziej, niz co
3 lata. Pierwszego przegladu systemu emerytalnego Rada Ministrow ma obowigzek dokonac,

nie pdzniej niz do dnia 31 grudnia 2013 r.

W dniu 27 wrzesnia 2013 r. Rada Ministrow przedstawita Sejmowi RP ,,Informacje
0 skutkach obowigzywania ustawy z dnia 25 marca 2011 r. 0 zmianie niektorych ustaw
zwigzanych z funkcjonowaniem systemu ubezpieczen spotecznych wraz z propozycjami

zmian”. Rada Ministrow zarekomendowata Sejmowi RP przyjecie nastgpujacych rozwigzan:

1) Przeniesienie wyrazonych obligacyjnymi zobowigzaniami Skarbu Panstwa cze¢sci
uprawnien emerytalnych ubezpieczonych z otwartych funduszy emerytalnych (OFE)
do Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych (ZUS);

2) Okreslenie zasad wyptaty emerytur ze srodkow zgromadzonych w OFE i sposobu
przenoszenia uprawnien emerytalnych ubezpieczonych z OFE do ZUS;

3) Ustalenie nowej wysokosci sktadki przekazywanej do OFE;

4) Umozliwienie ubezpieczonym dokonania wyboru, czy chca w dalszym ciggu
przekazywaé czes$¢ sktadki do otwartych funduszy emerytalnych (w odniesieniu do
przysztych sktadek);

5) Likwidacje minimalnej stopy zwrotu i urynkowienie zasad inwestowania OFE, w tym
zniesienie ograniczen inwestycji zagranicznych, w zwigzku z realizacja wyroku
Trybunatu Sprawiedliwosci Unii Europejskiej w sprawie C-271/09;

6) Rewizj¢ systemu optat i wynagrodzen funduszy emerytalnych;

7) Stymulacje I filara — zmiany w IKZE.



Przedtozony projekt ustawy jest realizacjag ww. rekomendacji Rady Ministrow,
wynikajgcych z przepisu art. 32 ust. 2 ustawy z dnia 25 marca 2011 r. o zmianie niektorych

ustaw zwigzanych z funkcjonowaniem systemu ubezpieczen spolecznych.

Il. OGOLNY ZAKRES ZMIAN
1) OkreSlenie zasad wyplaty Swiadczen

Celem istnienia kazdego systemu emerytalnego jest zabezpieczenie jego uczestnikom
dochodéw po zakonczeniu aktywno$ci zawodowej w zwigzku z osiaggnieciem wieku
emerytalnego. Emerytury z Funduszu Ubezpieczen Spotecznych (FUS) realizujg zasade
dozywotnos$ci wyptaty $wiadczenia emerytalnego przez wyplate ostatniego $wiadczenia
emerytalnego za miesigc, w ktorym $§wiadczeniobiorca zmart. Realno$¢ ochrony
ubezpieczeniowe], czyli pewno$¢ spetnienia $wiadczenia jest gwarantowana przez panstwo.
W razie niedoboru $rodkéw oznacza to konieczno$¢ dotowania przez budzet panstwa
Funduszu Ubezpieczen Spolecznych, tak by zgromadzone $rodki wystarczyly na wyptate
emerytur. Dodatkowo sSystem ubezpieczen spotecznych nie moze dyskryminowac
uczestnikow ze wzgledu na pte¢. W szczegdlnosci oznacza to, ze wysoko$¢ emerytury
wyptacanej kobiecie lub mezczyznie moze zaleze¢ jedynie od wieku, w jakim przejda na

emeryture i od wysokos$ci sSrodkdéw zgromadzonych na kontach ubezpieczeniowych.

Ryzyko demograficzne w systemie emerytalnym wynika z koniecznosci finansowania
obecnie wyptacanych §wiadczen biezagcymi dochodami. W wyniku zachodzacych procesow
demograficznych (zmiany w zakresie umieralnosci, dzietnosci, migracji), przesztych lub tych,
ktore wystapia w przysziosci — relacja wydatkowanych $rodkow w  stosunku do
pozyskiwanych ze skladek i podatkow, ulega fluktuacjom. Przy zaloZeniu statosci stop
podatkowych i stop procentowych sktadek na ubezpieczenie emerytalne miernikiem
W najlepszy sposob opisujacym ryzyko demograficzne jest liczba 0sob utrzymujgcych system
(ptacacych sktadki) oraz liczba os6b pobierajacych §wiadczenia. W tym ujeciu ryzyko
demograficzne to ryzyko panstwa. Zarzadzanie ryzykiem demograficznym sprowadza si¢ do
zachowania réwnowagi pomiedzy adekwatno$cig $wiadczen a wyptacalnoscig panstwa

I mozliwos$cig realizowania jego zadan.

Zgodnie z zalozeniami reformy z 1999 r. polski system emerytalny miat zapewniaé
maksymalne bezpieczenstwo jego uczestnikow, przez dywersyfikacje zrodet pochodzenia

emerytur. Swiadczenia miaty by¢ finansowane z:



e powszechnego obowigzkowego systemu repartycyjnego dzialajacego na zasadzie
zdefiniowanej sktadki —FUS (I filar),

e obowigzkowych, zindywidualizowanych inwestycji kapitatowych — OFE (I filar),

e dodatkowych ubezpieczen dobrowolnych - pracownicze programy emerytalne,
indywidualne konta emerytalne, indywidualne konta zabezpieczenia emerytalnego
(11 filar).

Podstawowym celem przeprowadzonej w 1999 r. reformy emerytalnej bylo
zapewnienie wyptat emerytur w sytuacji przewidywanych niekorzystnych zmian
demograficznych, powodujacych problemy z finansowaniem $wiadczen w przysztosci. Z tego
wzgledu zdecydowano si¢ zmieni¢ sposéb naliczania §wiadczen na taki, w ktorym wysokos¢
emerytury zalezy od wplaconego kapitatu skladkowego w czasie aktywnos$ci zawodowe]
ubezpieczonych. Ponadto postanowiono wprowadzi¢ system indywidualnych kont niezbgdny
do rejestracji oplacanych sktadek 1 wyliczania w  przysztosci $wiadczenia.
Jednym z elementéw reformy byto przekazanie zarzadzania cz¢scig sktadki na ubezpieczenie
emerytalne prywatnym podmiotom. Spowodowato to natychmiastowy wzrost kosztow
dziatania systemu emerytalnego. Ubytek skladki w FUS jest bowiem finansowany przez

budzet panstwa.

W 2012 r. na emerytury i renty z FUS przeznaczono 9,8% PKB. Emerytury oraz renty
otrzymywato ponad 7 mln osob, z tego 5,0 mln 0s6b otrzymywato emerytury wyplacane
z FUSY. Wydatki na $wiadczenia z funduszu emerytalnego FUS stanowily w 2012 r. 7,0%
PKB, zczego jedynie 65% mialo pokrycie we wplywach ze skladek pozostatych po
odprowadzeniu skladek do OFE. Refundacja sktadek przekazywanych do OFE kosztowata
budzet panstwa 0,5% PKB (w latach 1999 — 2012 koszt ten wynosit $rednio 1,2% PKB),
a koszt obstugi dodatkowego dlugu publicznego z tytulu przeprowadzenia reformy
emerytalnej wyniost 0,9% PKB.

Whpisanie w system emerytalny OFE miato na celu uczynienie systemu emerytalnego
bardziej bezpiecznym 1 efektywnym. W momencie wprowadzania reformy w zycie
bezpieczenstwo rozumiano jako zdywersyfikowanie zrodet pochodzenia $rodkow na
emeryture 1 zmniejszenie partycypacji budzetu panstwa w finansowaniu wyptaty §wiadczen

Z powszechnego 1 obowigzkowego systemu emerytalnego. W szczegolnosci nie okreslono

b Przecigtna miesigczna liczba emerytow i rencistow pobierajacych §wiadczenia z Funduszu Ubezpieczen
Spotecznych w 2012 r. wyniosta 7 275,0 tys., w tym liczba emerytow 4 959,3 tys. Liczby te nie obejmuja
emerytur i rent realizowanych na mocy uméw migdzynarodowych oraz emerytur i rent osob posiadajgcych
prawo takze do §wiadczenia rolniczego.



zasad wyptaty emerytur ze srodkow gromadzonych w OFE. Efektywnos¢ otwartych funduszy
emerytalnych, ktora powinna sprzyja¢ wzrostowi adekwatno$ci §wiadczen, miata za§ wynikac
z konkurencji migdzy prywatnymi podmiotami zarzadzajacymi za wynagrodzeniem $rodkami

publicznymi.

W 2008 r. uchwalono w Polsce dwie ustawy, ktore tacznie miaty regulowaé zasady
wyptat emerytur kapitalowych oraz funkcjonowania funduszy dozywotnich emerytur
kapitatowych. Byly to: ustawa z dnia 21 listopada 2008 r. o emeryturach kapitalowych
(Dz. U. z 2008 r. Nr 228, poz. 1507, z p6zn. zm.) oraz ustawa z dnia 19 grudnia 2008 r.
o funduszach dozywotnich emerytur kapitatowych, ktdra nie weszta w zycie z uwagi na jej

zawetowanie przez Prezydenta RP.

Od tego momentu, ze wzgledu na zmieniajacg si¢ sytuacj¢ gospodarczg w Polsce oraz
uchwalenie ustawy z dnia 25 marca 2011 r. o zmianie niektorych ustaw zwigzanych
Z funkcjonowaniem systemu ubezpieczen spolecznych, ktora wprowadzita m.in. zmiang
w zakresie obnizenia wysoko$ci skladek odprowadzanych do OFE do wysokosci 2,3%
(w latach nastgpnych wysoko§¢ ta miata by¢ stopniowo zwigkszana do poziomu 3,5%
w 2017 r.), rozpoczeta sie¢ ponownie dyskusja nad roznymi koncepcjami wyptat dozywotnich
emerytur kapitatowych. Szczegdlnie w ostatnim czasie powstalo wiele opracowan
probujacych podsumowaé trwajaca dyskusje nad ksztaltem wyptat dozywotnich emerytur
kapitatlowych, w tym przede wszystkim odpowiedzie¢ na pytanie jaka/jakie

instytucja/instytucje powinny te emerytury wyptacac.

Przekazanie czesci sktadki na ubezpieczenie emerytalne otwartym funduszom
emerytalnym i powigkszenie deficytu w budzecie ubezpieczen spolecznych nie zostato
powigzane z przekazaniem czeSci ryzyka demograficznego prywatnym podmiotom
zarzadzajagcym finansami ubezpieczen spotecznych. Wycofanie si¢ panstwa z funkcji
ostatecznego gwaranta pewnosci wyplaty swiadczen emerytalnych w systemie powszechnym
nie wydaje si¢ mozliwe, co samo w sobie powoduje brak mozliwosci scedowania ryzyka
demograficznego na prywatne podmioty. Poza tym, prywatne podmioty gwarantujace
pewno$¢ wyplaty §wiadczen zmniejszytyby ich wymiar (w porownaniu do emerytury z FUS),
a w zamian za zaangazowany kapitat (gwarantujacy wyplatg) oczekiwalyby odpowiedniego

wynagrodzenia, co dodatkowo zmniejszytoby wymiar przysztych swiadczen.

Poniewaz jedynym podmiotem zdolnym do zmagania si¢ z ryzykiem demograficznym
jest panstwo, kwestia wyplaty $wiadczen emerytalnych zgromadzonych w otwartych
funduszach emerytalnych powinna by¢ powigzana rowniez z interesem finanséw publicznych.

4



Ponad potowa aktywoéw OFE to obligacje skarbowe, co oznacza, ze aby z OFE mozna
byto w przysziosci wyptaca¢ emerytury, panstwo bedzie musialo najpierw te obligacje
wykupi¢. Ostatecznie, wszyscy obywatele, takze cztonkowie OFE, beda musieli zatem
zaptaci¢ w przysztosci wyzsze podatki. Zatem ta znaczgca cze$S¢ emerytury z OFE
praktycznie niczym si¢ nie rézni od emerytury z ZUS, jest w porownaniu z nig jedynie
bardziej kosztowna dla panstwa i obywateli, ze wzgledu na oplaty pobierane przez PTE za

zarzadzanie OFE.

Z kolei druga czegs¢ aktywow OFE, czyli akcje, narazone sg na ryzyko zwigzane
z rynkiem finansowym. Ich warto$¢ podlega fluktuacjom, tzn. 0Oprocz wzrostu moze réwniez
ta warto$¢ spas¢, co miato miejsce m.in. w latach 2007-2009. Zyski osiggane na rynkach
finansowych maja czesto charakter losowy i nie nalezy przyjmowac jako sytuacji pewnej,
ze da si¢ je trwale utrzymac¢. W obecnej sytuacji jedynie optaty i prowizje pobierane przez
towarzystwa emerytalne nie sg uzaleznione ani od sytuacji na rynku kapitatowym, ani od

osiggni¢tych wynikow inwestycyjnych.

Stad tez podstawowym sposobem wyplaty emerytur po ukonczeniu wieku
emerytalnego dla danych ubezpieczonych (docelowo po ukonczeniu 67. roku zycia) powinna
by¢ wyplata cato$ci emerytury z FUS. W tym celu $rodki zgromadzone w OFE powinny

zosta¢ przekazane do FUS.

2)Przeniesienie wyrazonych obligacyjnymi zobowigzaniami Skarbu Panstwa cze$ci

uprawnien emerytalnych ubezpieczonych z OFE do ZUS

Projekt ustawy w tym zakresie ma na celu zlikwidowanie mechanizmu skutkujacego

emisjg dlugu w celu pokrycia ubytku sktadki przekazywanej do OFE.

Przekazywanie sktadki emerytalnej do OFE powoduje systemowy ubytek sktadek na
ubezpieczenia spoteczne w FUS. Ubytek ten refundowany jest przez budzet panstwa
w postaci transferu do FUS $rodkow w wysokosci sktadek przekazywanych do OFE.
Ubytek dochodow, pochodzacych ze skladek na ubezpieczenia, powoduje wzrost deficytu
sektora instytucji rzagdowych i1 samorzadowych. Dodatkowo, wpltyw na wzrost deficytu
sektora maja rowniez koszty obstugi dlugu publicznego powstatego z tytulu refundacji

srodkow przekazywanych do OFE.

Projekt zaklada, ze w dniu 3 lutego 2014 r. nastapi przekazanie czgsci aktywow
w tacznej kwocie odpowiadajacej 51,5% jednostek rozrachunkowych zapisanych na rachunku

5



kazdego cztonka OFE na dzien 31 stycznia 2014 r. Jednocze$nie, warto$¢ Srodkow,
odpowiadajaca warto$ci umorzonych przez OFE jednostek rozrachunkowych, zostanie
zewidencjonowana na subkontach ubezpieczonych prowadzonych przez ZUS. Nastepnym
krokiem bedzie przedstawienie przez ZUS Skarbowi Panstwa, reprezentowanemu przez
Ministra Finanséw do nabycia obligacji i bonéw skarbowych oraz przekazanie pozostatych
kategorii aktywow do Funduszu Rezerwy Demograficznej (FRD). Nalezy podkreslic,
ze warto$¢ $rodkow zewidencjonowanych na subkoncie nie bgdzie nizsza niz warto$¢
odpowiadajgca wartosci jednostek rozrachunkowych w dniu 3 wrzesnia 2013 r., dzigki czemu
zaden z ubezpieczonych nie poniesie strat wynikajacych z dokonanego przeniesienia.
Przyjecie daty 3 wrzesnia 2013 r. wynika z faktu przedstawienia w dniu nastgpnym przez
Prezesa Rady Ministrow proponowanych zmian w systemie emerytalnym, co mogloby
potencjalnie negatywnie wptyna¢ na warto$¢ jednostki rozrachunkowej lub doprowadzi¢ do
zmiany struktury aktywow otwartych funduszy emerytalnych. Ponadto, $rodki przeniesione
na subkonto beda podlegaly obecnym zasadom waloryzacji wskaznikiem réwnym
$redniorocznej dynamice warto$ci PKB za okres ostatnich pigciu lat. Nalezy spodziewac sig,
ze tempo wzrostu nominalnego PKB w przysztych latach nie bedzie nizsze niz stopa zwrotu
oprocentowania polskich obligacji skarbowych, co spowoduje, ze dla wysokosci emerytury

ubezpieczonego bedzie to neutralne.

3)Umozliwienie ubezpieczonym dokonania wyboru, czy chca przekazywaé przyszig

skladke do otwartych funduszy emerytalnych.

Obecny system 1 filara ubezpieczen emerytalnych oparty jest o wymog obowigzkowej
przynaleznosci do OFE dla przewazajacej liczby osob ubezpieczonych, ktére sa objete
powszechnym systemem emerytalnym. Z obowigzkowoscia cztonkostwa w OFE
nierozerwalnie zwigzany jest mechanizm odprowadzania okreslonej czesci sktadki
emerytalnej do OFE. Projekt wprowadza w tym zakresie istotne modyfikacje w poréwnaniu

z obecnym stanem prawnym.

Kazdy ubezpieczony wchodzacy do systemu emerytalnego lub cztonek OFE bedzie
mogt zdecydowac o przekazywaniu przysztych sktadek do OFE.

Przewiduje si¢, ze na ztozenie oswiadczenia ubezpieczony wchodzacy do systemu
emerytalnego be¢dzie mial 4 miesigce, natomiast cztonek OFE — w okresie przejSciowym —

bedzie mogt ztozy¢ oswiadczenia od dnia 1 kwietnia 2014 r. do dnia 31 lipca 2014 r. Ponadto



projekt wprowadza rozwigzania dotyczace mozliwosci cyklicznego podejmowania decyzji
odnosnie dalszego przekazywania sktadki na rachunek w kapitalowej czgsci powszechnego
systemu emerytalnego, badz rezygnacji z tego na rzecz przekazywania sktadki na subkonto
w ZUS. Wprowadzona zostaje bowiem mozliwos¢, w okreslonych przedziatach czasowych,
podejmowania decyzji odnosnie dalszego przekazywania sktadki w wysokosci 2,92% do OFE
albo na subkonto w ZUS. Pierwsze 4-miesieczne tzw. ,,okienk0o czasowe” zostanie otwarte
w 2016 r., nastepne beda uruchamiane w odstepach 4-letnich. W tym czasie bedzie istniala

mozliwos¢ ponownego podjecia decyzji odnosnie czesci przysztej sktadki emerytalne;.

Wprowadzenie dobrowolno$ci przekazywania przysztych sktadek do OFE umozliwi
dokonywanie wyboru oraz podejmowanie przez ubezpieczonych decyzji o przekazywaniu
biezacej sktadki albo nadal do OFE albo na subkonto lub odwrotnie oraz ewentualng zmiang
poprzedniej decyzji w nastepnym przedziale czasowym. Kolejnym efektem wprowadzenia
dobrowolnosci bedzie zredukowanie, ponoszonych przez budzet panstwa, kosztow systemu
emerytalnego, za sprawg relatywnego spadku poziomu dlugu publicznego i wzrostu
wiarygodno$ci Polski. Obnizy to koszty kredytu i tym samym bedzie mialo pozytywny

wplyw na wzrost gospodarczy.

4)Urynkowienie zasad inwestowania i likwidacja minimalnej stopy zwrotu

Projekt zaktada, ze od dnia 3 lutego 2014 r., OFE niec b¢dg mogly inwestowaé
w skarbowe instrumenty dluzne oraz w instrumenty dluzne gwarantowane przez Skarb
Panstwa. Nastapi réwniez zmiana limitow inwestycyjnych dotyczacych lokowania aktywow

otwartego funduszu.

Dzigki powyzszym regulacjom skfadki przekazywane do OFE be¢da lokowane
w realng gospodarke, przez co jakos¢ inwestycji w polska gospodarke ulegnie znacznej

poprawie, co powinno w sposob korzystny wptynaé na tempo wzrostu gospodarczego.

Zmiana polityki inwestycyjnej wynika z tego, ze OFE powinny sta¢ si¢ rzeczywistym
»kapitalowym” elementem systemu emerytalnego. Brak obligacji Skarbu Panstwa
w portfelach OFE oraz uwolnienie polityki inwestycyjnej zwigkszy co prawda ich zmiennos¢,
ale nie powinno to mie¢ ujemnego skutku dla przysziego emeryta, gdyz laczny portfel
aktywoOw przysztego emeryta nie staje si¢ bardziej zmienny. Obligacje skarbowe sa
zastgpione w tym portfelu subkontem w ZUS, ktorego zmiennos¢ jest znacznie mniejsza niz
zmienno$¢ akcji na GPW 1 mniejsza niz zmienno$¢ SPW. Jednocze$nie nalezy mie¢ na

uwadze, ze portfel przysziego emeryta sktada si¢ z 3 czeéci, co powoduje, ze przyszita
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emerytura zaleze¢ bedzie od wielkosci zgromadzonego kapitatu w ZUS (I filar 1 subkonto)

oraz w OFE. Sktadki odprowadzane do ZUS 1 OFE pomnazane s3 w nast¢pujacy sposob:

1) na koncie w ZUS (I filar) waloryzacja sktadek zalezy od realnego wzrostu
sumy przypisu sktadek emerytalnych 1 wskaznika wzrostu cen towarow 1 ustug
konsumpcyjnych;

2) na subkoncie w ZUS (II filar) waloryzacja sktadek jest rowna $redniorocznej
dynamice wartosci PKB w cenach biezacych za okres ostatnich 5 lat
poprzedzajacych termin waloryzacji,

3) w OFE (Il filar) wysoko$¢ zgromadzonych aktywow zalezy od decyzji
inwestycyjnych PTE czyli osiaggnigtych stop zwrotu.

W zwiazku z powyzszym, zmiany ustawowe w zakresie polityki inwestycyjnej OFE
majg na celu przywrocenie rynkowego (kapitalowego) charakteru II filaru. Ponadto, w chwili
obecnej OFE stosujg zblizong polityke inwestycyjng, co W potaczeniu z mechanizmem
obliczania $redniej stopy zwrotu oraz minimalnej wymaganej stopy zwrotu, powoduje,
ze OFE zamiast konkurowa¢ ze soba, nasladuja siebie nawzajem. Obecnie obowigzujacy
sposOb wyliczania minimalnej stopy zwrotu powoduje rowniez, ze OFE — osiggajac nawet
ujemne stopy zwrotu — nie sg zobowigzane do pokrywania utraty srodkéw przeznaczonych na
wyptate emerytur z II filara. W zwiazku z powyzszym, proponuje si¢ likwidacj¢ minimalnej
stopy zwrotu, majac na wzgledzie dobrowolno$¢ uczestnictwa w OFE oraz urynkowienie

zasad inwestycyjnych otwartych funduszy.

5) Rozwadj Il1 filara ubezpieczenia emerytalnego poprzez zmiany w IKZE

W . Informacji Rady Ministrow dla Sejmu RP o skutkach obowigzywania ustawy
zdnia 25 marca 2011 r. (....)” zawarto rOwniez propozycje zmian majacych na celu
pobudzenie III filaru ubezpieczen emerytalnych przez wprowadzenie odpowiednich zmian

w regulacjach dotyczacych IKZE.

Aby osiagna¢ powyzszy cel w projekcie proponuje si¢ zmiany w ustawie z dnia
26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od osob fizycznych (Dz. U. z 2012 r. poz. 361,
zpbézn. zm.) oraz w ustawie z dnia 20 kwietnia 2004 r. o indywidualnych kontach
emerytalnych oraz indywidualnych kontach zabezpieczenia emerytalnego (Dz. U. z 2004 r.
Nr 116, poz. 1205, z p6zn. zm.).



W obszarze zmian proponowanych w ustawie o podatku dochodowym od o0s6b
fizycznych w projekcie proponuje si¢ przyjecie rozwigzan podatkowych realnie
motywujacych do oszczgdzania na IKZE — tj. wprowadzenie opodatkowania wyptat z IKZE
oraz wyplat na rzecz oso6b uprawnionych zryczattowanym podatkiem dochodowym,
W miejsce obecnie obowigzujacego opodatkowania wyptaty z IKZE wg skali PIT. Z uwagi na
to, ze efektem proponowanej zmiany bedzie zdecydowane zmniejszenie obcigzen fiskalnych
pod koniec oszczgdzania na IKZE oraz usunig¢cie elementu niepewnosci, co do wysokosci
podatku ptaconego w przysztosci przy wyptacie srodkéw z IKZE. W opinii projektodawcy
zmiany te przyczynig si¢ do wzrostu popularnosci IKZE, jako formy oszcze¢dzania na cele
emerytalne.

Natomiast w ustawie o indywidualnych kontach emerytalnych oraz indywidualnych
kontach zabezpieczenia emerytalnego zasadniczg zmiang zawartg w projekcie jest
wprowadzenie rozwigzania dotyczgcego wysoko$ci rocznego limitu wptat na IKZE.
Poniewaz obowigzujace zasady ustalania limitu wptat na IKZE sa postrzegane przez wielu
potencjalnych oszczedzajacych za zbyt skomplikowane oraz nastreczajace problemow
z ustaleniem podstawy wymiaru sktadek na ubezpieczenie emerytalne
(ewentualnie dokonywania jej korekty), proponuje si¢ uproszczenie regul zwigzanych
z ustalaniem wysoko$ci maksymalnej rocznej wplaty na IKZE. W mysl propozycji limit wplat
na IKZE bedzie jednakowy dla wszystkich, niezaleznie od wysokosci kwoty stanowigcej
podstawe wymiaru sktadki na ubezpieczenie emerytalne, ustalonej dla oszczedzajacego za
poprzedni rok, tak jak jest to obecnie uregulowane. Proponuje si¢, aby roczny limit wptat na
IKZE nie przekroczyt kwoty odpowiadajacej 1,2 krotno$ci przecigtnego prognozowanego
wynagrodzenia miesigcznego w gospodarce narodowej na dany rok, okre§lonego w ustawie
budzetowej lub ustawie o prowizorium budzetowym lub w ich projektach, jezeli odpowiednie
ustawy nie zostaty uchwalone. W opinii projektodawcy efektem tej zmiany bedzie wigksze
zainteresowanie oszcz¢dzaniem na tym koncie, gdyz konieczno$¢ ustalenia indywidualnego

limitu wptat na IKZE stanowito barier¢ zniechg¢cajaca do oszcze¢dzania na IKZE.

6) Realizacja wyroku Trybunalu Sprawiedliwosci Unii Europejskiej w sprawie
C-271/09 (lokowanie poza granicami kraju)
Projekt ustawy realizuje wyrok Trybunalu Sprawiedliwos$ci Unii Europejskiej z dnia

21 grudnia 2011 r. w sprawie C-271/09, dotyczacy usunigcia ograniczen w zakresie

lokowania aktywow poza granicami Polski. Wprowadza si¢ mozliwos¢ dokonywania lokat



OFE w aktywa denominowane w ztotych lub w walutach panstw bedacych cztonkami Unii
Europejskiej lub stronami umowy o Europejskim Obszarze Gospodarczym, lub cztonkami
Organizacji Wspotpracy Gospodarczej i Rozwoju. Majac réwniez na celu wykonanie wyroku,
aktywa denominowane w walucie innej niz krajowa (waluty panstw UE, EOG 1 OECD), beda
mogty by¢ lokowane w wysokos$ci 30% wartosci aktywow OFE.

Jednocze$nie wskazane jest, aby dojscie do docelowego limitu 30% nastgpowalo
systematycznie, dlatego tez projekt przewiduje, ze do dnia 31 grudnia 2014 r. limit bedzie
wynosit 10%, w okresie od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r. - 20% i docelowo
od 1 stycznia 2016 r. - 30%.
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I1l. Charakter Srodkow zgromadzonych w OFE

System emerytalny ma charakter powszechny i jego celem jest urzeczywistnienie
zawartego w art. 67 ust. 1 Konstytucji Rzeczypospolitej Polskiej prawa kazdego obywatela do
zabezpieczenia spotecznego na wypadek osiggnigcia wieku emerytalnego. Nie zostal on
skonstruowany przez ustawodawce dla indywidualnych ubezpieczonych, ale dla ogétu osob
objetych ubezpieczeniem, ktore w przysztosci stang sie¢ beneficjentami systemu emerytalnego.
Z uwagi na to, ze $rodki gromadzone w OFE powstaja z podziatu $rodkow o charakterze
publicznym, to jest z podziatu sktadki na ubezpieczenie spoteczne, stanowig forme realizacji
zadan w zakresie zabezpieczenia spotecznego, wynikajacych z art. 67 ust. 1 Konstytucji RP.
Przepis art. 67 ust. 1 Konstytucji RP, deklarujagcy prawo do zabezpieczenia spolecznego
wskazuje jednoczesnie, ze zakres i formy zabezpieczenia spolecznego okresla ustawa.
Natozony na ustawodawce obowigzek urzeczywistnienia wyrazonych w Konstytucji RP
gwarancji socjalnych w drodze stosownych regulacji normatywnych nie oznacza obowigzku
maksymalnej rozbudowy systemu $wiadczen. Obowigzek ten musi by¢ natomiast rozumiany
jako nakaz urzeczywistnienia poprzez regulacje ustawowe tresci prawa konstytucyjnego
w taki sposéb, aby z jednej strony uwzgledniato istniejace potrzeby, z drugiej mozliwosci ich
zaspokojenia. Granice tych mozliwosci wyznaczone sg przez inne podlegajace ochronie
warto$ci konstytucyjne, takie jak np. rownowaga budzetowa, ktore moga w pewnym zakresie
pozostawa¢ w opozycji do rozwigzan ustawowych zmierzajagcych do maksymalizacji
gwarancji socjalnych. I w tym wlasnie sensie uzasadnione jest w pelni twierdzenie,
ze ochrona praw socjalnych przejawia¢ si¢ powinna w takim uksztaltowaniu rozwigzan
ustawowych, ktore stanowi¢ beda optimum realizacji tresci prawa konstytucyjnego.
Demokratycznemu ustawodawcy przystuguje znaczna swoboda oceny w poszukiwaniu
odpowiednich rozwigzan prawnych, ktére w sposob optymalny bilansowatyby wszystkie
wskazane wyzej wyznaczniki wlasciwej realizacji prawa podmiotowego o charakterze

socjalnym.

Na $wiadczenia emerytalne wyplacane ze zreformowanego polskiego systemu
sktadaja si¢ $rodki zaréwno z I filaru, jak i z II filaru. Srodki gromadzone na rachunkach
cztonkow OFE, tacznie ze $rodkami tych samych cztonkow na rachunkach w ZUS, stuza
zapewnieniu jednego $wiadczenia emerytalnego wyptacanego z obu filaréw. Swiadczenie to

wyptacane jest z obu ww. zrodel z zachowaniem gwarancji panstwa co do wysokosci
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(emerytura minimalna) 1 pewnosci tych wyptlat (art. 2 ust. 3 ustawy z dnia 13 pazdziernika
1998 r. o systemie ubezpieczen spotecznych, Dz. U. z 2009 r. Nr 205, poz. 1585, z pozn.

zm.).

Nie mozna uzna¢, ze $srodki zgromadzone na rachunku czionka OFE s3 wilasnosciag
ubezpieczonego. Zgodnie z art. 107 ust. 1 ustawy z dnia 28 sierpnia 1997 r. o organizacji
I funkcjonowaniu funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2010 r. Nr 34, poz. 189, z pézn. zm.),
zwanej dalej ,,ustawa o oiffe”, cztonek funduszu nie moze bowiem rozporzadza¢ srodkami
zgromadzonymi na swoim rachunku, za$ warunki nabycia przez niego uprawnien do wyptaty
srodkow zgromadzonych na jego rachunku oraz zasady wyptaty tych srodkow okreslaja
odrgbne ustawy (art. 110 ustawy o oiffe). Tym samym ubezpieczony bedacy cztonkiem OFE
nie posiada uprawnien zaréwno do rozporzadzania $rodkami zgromadzonymi w OFE
(z wyjatkiem dyspozycji na wypadek $mierci), jak rOwniez nie moze dokonaé¢ wyptaty tych
srodkow. Skladka emerytalna oraz Srodki gromadzone w OFE majg wytacznie publiczny
charakter, co potwierdza art. 5 ust. 2 pkt 1 ustawy z dnia 27 sierpnia 2009 r. o finansach
publicznych (Dz. U. z 2013 r. poz. 885 i 938). W zwigzku z natozeniem na pracodawcow
obowigzku ubruttowienia wynagrodzenia (przychodu) pracownikow od 1 stycznia 1999 r.
0 warto$¢ obcigzajacych ich skladek, w tym na ubezpieczenie emerytalne (art. 110 ustawy
o sus), sktadka emerytalna stanowi czes¢ prawa majatkowego pracownika do wynagrodzenia
okreslonego brutto, a z punktu widzenia szerokiego zakresu podmiotowego obowigzku
sktadkowego - prawa majatkowego ubezpieczonego do przychodu stanowigcego podstawe
wymiaru sktadki (por. w tym zakresie takze wyrok Trybunatu Konstytucyjnego z dnia
30 stycznia 2001 r., K 17/00, OTK 2001 nr 1, poz. 4). Sktadka odprowadzana do OFE jest
czescig tej wilasnie sktadki, a zatem wprowadzenie obowigzku jej odprowadzania nalezatoby
postrzega¢ przez pryzmat nakazu ochrony innych niz wiasno$¢ praw majatkowych, podobnie
jak w przypadku prawa do emerytury, ktorej prawo wlasnosci nie obejmuje (art. 64 ust. 112
Konstytucji RP). Skladka na ubezpieczenie spoleczne ma charakter obowigzkowy
(przymusowy), celowy, odptatny i bezzwrotny. Oznacza to, ze naleznosci z tytutu sktadek
moga by¢ dochodzone w trybie wiasciwym do $ciggania optat publicznych i1 podatkoéw, zas
fundusze pochodzace ze skladek moga by¢ przeznaczane tylko na wyptlate $wiadczen.
Odptatnos¢ zaktada zwigzek pomigdzy obowigzkiem uiszczania sktadek a prawem do
$wiadczen, ktorego realizacja nastgpuje w razie zaj$cia przewidzianych prawem zdarzen.
Jesli jednak zdarzenie (ryzyko) nie zajdzie, skladka na ogo6l nie podlega zwrotowi.

Whynika z tego wigc, ze za wplacong skladke otrzyma si¢ w razie zajscia tzw. ryzyka
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ubezpieczeniowego od instytucji, ktéra te sktadke pobrata, nalezne swiadczenie. Sktadka na
ubezpieczenie emerytalne nalezna od ubezpieczonego albo jest w calosci przekazywana do
funduszu emerytalnego w Funduszu Ubezpieczen Spotecznych, albo jest dzielona pomigdzy
ten fundusz i drugi filar (otwarty fundusz emerytalny i subkonto w ZUS). Sktadka
przekazywana do OFE jest sktadkg na ubezpieczenie emerytalne, a nie przedmiotem
wilasnos$ci o charakterze wktadu oszczedno$ciowego, co ma i ten skutek, ze cztonek OFE nie
moze rozporzadza¢ $rodkami na swoim rachunku. W literaturze podkre$la si¢ nadto,
ze sktadka ma charakter §wiadczenia publicznego i1 charakteru takiego nie traci takze po
przekazaniu na rzecz OFE (R. Pacud: Glosa do uchwaty Sgdu Najwyzszego z dnia 11 sierpnia
2004 r., Il UZP 7/04, OSP 2005 nr 4, poz. 46, s. 190-193; T. Binczycka-Majewska,
Zabezpieczenie ryzyka starosci w nowym systemie prawnym, Studia Prawno-Ekonomiczne
2003 t. 67, s. 42-43.) Poglad ten potwierdzit rowniez Sad Najwyzszy w wyroku z dnia
8 kwietnia 2009 r., sygn. 11 UK 346/08.

Przekazywana przez ZUS czg$¢ sktadki inwestowana jest w OFE, z ktorym umowe
zawart ubezpieczony, nabywajac w ten sposob przymiot cztonka OFE. Przekazane skladki
stanowig aktywa OFE, jednakze cztonkowi przystuguje odpowiedni udziat w tych aktywach
wyrazony przez liczbe jednostek rozrachunkowych, ktorych wartos¢, w zaleznosci od
notowan, zmienia si¢ w czasie. W przepisie art. 107 ustawy o oiffe przyjmuje si¢ ogdlng
zasade zakazu rozporzadzania §rodkami zgromadzonymi na rachunku cztonka OFE, ktore nie
podlegaja rowniez egzekucji. Prawodawca okresla je mianem $rodkow, gdyz jest to realny
kapitat, ktory jest inwestowany na cele emerytalne cztonka OFE, cho¢ nie moze by¢
zwrocony ubezpieczonemu. W doktrynie okresla si¢ je mianem $srodkow emerytalnych lub
wktadu emerytalnego, ze wzgledu na obrét prawny, jaki ma miejsce z ich udziatem, ktory
polega na wyptatach transferowych rozumianych jako przeniesienie sSrodkéw znajdujacych si¢
na rachunku cztonka z jednego funduszu do innego funduszu lub przeniesienie tych srodkoéw
dokonywane miedzy rachunkami tego samego funduszu, czy tez ich dzieleniu - w razie
rozwodu albo uniewaznienia matzenstwa - badz dziedziczeniu. Nalezy mie¢ na wzgledzie,
iz charakter prawny sktadki na kapitalowe ubezpieczenie emerytalne jest zagadnieniem nad
wyraz kontrowersyjnym. Z jednej strony przyjmuje si¢, ze przez placenie skladek czlonek
OFE wyzbywa si¢ aktywow z wlasnego majatku w postaci prawa wiasnosci $srodkow
pienigznych i zamienia je na aktywa osobiste stanowigce wierzytelnosci wzgledem otwartych
funduszy emerytalnych oraz aktywa osobiste stanowigce zaczatek przysziej emerytury.

W konsekwencji wprowadzenie do systemu emerytalnego zasady zdefiniowanej sktadki
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umozliwia zidentyfikowanie przyslugujacych ubezpieczonym praw wlasnosci do czesci
funduszu emerytalnego zarowno w repartycyjnej jak i kapitalowej czeSci ubezpieczen
emerytalnych, co pozwala korzysta¢ z ochrony ekspektatyw jako prawa wiasno$ciowego.
Z drugiej strony prezentowany jest poglad, ze otwarte fundusze emerytalne naleza do
podmiotow wykonujacych okreslone zadania z zakresu ubezpieczen spotecznych, a sktadka
nie powinna by¢ utozsamiana z wilasnosciowa (cywilnoprawng) konstrukcja wktadu na
bankowym rachunku oszczedno$ciowym, ktorego posiadacz jest wlascicielem gromadzonych
na nim srodkéw. Sktadka w ubezpieczeniach spotecznych jest wprawdzie osobistym wktadem
ubezpieczonego, ale z przeznaczeniem na tworzenie ogolnego funduszu ubezpieczeniowego,
z ktorego prawo do $wiadczen czerpig ci ubezpieczeni, ktorym zisci si¢ okre§lone ryzyko
socjalne, w pewnej proporcji do wczesniej oplacanych skladek. W konsekwencji
odprowadzana do otwartego funduszu emerytalnego czes¢ sktadki na ubezpieczenie
emerytalne — wedtug tego stanowiska - nie stanowi wiasno$ci ubezpieczonego, co wynika
zarowno z ubezpieczeniowej konstrukcji prawa do emerytury, jak i z przyjecia zatozenia, ze
pomimo ustawowego podziatu sktadki na czes¢ finansowang przez ubezpieczonego i ptatnika,

sktadki na ubezpieczenia spoteczne sg nadal finansowane przez ptatnika.

Nie mozna takze przyja¢, ze wiascicielem tych $rodkéw jest otwarty fundusz
emerytalny. Co prawda sktadki wptacone do funduszu, nabyte za nie lub w zwigzku z nimi
prawa i pozytki z tych praw stanowia jego aktywa (art. 6 ust. 1 ustawy o oiffe), zas§ sam
fundusz posiada osobowos$¢ prawng (art. 2 ust. 1 ustawy o oiffe), jednakze na gruncie
przepisoOw ustawowych, jak roéwniez orzecznictwa sadowego, nalezy przychyli¢ si¢ do

stanowiska o publicznoprawnym charakterze srodkéw zgromadzonych w OFE.

Publicznoprawny charakter srodkow gromadzonych w OFE wynika przede wszystkim
z uregulowan ustawowych ksztattujacych usytuowanie OFE w powszechnym obowigzkowym
systemie zabezpieczenia spotecznego. Srodki gromadzone w OFE pochodza z czesci
obowigzkowej sktadki emerytalnej, ptaconej przez wszystkie osoby objete obowigzkiem
ubezpieczenia spotecznego. Na publiczny charakter sktadki na ubezpieczenie emerytalne,
a zatem rowniez na jej cze$¢ przekazywang do OFE, wskazuje przepis art. 5 ust. 2 ustawy
z dnia 27 sierpnia 2009 r. o finansach publicznych w mysl ktorego, sktadki ptacone na rzecz
panstwa, w tym sktadki na ubezpieczenia spoteczne, stanowig najwazniejsza, po podatkach,
grupe danin publicznych, zaliczanych do $rodkéw publicznych. Daniny publiczne stanowig
natomiast $wiadczenia przymusowe jednostronnie ustanowione w oparciu o wiadztwo

publiczne. Najistotniejszag cechg danin publicznych jest ich wladczy, przymusowy
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I publicznoprawny charakter, ktory wskazuje na jednostronnos¢ ich ustalania i poboru przez
panstwo. Tym samym OFE, do ktérych odprowadzane s3 odpowiednie cze¢sci skladki na
ubezpieczenie emerytalne, naleza do podmiotow wykonujacych zadania z zakresu

ubezpieczen spotecznych.

Jednoczes$nie zas, wysokos$¢ sktadek okresla panstwo, odpowiadajac jednoczesnie za
ich pobor oraz podziat migdzy I filarem (ZUS) i II filarem (subkonto w ZUS + rachunek
w OFE). Osoby podlegajace obowigzkowi ubezpieczenia spolecznego nie maja wptywu na
wysoko$¢ wnoszonych sktadek, ani mozliwosci rezygnacji z catosci lub czesci §wiadczen
W zamian za zwrot czesci sktadek. Jak nadmieniono wczes$niej, co do zasady, cztonkowie
OFE nie moga rowniez rozporzadza¢ s$rodkami zgromadzonymi na ich rachunkach.
Posiadaja oni jedynie ograniczone uprawnienia do mozliwosci rozporzadzania prawami do

srodkow zgromadzonych w OFE.

Tak wiegc, skladka na ubezpieczenie spoteczne jest $wiadczeniem pienigznym
przymusowym (obowigzkowym) i celowym, czyli przeznaczonym na pokrycie $wiadczen
tagodzacych skutki zdarzen losowych, oraz odptatnym, tj. powigzanym ze $wiadczeniem
wzajemnym instytucji ubezpieczeniowej (ZUS), ktora na ten cel tworzy odpowiedni fundusz.
Charakter prawny cze$ci sktadki ubezpieczonego, ktdra jest przekazywana na rachunek
w OFE (oraz na subkonto w ZUS) jest tozsamy do pozostatej czesci sktadki. Z drugiej strony,
charakter uczestnictwa w OFE jest zdecydowanie zindywidualizowany 1 poprzez szereg
regulacji dopuszcza mozliwos¢ uposazenia osob trzecich, podzialu zgromadzonych §rodkow
w wyniku rozwodu albo rozdzielnosci majatkowej, dziedziczenia, czy tez mozliwos¢
dochodzenia odsetek za zwloke. Nalezy nadmieni¢, Ze te same zasady funkcjonuja
w przypadku $rodkow zewidencjonowanych na subkoncie ubezpieczonego w ZUS.
Nie zmienia to jednak faktu, Ze obie czeSci sktadki, tak przeznaczona do systemu
repartycyjnego (konto w ZUS) jak i kapitatowego (OFE 1 subkonto) tworza jeden wspolny
system emerytalny — zdefiniowanej sktadki. Panstwowy (przymusowy i administracyjny)
pobor sktadki na ubezpieczenie spoleczne oraz udzial ZUS w funkcjonowaniu rynku OFE
wskazuje przede wszystkim na publiczny charakter $rodkéw zgromadzonych w OFE.
Istniejgce przepisy przewidujg zwrot catosci srodkéw zgromadzonych w OFE na dochody
budzetu panstwa oraz rozwigzanie umowy cztonkowskiej w przypadku czesci cztonkow OFE,
ktérzy moga skorzysta¢ z prawa do emerytury w wieku nizszym od przewidzianego na

zasadach ogo6lnych.
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Natozony na ZUS obowigzek przekazania cz¢sci sktadki emerytalnej do OFE wynika
Z przepisow ustawy o sus. Zgodnie z art. 2 ust. 3 tej ustawy wyptacalnos¢ Swiadczen
Z ubezpieczen spotecznych gwarantowana jest przez panstwo. Natomiast, w mys$] art. 3 ust. 1
pkt 2 ustawy o sus, OFE sg - obok ZUS - jednymi z podmiotow wykonujagcymi zadania

Z zakresu ubezpieczen spotecznych.

System ubezpieczen spolecznych opiera si¢ na zasadzie solidaryzmu spolecznego.
Sktadki na ubezpieczenia spoteczne maja charakter obowigzkowy (przymusowy), celowy,
odptatny i bezzwrotny. Polski system emerytalny, jak wiekszo$¢ systemow emerytalnych na
$wiecie, ma zasadniczo charakter repartycyjny, tzn. w oparciu o tzw. ,umowe
migdzypokoleniowa”, zapewnia, ze pokolenie pracujacych placac sktadki utrzymuje
pokolenie bedace na emeryturze. Obecnie nalezy wskaza¢, ze panstwowy (przymusowy
i administracyjny) pobor skladki na ubezpieczenie spoleczne oraz udzial ZUS
w funkcjonowaniu rynku otwartych funduszy emerytalnych wskazuje przede wszystkim na
publiczny charakter $rodkow zgromadzonych w OFE wykluczajacy zastosowanie
cywilnoprawnego pojecia wlasnosci w odniesieniu do $rodkéw gromadzonych w OFE.
Pomimo przekazania czg$ci sktadki emerytalnej do zarzadzania i pomnazania przez otwarte
fundusze emerytalne $rodki te nie zostaly przekazane na wlasno$¢ ubezpieczonych.
Nalezy zauwazy¢, ze, co wielokrotnie jest podkreslane w doktrynie ubezpieczen spolecznych,
system emerytalny w Polsce nie zostal sprywatyzowany, a przekazanie czgsci sktadki do
otwartych funduszy emerytalnych to nic innego, jak wykorzystanie infrastruktury i potencjatu

podmiotow prywatnych do pomnazania srodkéw przeznaczonych na wyptate emerytur.

Jako podstawe prawng tezy o publicznym charakterze srodkow gromadzonych w OFE
nalezy rowniez wskaza¢ orzecznictwo sadowe. W uzasadnieniu do wyroku Sadu
Najwyzszego z dnia 4 czerwca 2008 r. (sygn. akt II UK 12/08) stwierdzono, ze sktadki na
ubezpieczenie emerytalne odprowadzane do OFE nie sg prywatng wlasnoscig poszczegdlnych
cztonkow OFE, a pochodza z podziatu sktadki przekazanej ZUS i przeliczone na jednostki
rozrachunkowe stanowig podstawe nabycia przez cztonkéw OFE uprawnien czastkowych do

przysztych emerytur.

Jednoczesnie, Sad Najwyzszy podkreslit teze o publicznym charakterze $rodkow
gromadzonych w OFE, zaznaczajac, iz sktadka emerytalna zachowuje swoj publicznoprawny
ubezpieczeniowy charakter po przekazaniu przez ZUS jej cze$ci do OFE, z uwagi na jej
przeznaczenie na utworzenie ogdélnego funduszu emerytalnego, z ktoérego prawo do swiadczen
czerpig ci ubezpieczeni, ktorym zisci si¢ okreslone ryzyko socjalne, w pewnej proporcji do
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wczesniej optacanych sktadek.

Odnoszac si¢ do kwestii ochrony praw nabytych nalezy przede wszystkich odnies¢ si¢
do dotychczasowego orzecznictwa Trybunalu Konstytucyjnego w tym zakresie.
Trybunat w wyroku z dnia 22 czerwca 1999 r. w sprawie K 5/99 wskazat, iz prawa nabyte nie
sg niezmienne 1 istnieje mozliwos¢ ich modyfikacji. Zmiany zachodzace w Polsce, w tym
wprowadzenie reformy ubezpieczen spotecznych, uzasadniaja modyfikacje uprawnien
ubezpieczonych, pod warunkiem zachowania istoty zabezpieczenia spolecznego.
Jednoczesnie Trybunat Konstytucyjny nadmienil, ze ochrona praw nabytych nie oznacza
nienaruszalnosci tych praw. Zasada ochrony praw nabytych nie ma charakteru absolutnego
inie  wyklucza stanowienia  regulacji  mniej  korzystnych  dla  jednostki.
Trybunat Konstytucyjny wielokrotnie podkreslal, ze odstapienie od zasady ochrony praw
nabytych jest dopuszczalne w szczegolnych okolicznosciach, gdy przemawia za tym inna
zasada  prawnokonstytucyjna.  Precyzujac  pojecie  ,,szczegolnych  okolicznosci”,
uzasadniajacych odej$cie od ochrony praw nabytych Trybunat Konstytucyjny stwierdzit,
ze chodzi tutaj o ,,sytuacje nadzwyczaj wyjatkowe, gdy ze wzgledow obiektywnych zachodzi
potrzeba dania pierwszenstwa okreslonej wartosci chronionej badz znajdujacej oparcie

w przepisach Konstytucji” (orzeczenie z dnia 29 stycznia 1992 r., w sprawie K. 15/91).

Jednoczesnie, Trybunat Konstytucyjny podkreslit, ze panstwo ma obowigzek
podejmowac dziatania, ktore zapewnia odpowiednie srodki finansowe niezbedne dla realizacji
konstytucyjnych praw socjalnych, ale musi przy tym uwzglednia¢ sytuacje gospodarcza
i konieczno$¢ zapewnienia warunkow rozwoju gospodarczego (wyrok z dnia 20 listopada

2001 r. w sprawie SK 15/01, wyrok z dnia 24 kwietnia 2006 r. w sprawie P 9/05).

Trybunat Konstytucyjny odniost si¢ tym samym do innych wartosci konstytucyjnych
zawartych w art. 216 i 220 Konstytucji RP — koniecznos$ci zachowania rownowagi finansow
publicznych oraz ograniczen ustawowych w zakresie deficytu budzetowego. Ustawodawca
musi dostosowac zakres realizacji praw socjalnych do warunkéw ekonomicznych (wyrok
Z dnia 22 pazdziernika 2001 r. w sprawie SK 16/01), za§ granice mozliwosci zaspokojenia
potrzeb socjalnych wyznaczone s3 tez przez inne podlegajace ochronie wartosci
konstytucyjne, takie jak rownowaga budzetowa (wyrok z dnia 8 maja 2000 r. w sprawie
SK 22/99, wyrok z dnia 24 kwietnia 2006 r. w sprawie P 9/05).

Jak wynika z powyzszych rozwazan, zasada ochrony praw nabytych nie jest
robwnoznaczna z zakazem zmiany przez ustawodawce przepisow okreslajacych sytuacje
prawng osoby w zakresie, w jakim jej sytuacja nie wyraza si¢ w przystugujagcym tej osobie
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prawie podmiotowym, co wynika z orzecznictwa Trybunatu Konstytucyjnego. Ochrona praw
nabytych nie moze bowiem uniemozliwia¢ zasadniczej reformy polskiego systemu prawnego
(wyrok Trybunalu Konstytucyjnego z dnia 22 czerwca 1999 r. w sprawie K 5/99).
Powyzsze argumenty potwierdzaja jednoczes$nie zasadnicza tezg, ze w ksztaltowaniu
rozwigzan prawnych w sferze ubezpieczen spotecznych ustawodawca dysponuje szerokim

zakresem swobody.

IV. Zakres zmian szczegolowych:
1) Zasady wyplaty §wiadczen

Podstawg ustalenia emerytury, zgodnie z propozycjami zawartymi w projekcie, bytaby
suma S$rodkow zewidencjonowanych na koncie 1isubkoncie wraz z kwota S$rodkow
przeniesiong z OFE do FUS. Sposéb liczenia emerytur bylby analogiczny jak w przypadku
| filara systemu emerytalnego, a cato$§¢ wyptaty swiadczenia dokonywana bylaby przez ZUS
(nowe brzmienie art. 25 ustawy o emeryturach i rentach z FUS). Takie rozwigzanie
zapewni stabilno$¢ i bezpieczenstwo $rodkow, zapewniajgc dozywotnig wyplate swiadczenia
z FUS, zgwarancjg wyplaty minimalnego $wiadczenia, pod warunkiem posiadania
okreslonego stazu ubezpieczeniowego (nowe brzmienie art. 87 ustawy o emeryturach
I rentach z FUS).

Przepisy art. 2 i 3 projektu majg na celu dostosowanie obecnych regulacji ustawy
0 zaopatrzeniu emerytalnym zotnierzy zawodowych oraz ich rodzin (Dz.U. z 2013 r. poz. 666
I 675) oraz ustawy o zaopatrzeniu emerytalnym funkcjonariuszy Policji, Agencji
Bezpieczenstwa Wewngtrznego, Agencji Wywiadu, Stuzby Kontrwywiadu Wojskowego,
Stuzby Wywiadu Wojskowego, Centralnego Biura Antykorupcyjnego, Strazy Granicznej,
Biura Ochrony Rzadu, Panstwowej Strazy Pozarnej i Stluzby Wigziennej oraz ich rodzin
(Dz. U. z 2013 r. poz. 667 i poz. 675) do proponowanych powyzej zmian w zakresie wyplaty

emerytury.

Propozycja przekazywania sktadek z OFE do FUS juz po uzyskaniu uprawnien
emerytalnych nie gwarantuje jednak bezpieczenstwa utrzymania wartosci S$rodkow
zgromadzonych przez przyszitych emerytow w OFE. W tym miejscu nalezy wskaza¢ na
dynamiczny i nieprzewidywalny charakter rynkow kapitatowych oraz fakt, ze nie pozostaje to

bez wptywu na warto$¢ jednostki rozrachunkowej otwartych funduszy emerytalnych.
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W przypadku trwajgcej bessy, swiadczenie emerytalne dla emerytow osiggajacych
wiek emerytalny w tym niekorzystnym na rynkach okresie, spowodowaloby obnizenie ich
emerytury. W zwigzku z tak duzym ryzykiem zmian na rynku kapitatowym, konieczne jest
okresleniec momentu rozpoczgcia przekazywania sktadek z OFE do FUS. Stad tez proponuje
si¢ przekazywanie zgromadzonego w OFE kapitalu na fundusz emerytalny FUS
I ewidencjonowanie na prowadzonym w ZUS subkoncie, przez 10 lat poprzedzajacych
moment osiagnigcia przez ubezpieczonego wieku emerytalnego. Oznaczaloby to, ze co
miesigc na subkonto przekazywana bytaby okreslona liczba jednostek rozrachunkowych
zgromadzonych na rachunku cztonka OFE, stanowigca iloraz liczby tych jednostek
I wyrazonej w miesiacach roéznicy pomiedzy wiekiem emerytalnym, okreslonym w art. 24
ustawy o emeryturach i rentach z FUS a wiekiem cztonka OFE w dniu dokonywania
umorzenia (dodany art. 100c ustawy o oiffe). Okresten pozwoli na zapewnienie
bezpieczenstwa i ochrony wartosci $rodkéw zgromadzonych w OFE w ostatnim okresie
oszczedzania na emeryture. Otwarty fundusz emerytalny zobligowany bytby do umorzenia co
miesigc okreslonej liczby zgromadzonych na rachunku cztonka jednostek rozrachunkowych,
w przypadku gdy otrzyma od ZUS informacj¢ o ukonczeniu przez danego ubezpieczonego
wieku o 10 lat nizszego od obowigzujacego dla tej osoby, wieku emerytalnego. Sposob
informowania przez ZUS, a takze dokonywania rozliczen migdzy ZUS a OFE w zwiazku
Z obowigzkiem przekazywania $rodkow zgromadzonych na rachunku czlonka regulowac
bedzie szczegdlowo rozporzadzenie Rady Ministrow. Rozliczenia pomiedzy ZUS a OFE
odbywac¢ si¢ bedg w taki sposob, by w miesigcu ukonczenia wieku emerytalnego przez
danego ubezpieczonego liczba jednostek rozrachunkowych na rachunku cztonka OFE
wynosita zero. Czlonkostwo w otwartym funduszu emerytalnym ustanie w zwigzku
Z przekazaniem $rodkow zgromadzonych na rachunku czionka OFE na fundusz emerytalny

(nowe brzmienie art. 81 ust. 10 ustawy o oiffe).

Analogiczna zasada bedzie obowigzywa¢ w przypadku osob, ktérym w dniu wejscia
projektowanej regulacji bedzie brakowa¢ mniej niz 10 lat do obowigzujacego wieku
emerytalnego (art. 14 projektu). Kazdego miesigca umorzeniu bedzie podlegaé liczba
jednostek, odpowiadajgca ilorazowi liczby jednostek rozrachunkowych zgromadzonych na
rachunku cztonka OFE 1 wyrazonej w miesigcach réznicy pomiedzy wiekiem emerytalnym
danej osoby a jej wiekiem w dniu dokonywania umorzenia. Warto$¢ umorzonych jednostek
rozrachunkowych ewidencjonowana bedzie na subkoncie prowadzonym przez ZUS (nowe

brzmienie art. 40a ustawy o sus).
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Srodki zgromadzone na rachunku w otwartym funduszu emerytalnym oséb, ktore
W dniu wejécia w zycie ustawy pobieraty lub byly uprawnione do okresowej emerytury
kapitatlowej zostang jednorazowo przekazane na subkonto danej osoby w Zakladzie
Ubezpieczen Spotecznych i do ukonczenia wieku emerytalnego, okreslonego w ustawie
0 emeryturach kapitalowych beda waloryzowane zgodnie z obecnie obowigzujacymi

zasadami (art. 14 projektu).

Przepisy przejSciowe szczegdtowo reguluja zasady i terminy przekazywania $rodkow
z OFE na subkonto osob, ktore s3 w wieku nizszym o 10 lat lub mniej niz o 10 lat od wieku
emerytalnego, obowiazujgcego dla danych ubezpieczonych oraz oséb, ktore pobieraty lub

mialy zawieszone prawo do okresowej emerytury kapitatowej (art. 15-16 projektu).

Otwarty fundusz emerytalny bedzie przesyta¢ kazdemu czltonkowi funduszu
informacj¢ o rozpoczeciu przekazywania S$rodkéw zgromadzonych na jego rachunku,
w zwigzku z ukonczeniem przez niego wieku nizszego o 10 lat od wieku emerytalnego oraz
0 sposobie przekazywania i warto$ci umorzonych jednostek w ramach transz przekazywanych

srodkow z rachunku OFE na subkonto w ZUS (nowe brzmienie art. 191 ustawy o oiffe).

Srodki przeniesione na subkonto beda podlegaly obecnym zasadom waloryzacji
wskaznikiem réwnym S$redniorocznej dynamice wartosci produktu krajowego brutto za
ostatnich pig¢ lat. Kapitat zewidencjonowany na subkoncie podlegat bedzie dziedziczeniu

I podziatowi w przypadku ustania matzenskiej wspolnosci majatkowe;.

Podwyzszenie wieku emerytalnego? spowodowato zmiany w zakresie uprawnien do
okresowych emerytur kapitatowych, przystugujacych ubezpieczonym, wytacznie kobietom,
urodzonym po 1948 r., czlonkom otwartych funduszy emerytalnych, na podstawie art. 24
ustawy z dnia 21 listopada 2008 r. o emeryturach kapitatowych (Dz. U Nr 228, poz. 1507,
z pézn. zm.). Zgodnie z obowigzujagcym brzmieniem art. 7 ust. 3 ustawy o emeryturach
kapitatowych dozywotnia emerytura kapitatowa miata przystugiwa¢ cztonkowi otwartego
funduszu emerytalnego, po ukonczeniu 67 roku zycia, z tym, ze w latach 2014 — 2020 bedzie
to wiek nizszy, wynikajacy ze stopniowego podwyzszania wieku emerytalnego dla kobiet
I m¢zczyzn, zgodnie z ustawg z dnia 11 maja 2012 r. o zmianie ustawy o emeryturach

i rentach z Funduszu Ubezpieczen Spotecznych oraz niektorych innych ustaw.

2 Ustawa z dnia 11 maja 2012 r. o zmianie ustawy o emeryturach i rentach z Funduszu Ubezpieczen
Spotecznych oraz niektorych innych ustaw (Dz. U. z 2012 r. poz. 637) przewiduje stopniowe podwyzszanie
i zrownanie wieku emerytalnego kobiet i mezczyzn do 67 lat. Od 2013 r. wiek emerytalny, wynoszacy 60 lat
w przypadku kobiet i 65 lat w przypadku me¢zczyzn, bedzie stopniowo podwyzszany i zrownany.
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W ustawie o emeryturach kapitalowych zostang uchylone przepisy dotyczace
dozywotniej emerytury kapitatowej (art. 9 projektu). Jest to konsekwencja proponowanych
regulacji dotyczacych systematycznego przekazywania §rodkow zgromadzonych na rachunku
w otwartym funduszu emerytalnym na subkonto ubezpieczonego w ZUS, sposobu obliczenia
emerytury na podstawie S$rodkéw zewidencjonowanych na koncie 1 subkoncie
ubezpieczonego w ZUS, zasilonego $srodkami z OFE oraz wyplaty obliczonej w ten sposob
emerytury przez ZUS. Obecne regulacje dotyczace okresowych emerytur kapitatlowych
pozostang bez zmian, zarowno w zakresie nabywania prawa, sposobu obliczania jak i ich
wyptaty. Okresowa emerytura kapitatowa wyplacana bedzie do osiggniecia wieku
okreslonego w ustawie 0 emeryturach kapitatowych i przez okres jej pobierania obowigzywac
beda obecne zasady w zakresie dziedziczenia, w przypadku $mierci oraz podzialu $rodkow
w przypadku majatkowej ustania wspolnosci majatkowej pomigdzy wspdimatzonkami.
Po osiggnieciu tego wieku emerytura obliczana bedzie ponownie (dodany art. 26¢ ustawy
0 emeryturach i rentach z FUS). Przepisy przejsciowe reguluja sytuacje kobiet, ktore w dniu

wejscia w zycie ustawy miaty ustalong okresowa emeryturg kapitatowg (art. 18-22 projektu).

Okresowe emerytury kapitatowe majg charakter wygasajacy, poniewaz w przysztosci

nastgpi zrownanie wieku emerytalnego dla obu pici do poziomu 67 lat.

Srodki zewidencjonowane na subkoncie ubezpieczonego w ZUS, powickszone
0 $rodki przeniesione z rachunku w otwartym funduszu emerytalnym w okresie pierwszych
36 miesigcy wyptaty emerytury, liczac od miesigca, w ktorym po raz pierwszy wyplacono
emerytur¢ z FUS do miesigca, w ktorym nastgpita $mier¢ emeryta, beda podlegac
uregulowanym dotychczas w ustawie z dnia 21 listopada 2008 r. o emeryturach kapitatowych
zasadom dziedziczenia. Wyplata gwarantowana, tj. wyptata jednorazowego $wiadczenia
pienigznego jest ustalana jako réznica pomiedzy powyzej wymieniong kwotg a iloczynem
pelnych miesiegcy w tym okresie oraz trzydziestej siodmej czesci powyzszej kwoty
(dodany art. 25b ustawy o emeryturach i rentach z FUS). W zwiazku z powyzszym
emeryt bedzie mogt wskaza¢ osoby uposazone, na rzecz ktorych ma nastapi¢ po jego $mierci
wyptata gwarantowana. Na koncie ubezpieczonego zewidencjonowane beda informacje
0 osobach wskazanych przez czitonka otwartego funduszu emerytalnego i stosunkach
majatkowych (nowe brzmienie art. 40 ustawy o sus), przekazane przez otwarty fundusz
emerytalny, po zakonczeniu przekazywania srodkow z OFE na subkonto (dodany art. 111c

ustawy o oiffe) oraz o osobach uposazonych przez emeryta.
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W zwiazku z powyzszym zmianie ulegng obecnie obowigzujgce unormowania w zakresie
ustalania podstawy wymiaru rent rodzinnych. Kwot¢ §wiadczenia, ktore przyshugiwatoby
zmarlemu, tak jak obecnie stanowi¢ bedzie kwota emerytury lub renty z tytulu niezdolnosci
do pracy. Z tym, ze podstawa obliczenia emerytury, ktora przystugiwataby zmartemu zostanie
pomniejszona o cze¢s¢ kwoty srodkéw zewidencjonowanych na subkoncie, wyptaconych
w ramach podziatu srodkdw w razie rozwodu, uniewaznienia matzenstwa albo w przypadku
$mierci. Natomiast podstawe obliczenia renty rodzinnej w przypadku $mierci osoby
uprawnionej do emerytury cz¢sciowej stanowic¢ bedzie kwota emerytury w peinej wysokosci.

(nowe brzmienie art. 73 ustawy o emeryturach i rentach z FUS).

2) Wysokosci skladki do OFE

Wysokos¢ sktadek odprowadzanych do otwartych funduszy emerytalnych zostata
okreslona w art. 22 ustawy 0 sus. Zgodnie z ww. regulacja wysoko$¢ odprowadzanej sktadki
do wybranego przez ubezpieczonego otwartego funduszu emerytalnego wynosi¢ bedzie
2,92% podstawy wymiaru sktadki, przy 4,38% podstawy wymiaru sktadki ewidencjonowanej
na subkoncie prowadzonym przez ZUS. W przypadku za$ nicodprowadzania sktadki do OFE,

7,3% podstawy wymiaru sktadki bedzie ewidencjonowana na subkoncie.

Konsekwencja powyzszej propozycji jest uchylenie przepisow art. 21 i 22 w ustawie
z dnia 25 marca 2011 r. o zmianie niektdrych ustaw zwigzanych z funkcjonowaniem systemu
ubezpieczen spotecznych (art. 11 projektu). Utrzymanie systematycznie rosngcej zgodnie
Z przepisami ustawy z dnia 25 marca 2011 r. sktadki do OFE (z poziomu 2,3% w 2011 r.
12012 r.,, 2,8% w 2013 r., 3,1% w 2014, 3,3% w 2015 r. i 2016 r. do 3,5% w 2017 r.) jest
niemozliwe, ze wzgledu na rosngca wysoko$¢ koniecznej do sfinansowania ubytku sktadki

z FUS z tego tytutu, refundacji z budzetu panstwa.

Zaproponowana wysoko$¢ odprowadzanej sktadki do OFE na poziomie 2,92%
odpowiada 40% limitowi inwestycji otwartych funduszy emerytalnych w akcje przy
pierwotnej wysokosci sktadki przekazywanej do otwartych funduszy emerytalnych.
Jednoczesnie obnizenie poziomu sktadki przekazywanej do otwartych funduszy emerytalnych
umozliwia takie zmiany w sposobie funkcjonowania funduszy, aby ich cztonkowie odnosili
korzysci, jakie w dlugim okresie moga generowaé rynki akcji i rownocze$nie byli dodatkowo
(po uwzglednieniu przenoszenia uprawnien emerytalnych ubezpieczonych z OFE do ZUS,

czyli systematycznego przenoszenia srodkow z OFE na subkonto w ZUS) zabezpieczeni
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przed ryzykiem istotnej utraty wartosci kapitalu emerytalnego w okresie bezposrednio

poprzedzajacym osiggnigcie przez nich wieku emerytalnego.
3) Obnizenie oplat w OFE

Pomimo powodujacego znaczny spadek kosztdw zakazu akwizycji zadne
z funkcjonujgcych na polskim rynku powszechnych towarzystw emerytalnych nie podjeto
decyzji o obnizeniu wysoko$ci pobieranych optat. Jedenascie z trzynastu obecnie
funkcjonujacych na rynku OFE pobiera obecnie optate w wysokosci 3,5% przekazywanej
sktadki, a wiec na maksymalnym dopuszczalnym poziomie. Na tej podstawie mozna
wnioskowac¢, ze towarzystwa emerytalne nie konkurujg ze sobg cenami oferowanej przez
siebie ustugi. Obecnie wysoka rentownos¢ PTE i obnizone koszty dziatalnosci towarzystw
stwarzaja wciaz duze pole do dalszych obnizek optat. Stad tez proponuje si¢ obnizenie
maksymalnej optaty od sktadki o potowe do poziomu 1,75% (nowe brzmienie art. 134
ustawy o oiffe). Proponuje si¢ rowniez analogiczne obnizenie optat pobieranych przez ZUS
od przekazywanych do OFE sktadek do poziomu 0,4% (nowe brzmienie art. 76 ustawy
osus). Proponuje si¢ rowniez umozliwienie otwartym funduszom emerytalnym
zroznicowanie oplaty od sktadki w zalezno$ci od stazu cztonkowskiego (nowe brzmienie art.
134 ustawy o oiffe). OFE beda mogly pobiera¢ optate od sktadki w nizszej wysokosci
w stosunku do czltonkoéw posiadajacych diuzszy staz czlonkowski, okreslony w statucie

funduszu.

4) Dobrowolnos¢ czlonkostwa w OFE

Na koniec 2012 r. do otwartych funduszy emerytalnych nalezato 15,9 min cztonkéw,
w tym 7,6 mln kobiet i 8,3 mln mezczyzn. Subkonta posiadato natomiast 12,66 min 0sob,
w tym 6,11 min dla kobiet i 6,55 mln dla mezczyzn, ktérym otworzono rachunki w OFE,
CO oznacza, ze liczba cztonkow OFE, na ktérych rachunki nie jest przekazywana nowa

sktadka przekracza 3,3 mln (20% og6tu).

W ostatnich latach do podpisania umowy z OFE zobligowanych byto od 500 do 600
tys. 0sob rocznie. W przypadku osob, ktore nie podpisaly umowy z OFE w ustawowym
terminie, uzyskanie czlonkostwa w funduszu nastepuje w drodze losowania
przeprowadzanego przez ZUS. Czilonek funduszu moze réwniez w dowolnym terminie
dokona¢ zmiany wybranego (czy tez wylosowanego) funduszu, ktérego jest cztonkiem

I przenie$§¢ wszystkie Srodki do innego funduszu w ramach tzw. wyplaty transferowe;j.

23



Ustawg z dnia 25 marca 2011 r. z poczatkiem 2012 r. wprowadzono zakaz prowadzenia
dziatalnosci akwizycyjnej OFE. W zwigzku zpowyzszym losowanie stalo si¢
najpopularniejszym sposobem uzyskiwania czlonkostwa w OFE dla osob wchodzacych na
rynek pracy 1 rozpoczynajacych aktywnos$¢ zawodowa podlegajaca ubezpieczeniu
emerytalnemu w rozumieniu przepisoOw o systemie ubezpieczen spotecznych. W pierwszym
roku obowigzywania przepisOw zakazujacych prowadzenia dziatalnosci akwizycyjnej
niewiele ponad 20% ubezpieczonych skorzystalo z mozliwosci samodzielnego podjecia

decyzji o przystgpieniu do OFE.

Konsekwencjg wprowadzonego zakazu czynnej akwizycji jest zdecydowane
zmniejszenie liczby oséb, ktéore podejmuja decyzje o zmianie funduszu emerytalnego
I zwigzany z tym spadek liczby osob zmieniajgcych fundusz emerytalny. Przepisy przewiduja,
ze w ciggu roku maja miejsce cztery sesje transferowe, podczas ktérych dokonywane sg
zmiany funduszu. Przed wejsciem w zycie omawianych zmian ustawowych, liczba transferéw
wyraznie przekraczata 100 tys. osob w kazdej sesji, osiagajac nawet poziom ponad 160 tys.
0sob w 2010 r. i 2011 r. Po wprowadzeniu zakazu akwizycji obserwowany jest drastyczny
spadek liczby transferow do poziomu 1869, 1993 i 1675 osOb w trakcie trzech sesji
transferowych w 2013 r. Obecna skala transferow wskazuje na niewielkie zainteresowanie

cztonkow OFE zmiang funduszu.

W zwigzku z tym, ze ponad 70% wszystkich cztonkéw OFE nie miato mozliwo$ci
podjecia decyzji o swoim uczestnictwie w kapitatowej czesci systemu emerytalnego,
proponuje si¢ wprowadzi¢ mechanizm dobrowolnosci w zakresie przekazywania nowych
sktadek do otwartych funduszy emerytalnych.

Ubezpieczony, bedacy cztonkiem OFE otrzyma mozliwos¢ wyboru, czy chce dalej
przekazywaé swojg sktadke do OFE, czy tez ma by¢ ona kierowana wylgcznie na subkonto
w ZUS. W okresie od dnia 1 kwietnia 2014 r. do dnia 31 lipca 2014 r. kazdy cztonek OFE
bedzie mogl ztozy¢ w ZUS pisemnie lub poprzez zaufany profil platformy ustug
elektronicznych, o$wiadczenie o dalszym  przekazywaniu skltadki do  OFE.
Sktadka przekazywana bedzie wowczas do OFE poczawszy od sktadki optaconej za lipiec
2014 r. (art. 12 ust. 2 projektu). Sktadka bedzie kierowana do OFE i na subkonto do
30 czerwca 2014 r. (art. 12 ust. 1 projektu). Poczawszy od 1 lipca 2014 r. sktadka bedzie
ewidencjonowana wytacznie na subkoncie w ZUS, chyba, ze ubezpieczony podejmie decyzje
o przekazywaniu cz¢sci sktadki do OFE. Wzdr o$wiadczenia o przekazywaniu sktadki, w tym

oswiadczenie o zapoznaniu si¢ danej osoby z informacjami dotyczacymi systemu
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emerytalnego oraz informacjami o dotychczasowej dziatalnosci OFE, wg stanu na dzien
31 grudnia 2013 r. a przede wszystkim z deklaracja zasad i celem inwestycyjnym funduszu
oraz wskaznikami, do ktérych beda porownywane osiggane przez fundusz, stopy zwrotu
udostgpniony zostanie na stronach internetowych Ministerstwa Pracy i1 Polityki Spotecznej,
Ministerstwa Finansow i Urz¢du Komisji Nadzoru Finansowego oraz w ZUS 1 jego
terenowych jednostkach organizacyjnych . Rozszerzony zostanie wigc zakres informacji,
opracowywanej przez UKNF i udostgpnianej obecnie cztonkom OFE, ktorej obowigzek
wynika z obecnego brzmienia art. 82a 1 85 ustawy o oiffe. Ubezpieczony bedzie mogt zmieni¢
swoja decyzje 1 dokonywa¢ ponownego wyboru, gdzie ma by¢ kierowana nowa sktadka,
w okresie od 1 kwietnia do 31 lipca, co cztery lata, poczawszy od 2016 r. (dodany art. 39a
ustawy 0 sus). Wzory oswiadczen o przekazywaniu sktadki do otwartego funduszu
emerytalnego lub zewidencjonowaniu sktadki wytacznie na subkoncie w ZUS zostang
okreslone przez ministra wtasciwego do spraw zabezpieczenia spotecznego w rozporzadzeniu
(dodany art. 39a ust. 2 ustawy 0 sus). By zapewni¢ rzetelng informacj¢ kazdej osobie
podejmujacej decyzje¢ w zakresie przekazywania sktadek (do OFE lub na subkonto)
rozszerzone zostang obowigzki informacyjne OFE. Prospekt informacyjny oprocz obecnych
informacji (statut OFE, informacje na temat wynikéw dziatalno$ci inwestycyjnej oraz
zatwierdzone roczne sprawozdanie finansowe funduszu) zawiera¢ bedzie deklaracje zasad
polityki inwestycyjnej i celu inwestycyjnego danego funduszu oraz wskazniki, do ktorych
poréwnywane bedg osiggane przez fundusz stopy zwrotu (nowe brzmienie art. 189 ustawy
0 oiffe). Nalezy podkresli¢, ze zgodnie z obowigzujacym stanem prawnym (art. 13 ustawy
o oiffe) statut OFE zawiera szczegdtowe informacje dotyczace funduszu, w tym nazwe
funduszu, firme, siedzibe i adres towarzystwa, wysokos¢ kapitatu zaktadowego towarzystwa,
sktad akcjonariuszy i ilo§¢ posiadanych przez nich akcji, sposob reprezentacji funduszu przez
towarzystwo, firme, siedzibe 1 adres depozytariusza, rodzaje, maksymalng wysokos¢, sposdb
oraz tryb kalkulacji ipokrywania kosztow obcigzajacych fundusz, wysokos$¢ optaty od
sktadki, sposob informowania przez fundusz o zmianach statutu, dziennik o zasiggu
krajowym przeznaczony do ogloszen funduszu oraz inne dane przewidziane w przepisach
ustawowych. Zaréwno statut jak i kazda zmiana statutu OFE wymaga zezwolenia organu
nadzoru (UKNF). Prospekty informacyjne oraz statuty OFE sg dost¢pne na stronach
internetowych poszczegdlnych funduszy emerytalnych. W kazdym czasie cztonek OFE
bedzie miatl wigc dostep 1 mozliwos¢ zapoznania si¢ ze szczegdtowymi danymi dotyczacymi

dziatalno$ci OFE oraz z jego polityka inwestycyjng, w tym z deklaracja zasad polityki
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inwestycyjnej 1 celem inwestycyjnym, co jest niezmiernie wazne po wprowadzeniu
projektowanych zmian w zakresie polityki inwestycyjnej OFE.

Dodatkowo, w informacji przesylanej kazdemu cztonkowi OFE, nie rzadziej niz co 12
miesiecy lub na kazde zadanie cztonka OFE, o srodkach znajdujacych si¢ na jego rachunku,
terminach dokonywanych w tym okresie wptat sktadek i1 wyptat transferowych oraz
przeliczeniu ich na jednostki rozrachunkowe, obowiazkowo zamieszczane bgda informacje
0zasadach i celu inwestycyjnym danego OFE wraz ze wskaznikami, do ktorych
poréwnywane bedg osiggane przez fundusz stopy zwrotu (nowe brzmienie art. 191 ustawy
o oiffe). Informacja ta przekazywana bedzie w trybie i formie uzgodnionej z cztonkiem
funduszu. Dobrowolnos¢ uczestnictwa w OFE dotyczy¢ bedzie roéwniez 0sob
rozpoczynajacych aktywnos¢ zawodowa (nowe brzmienie art. 39 ustawy o sus). W okresie
4 miesiecy od podjecia aktywnosci zawodowej rodzacej obowigzek ubezpieczen spotecznych,
ubezpieczony bedzie mogt przystagpi¢ do OFE. Jesli ubezpieczony wybierze OFE, to wowczas
sktadka w wysokosci 2,92% nalezna za miesigc, w ktorym ZUS otrzymal zawiadomienie
0 zawarciu umowy, zostanie przekazana do OFE, a skladka w wysokosci 4,38% bedzie
ewidencjonowana na subkoncie ubezpieczonego w ZUS. W przypadku braku wyboru OFE,
sktadka w wysokosci 7,3% bedzie ewidencjonowana na subkoncie ubezpieczonego w ZUS.
Ubezpieczony bedzie mogl zmieni¢ swoja decyzj¢, analogicznie jak wszyscy ubezpieczeni
wokresie od 1 kwietnia do 31 lipca, co cztery lata, poczawszy od 2016 r.

Zlikwidowany zostanie mechanizm losowania. (uchylenie art. 39 ust. 2-5 ustawy o sus).

Wszystkie informacje dla cztonkow otwartego funduszu bedg przedstawione w sposéb
jasny, dokladny oraz umozliwiajacy zrozumienie ryzyka zwigzanego z uczestnictwem
w OFE, a tym samym podj¢cie §wiadomej decyzji dotyczacej podpisania umowy z otwartym
funduszem lub dotyczacej przekazywania sktadek do OFE lub na subkonto.

Dodatkowo, propozycja nowego brzmienia art. 197 ustawy o oiffe, ma na celu wprowadzenie
zakazu reklamy, dotyczacej OFE, ktora w sposob nierzetelny przedstawia sytuacje funduszu
lub ryzyko zwigzane z cztonkostwem w funduszu i moze przez to wplynaé na podjecie
decyzji o zawarciu umowy o przystgpieniu do otwartego funduszu emerytalnego lub sposobie
przekazywania sktadki do OFE lub na subkonto. Jezeli udost¢pniane lub rozpowszechniane
publicznie informacje o funduszu lub towarzystwie lub reklama naruszaja wymagania
okreSlone w ust. 1 lub 2 art. 197 ustawy o oiffe, organ nadzoru w drodze decyzji
administracyjnej, zakazuje towarzystwu lub podmiotowi dziatajacemu na rzecz towarzystwa

lub funduszu ich udostepniania lub rozpowszechniania publicznego. Organ nadzoru
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jednoczesnie nakazuje ogloszenie lub udostepnienie sprostowania 0 tresci i formie wskazanej
przez organ nadzoru i we wskazanym przez organ nadzoru terminie w drodze decyzji
administracyjnej, posiadajacej rygor natychmiastowej wykonalnosci. Jezeli zakaz, nie
zostanie wykonany, organ nadzoru naktada na towarzystwo lub podmiot dziatajacy na rzecz
towarzystwa lub funduszu karg pieniezng w wysokosci do 3 min zt oraz na koszt towarzystwa
udostepnia lub rozpowszechnia publicznie sprostowanie.

Ponadto, do dnia 31 lipca 2014 r. jest zabroniona reklama zawierajaca informacje
o0 otwartych funduszach emerytalnych lub informacje sugerujace, ze reklama odnosi si¢ do
otwartych funduszy emerytalnych (art. 36 projektu).

Wydaje si¢, ze stworzenie takiej szczegdlnej regulacji w stosunku do obowigzujacego
przepisu art. 25 ust. 2 ustawy z dnia 16 kwietnia 1993 r. o zwalczaniu nieuczciwej
konkurencji (Dz. U. z 2003 r. Nr 153, poz. 1503, z p6z. zm.) jest zasadne. Takie rozwigzanie
oznaczaloby bowiem istotne wzmocnienie ochrony interesOw ubezpieczonego w sferze
dokonywania mozliwie najlepszego wyboru co do przystgpowania do okreslonego funduszu
emerytalnego lub tez podjecia decyzji o nieprzekazywaniu okreslonej czgsci sktadek do OFE.

W przypadku kontynuowania uczestnictwa w OFE przez ubezpieczonego, w wieku
10 lat nizszym niz obowigzujacy dla danego ubezpieczonego wieku emerytalnego, ZUS
zaprzestanie odprowadzania sktadek do OFE (nowe brzmienie art. 22 ustawy o sus).
Sktadka nie bedzie rowniez przekazywana do OFE za osoby uprawnione lub pobierajace

W dniu wejscia w zycie okresowg emeryture kapitatlows.

Zaktad Ubezpieczen Spotecznych nie bedzie przekazywac sktadek do OFE rowniez za
osoby, ktérym ustalono prawo do emerytury lub emerytury czesciowej, 0 ktdrej mowa w art.
26b ustawy o emeryturach i rentach z Funduszu Ubezpieczen Spotecznych. Sktadka nie
bedzie rowniez kierowana na subkonto (nowe brzmienie art. 22 ustawy o sus). W przypadku
wystgpienia osoby zainteresowanej z wnioskiem o emeryturg czesciowa srodki zgromadzone
na rachunku w otwartym funduszu emerytalnym zostang przekazane na fundusz emerytalny
FUS. Kwota przekazanych $rodkow zostanie zewidencjonowana na koncie ubezpieczonego
w ZUS w celu dokonania ustalenia wysoko$ci emerytury czesciowej. Podstawg obliczenia
emerytury czesciowej beda srodki zewidencjonowane na koncie ubezpieczonego w ZUS
zasilone $rodkami przeniesionymi z rachunku OFE oraz zewidencjonowanymi na subkoncie

ubezpieczonego (nowe brzmienie art. 22 ustawy 0 sus).
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5) Przeniesienie wyrazonych obligacyjnymi zobowigzaniami Skarbu Panstwa czesci

uprawnien emerytalnych ubezpieczonych z OFE do ZUS

Zgodnie z art. 25 projektowanej ustawy OFE w dniu 3 lutego 2014 r. beda
obowigzane do przekazania do ZUS 51,5% wartosci umorzonych jednostek rozrachunkowych
zapisanych na rachunku kazdego cztonka na dzien 31 stycznia 2014 r. Przekazaniu bedg
podlegaty okreslone w ustawie i w odpowiedniej kolejnosci kategorie aktywdw tam
wskazanych. W pierwszej kolejnosci beda to obligacje ibony emitowane przez Skarb
Panstwa oraz obligacje emitowane przez Bank Gospodarstwa Krajowego na zasadach
okreslonych w ustawie z dnia 27 pazdziernika 1994 r. o autostradach ptatnych oraz o
Krajowym Funduszu Drogowym, gwarantowane przez Skarb Panstwa, inne papiery
warto$ciowe, opiewajace na §wiadczenia pieni¢zne, gwarantowane lub porgczane przez Skarb
Panstwa, $rodki pieniezne, zdematerializowane bankowe papiery wartosciowe, a takze
zdematerializowane obligacje i inne dtuzne papiery warto$ciowe emitowane przez jednostki

samorzadu terytorialnego, ich zwigzki lub miasto stoleczne Warszawa.

W ustawie dodatkowo zastrzezono, ze wartos¢ srodkow zewidencjonowanych na
subkontach cztonkow OFE, moze by¢ wyzsza niz wartos§¢ umorzonych jednostek
rozrachunkowych w sytuacji gdy warto$¢ obligacji i bonéw emitowanych przez Skarb
Panstwa, obligacji emitowanych przez Bank Gospodarstwa Krajowego oraz innych papierow
opiewajacych na $wiadczenia pieni¢zne, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa,
wynikajaca z ustalonego na dzien 31 stycznia 2014 r. kursu wyceny lub ceny jest nizsza niz
warto$¢ tych aktywoéw ustalona na dzien 3 wrzesnia 2013 r. Do porownania wartosci
aktywoOw wzigty zostanie kurs wyceny lub cena danych aktywdw, ustalanych zgodnie
Z przepisami dotyczacymi zasad wyceny aktywoéw funduszy emerytalnych, z zastrzezeniem,
ze w powyzszym kursie lub cenie nie uwzglednia si¢ wartos$ci odsetek naleznych na dzien
wyceny. W takim przypadku podstawg do wyliczenia wartosci srodkéw zewidencjonowanych
na subkontach bedzie kurs wyceny lub cena na dzien 3 wrze$nia 2013 r., powigkszone
0 nalezne odsetki na dzien 31 stycznia 2014 r. Otwarty fundusz emerytalny dokona obliczen
warto$ci umorzonych jednostek na dzien 31 stycznia 2014 r. oraz na dzien 3 wrze$nia 2013 r.
oraz przekaze do ZUS dziatajagcego w imieniu i na rzecz Funduszu Ubezpieczen Spotecznych,
odpowiednie kategorie aktywow, w dniu 3 lutego 2014 r.

Aktywa w formie skarbowych papieréw warto§ciowych zostang przedstawione przez
ZUS do nabycia Skarbowi Panstwa, reprezentowanemu przez Ministra Finanséw. W zwigzku

Z przeniesieniem cze¢sci aktywow z otwartego funduszu do ZUS zmniejszeniu ulegnie ilo$¢
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jednostek rozrachunkowych zapisanych na rachunku kazdego czionka OFE. Jednakze
0 warto§¢ aktywow przeniesionych z OFE do ZUS zostanie powigkszony kapitat

ubezpieczonego zewidencjonowany na subkoncie prowadzonym przez ZUS.

Zgodnie z projektowang regulacja OFE beda zobowigzane w dniu 31 pazdziernika
2014 1. przesta¢ do ZUS informacj¢ o liczbie umorzonych jednostek rozrachunkowych oraz o
ich warto$ci, a ZUS zewidencjonuje je na subkontach, do dnia 31 marca 2015 r. (art. 28 i 29
projektu).

Warto$¢ srodkéw zapisanych na subkoncie ubezpieczonego moze okazac si¢ nawet
wyzsza niz wynikajgca z wartosci przekazanych przez OFE do ZUS aktywow netto. Bedzie to
miato miejsce w sytuacji, gdy warto$¢ skarbowych papier6w wartosciowych i papierow
wartosciowych porgczanych lub gwarantowanych przez Skarb Panstwa wynikajaca z wyceny
dokonanej na dzien 31 stycznia 2014 r., bedzie nizsza niz warto$¢ tych aktywow ustalona na

dzien 3 wrzesnia 2013 r.

Dodatkowo, ZUS przesle do dnia 31 sierpnia 2015 r. kazdemu ubezpieczonemu
informacje o stanie konta, acznie za lata 2013 i1 2014, wraz z informacja
0 zewidencjonowanych $rodkach na subkoncie na dzien 30 stycznia i 4 lutego 2014 r. W ten
sposob kazdy czionek OFE posiada¢ bedzie peing informacje o przeprowadzonej operacji

umorzenia 51,5% liczby jednostek rozrachunkowych (art. 29 projektu).

W zwigzku z projektowanymi zmianami w ustawie o oiffe, w wyniku ktérych zmianie
ulegng aktywa netto OFE oraz z rosnaca liczbg skarg na dziatalno$¢ zaktadow ubezpieczen
przy jednoczesnym zmniejszajacym si¢ zbiorem skladki brutto zaktadow ubezpieczen
proponuje si¢ podwyzszenie maksymalnej stawki ponoszonej przez zaktady ubezpieczen,
przewidzianej w ustawie z dnia 22 maja 2003 r. 0 nadzorze ubezpieczeniowym i emerytalnym
oraz Rzeczniku Ubezpieczonych (Dz. U. z 2013 r. poz. 290) z obecnych 0,01% do 0,015%
(art. 7 projektu). Ze sprawozdania Rzecznika Ubezpieczonych za 2012 r. wynika, ze liczba
skarg z zakresu ubezpieczen gospodarczych kierowanych do Rzecznika Ubezpieczonych
wzrosta z 7631 w 2008 r. do 15 273 w 2012 r. W ww. okresie liczba rozpatrywanych skarg
zwigkszyla si¢ 0 100%. Rownoczesnie w latach 2008-2012 nastgpit wzrost przychodéw Biura
Rzecznika Ubezpieczonych z tytutu optat zakladow ubezpieczen z 4,07 min zt do 4,236 min
zt. W oparciu o sprawozdania Rzecznika Ubezpieczonych oraz dane na temat rocznego zbioru
sktadki brutto zakladow ubezpieczen na stronach KNF nalezy wnioskowaé, ze przy

utrzymaniu dotychczasowego maksymalnego wskaznika optat przewidzianego w ustawie
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W nastepnych latach optaty zaktadow ubezpieczen mogg by¢ niewystarczajace na pokrycie
kosztow dziatalno$ci Biura Rzecznika Ubezpieczonych zwigzanych z rosngcg liczbg skarg.

Do ustawowych zadan Rzecznika Ubezpieczonych nalezy rowniez rozpatrywanie
skarg z zakresu zabezpieczenia spotecznego (ponad 90% takich skarg dotyczy dzialalnosci
powszechnych towarzystw emerytalnych). Jednakze w latach 2008-2012 udziat skarg
z zakresu zabezpieczenia spolecznego w lacznej liczbie skarg rozpatrywanych przez
Rzecznika Ubezpieczonych nie przekraczat 1,81% (z wyjatkiem 2009 r., w ktérym udziat
takich skarg wyniost 12,16% spowodowany skargg zbiorowa [1048 o0sob] na dzialalnosé
jednego z PTE). Ze sprawozdan Rzecznika Ubezpieczonych za kolejne lata kalendarzowe
wynika, ze przychody Biura Rzecznika Ubezpieczonych z tytulu optat PTE w 2008 r.
stanowity ok. 25%, a w kolejnych latach okoto 30% tacznych przychodéw Biura.

Nalezy réwniez zwr6ci¢ uwage na zmniejszajacy sie¢ w 2013 r. zbior sktadki brutto
zaktadéw ubezpieczen. Zaktady ubezpieczen wykonujace dziatalno$¢ w zakresie ubezpieczen
na zycie rezygnuja ze sprzedazy ubezpieczen na zycie, w ktorych $wiadczenie zaktadu
ubezpieczen jest rowne sktadce powigkszonej o ustalony w umowie ubezpieczenia wskaznik
(tzw. ,,polisolokat”). Z danych zamieszczonych na stronach KNF wynika, ze gczny zbior
sktadki brutto z ubezpieczen w roku 2012 wynidst 62,63 mld zt. W I poétroczu 2013 r. faczny
zbior sktadek brutto z ubezpieczen wynidst 29,94 mld zt 1 byt nizszy o 3,29 mld zt niz
w analogicznym okresie roku poprzedniego. Spadek lacznego zbioru sktadek brutto byt
spowodowany spadkiem w sektorze ubezpieczen na zycie o 3,58 mld zl, wynikajagcym
Z rezygnacji ze sprzedazy polisolokat przez zaktady ubezpieczen.

Proponowane podwyzszenie maksymalnej stawki do 0,015% zbioru sktadek brutto dla

zaktadu ubezpieczen zapewni skuteczne funkcjonowanie Biura Rzecznika Ubezpieczonych.

Ponadto, w ramach FUS nastgpi potgczenie rachunkow bankowych funduszy:
emerytalnego, rentowego, chorobowego i wypadkowego w jeden rachunek FUS
(nowe brzmienie art. 55 ustawy 0 sus). Zgodnie z obowigzujacymi przepisami platnicy
oplacaja sktadki na rachunek ubezpieczenia spolecznego jedna kwotg. Rozdzielenia tak
dokonanych wptat na poszczegdlne fundusze dokonuje ZUS. Obecnie kasowy podziat sktadek
na rachunki poszczegélnych funduszy dokonywany jest juz w dniu wptywu sktadek na
podstawie ich szacunkowego podziatu, zuwzglednieniem potrzeb zwigzanych
Z finansowaniem $§wiadczen z poszczegdlnych funduszy. Ostateczne rozliczenie dokonywane
jest memoriatowo, zgodnie z dokumentami przedstawianymi przez platnikow i jest mozliwe

po przetworzeniu dokumentdbw w Systemie Ewidencji Kont i Funduszy (SEKIF).
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Srodki finansowe przekazywane sa z rachunku wplywoéw sktadek na poszczegolne fundusze,

na podstawie wewnetrznie opracowanego algorytmu bazujacego na danych historycznych.

Dane o przeptywach kasowych na czterech funduszach niosa ze soba znikome
warto$ci  informacyjne. Fundusz Ubezpieczen Spotecznych, zgodnie 2z ustawg
0 rachunkowosci, ustawg o systemie ubezpieczen spotecznych oraz ustawg o finansach
publicznych prowadzi szczegétowa ewidencje memoriatowa, natomiast ewidencja kasowa

jest uproszczona, a jej szczegdtowosc jest okreslona wymogami klasyfikacji budzetowe;.

Potaczenie rachunkéw bankowych funduszy: emerytalnego, rentowego, chorobowego
i wypadkowego w jeden rachunek FUS (struktur¢ rachunkow) wyeliminuje sztuczny ruch
pieniadza pomigdzy rachunkami wyodrgbnionych funduszy i ograniczy koszty ponoszone ze
srodkéw publicznych. Utatwi rowniez zarzadzanie ptynnoscig FUS i stanie si¢ mechanizmem

wspierajgcym efektywne kosztowo zarzadzanie srodkami publicznymi.

Podziat przychodow i kosztow na poszczegolne fundusze bedzie nadal prowadzony
przez ZUS w kategoriach memoriatowych, przy zachowaniu petnej zawartosci analityczne;.
Zapewni to dostep do danych z poszczegdlnych funduszy na niezmienionym poziomie
informacyjnym.  Tym samym  zabezpieczy mozliwo$¢ szacowania wydolnosci

W poszczegblnych obszarach ubezpieczenia spotecznego.

W art. 25 w ust. 11, 13 i 14 projektu okresla si¢ tryb przekazywania srodkow
pieni¢znych na fundusz emerytalny FUS, w zwigzku z przeniesieniem niektorych aktywow do

FRD.

W zwigzku z projektowanymi zmianami, w art. 29 projektu proponuje si¢, aby ZUS
do dnia 31 marca 2015 r., zewidencjonowal na subkoncie informacje o zwaloryzowanej
wysokos$ci przekazanych przez otwarty fundusz emerytalny $rodkow odpowiadajacych
warto$ci umorzonych przez otwarty fundusz emerytalny jednostek rozrachunkowych.
Proces ewidencjonowania na subkoncie, przeprowadzany bylby w terminie wczes$niejszym
w przypadku ztozenia przez ubezpieczonego wniosku o emeryturg lub nabycia prawa do
emerytury, jezeli zlozenie takiego wniosku nie jest wymagane, a takze w przypadku
dokonywania podzialu w razie rozwodu, uniewaznienia matzenstwa albo $mierci osoby,
dla ktérej ZUS prowadzi subkonto.

Biorgc pod uwage, ze jednym z efektdw projektowanych zmian w systemie
emerytalnym bedzie obnizenie kwoty panstwowego dtugu publicznego (PDP), w art. 10
projektu proponuje si¢ obnizenie progow relacji dlugu do PKB, skutkujacych
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uruchomieniem mechanizmu korygujacego stabilizujacej reguty wydatkowej, okreslonego

w art. 112a ust. 4 ustawy o finansach publicznych.

W efekcie przekazania do ZUS 51,5% jednostek rozrachunkowych zapisanych na
rachunkach cztonkow OFE, nastgpi konwersja zobowigzan panstwa wynikajacych z obligacji
skarbowych na gwarantowane zobowigzania wyptat przysztych §wiadczen emerytalnych. Po
zapisaniu wartosci przeniesionych aktywow na indywidualnych subkontach ubezpieczonych,
obligacje skarbowe zostang przekazane na rachunek Skarbu Panstwa w KDPW i umorzone.
Obnizenic PDP wynika¢ bedzie zaréwno z kwoty umarzanych skarbowych papierow
wartosciowych, jak i1 oszczednosci w kosztach ich obstugi. Dodatkowo obnizajaco na diug
sektora dziata¢ beda pozytki z innych niz papiery skarbowe aktywow przekazanych z OFE.
Laczny wplyw wyzej wymienionych czynnikoéw na PDP szacuje si¢ na 7% PKB.

W rezultacie zaproponowano zastgpienie w art. 112a ust. 4 progu 50% PKB progiem
43% PKB, natomiast progu 55% PKB odpowiednio progiem 48% PKB. Zmiana ta ma na celu
ustabilizowanie dlugu publicznego na niZzszym poziomie oraz zapewnienie wiarygodnos$ci
polskiej polityki fiskalnej. Jak wskazuja bowiem agencje ratingowe reforma systemu
emerytalnego bedzie neutralna dla wiarygodnosci kredytowej (ratingu) Polski, a przy
zalozeniu, ze obnizeniu poziomu dlugu publicznego bedzie towarzyszylo odpowiednie
dostosowanie progéw w ustawie o finansach publicznych mozna spodziewac¢ si¢ wzrostu tej

wiarygodnosci.

6) Realizacja wyroku Trybunalu Sprawiedliwosci Unii Europejskiej (w sprawie C-
271/09), dotyczacego usuniecia ograniczen w zakresie lokowania aktywow poza

granicami Polski

W art. 24 projektu ustawy — w celu zapewnienia wykonania wyroku TSUE -
proponuje si¢ zwigkszenie mozliwosci inwestowania OFE w aktywa denominowane
w walucie innej niz krajowa, poprzez stopniowe kilkuletnie podwyzszanie limitu, do
osiggni¢cia docelowego limitu 30%. Za stopniowym podwyzszaniem przedmiotowego limitu

przemawiajg nastepujace argumenty:

- koniecznos¢ zapewnienia odpowiedniego poziomu stabilnosci i bezpieczenstwa finansowego

systemu zabezpieczenia spolecznego

Trybunat Sprawiedliwosci Unii Europejskiej (TSUE) uznal w swym wyroku,

iz potrzeba zagwarantowania stabilno$ci 1 bezpieczenstwa §rodkoéw zarzadzanych przez OFE,
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w szczegllnosci przez przyjecie regut ostroznosciowych, stanowi nadrzedny interes
publiczny, ktory, o ile jest proporcjonalny, moze uzasadnia¢ ograniczenie swobody przeptywu
kapitatu. Jako przyktad takich uzasadnionych regul ostroznosciowych TSUE wskazat ryzyko
kursowe oraz przepis art. 18 ust. 5 lit. b dyrektywy 2003/41/WE Parlamentu Europejskiego
i Rady z dnia 3 czerwca 2003 r. w sprawie dziatalnosci instytucji pracowniczych programow
emerytalnych oraz nadzoru nad takimi instytucjami (Dz. U. L 235 z 23.9.2003 r.)
ustanawiajacy dla inwestycji instytucji pracowniczych programoéw emerytalnych limit
w wysokosci 30% ich aktywoéw w aktywa denominowane w walutach zagranicznych.
Jezeli zatem okreSlone ograniczenia ilo$ciowe i jakoSciowe sg przewidziane na gruncie prawa
unijnego w odniesieniu do inwestycji dokonywanych przez dodatkowe dobrowolne programy
emerytalne, to tym bardziej nie mozna zarzuci¢ braku proporcjonalnosci i konieczno$ci
stosowania odpowiednich mechanizmoéw ostroznosciowych w odniesieniu do OFE
stanowigcych integralng czes$¢ systemu zabezpieczenia spotecznego.

W tym kontekscie nalezy podkresli¢ konieczno$¢ zachowania rownowagi finansowej
tego systemu, za ktory wiladze publiczne ponosza petna odpowiedzialnosé.
Harmonogram dojscia do 30% powinien zapobiega¢ nadmiernej koncentracji ryzyka
inwestycyjnego  w krotkim  okresie, ktoére mogloby zagrozi¢ stabilnoSci systemu
zabezpieczenia spolecznego, w zakresie, w jakim jego zarzadzaniem zajmuja si¢ OFE.
Biorac pod uwage wysoko$¢ s$rodkow zgromadzonych w OFE, nalezy zaznaczy¢,
iz okreslenie odpowiedniego terminu dojscia do docelowego limitu 30% pozostaje
rzeczywistg formg realizacji podstawowej zasady dokonywania lokat, tj. zapewnienia ich
bezpieczenstwa i rentownosci. Bezpieczenstwo srodkow w OFE powinno by¢ definiowane
w oparciu 0 poréwnanie z systemem alternatywnym, czyli repartycyjnym systemem
emerytalnym (I filar zarzadzany przez ZUS), a gwarancje wyptat §wiadczen emerytalnych na
odpowiednim poziomie muszg by¢ w obu systemach jednakowe. Odpowiednio roztozone
w czasie dochodzenie do docelowych 30% jest konieczne dla zapewnienia niewystapienia
sytuacji destabilizacji systemu oraz niepozadanych skutkow spolecznych. Wprowadzane
rozwigzanie nalezy zatem wuzna¢ za proporcjonalne jako konieczne do osiggnigcia
nadrzednego celu, ktorym jest ochrona stabilnosci i bezpieczenstwa systemu zabezpieczenia

spotecznego.

- duzy udzial OFE w obrocie na GPW
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Ewentualne jednorazowe wprowadzenie lub zbyt szybkie dochodzenie do docelowego
limitu 30% moze by¢ przyczyna zaktocen na rynku Warszawskiej Gieldy Papieréw

Warto$ciowych.

Udziat OFE we free float na GPW na dzien 28 marca 2013 r. wynidst 27,4% (trzy lata
wczesniej wynosit 15,9%). Najwyzszy poziom tego wskaznika dotyczyt spotek o kapitalizacji
od 1 mld do 5 mld zt gdzie wynosit 51,2% oraz od 500 do 1 000 mln zt — 40,3%, najnizszy
byt w spotkach najmniejszych (kapitalizacja ponizej 50 mln zt) -5,6%.

Zbyt gwattowne zwickszenie limitu lokat OFE w instrumenty zagraniczne mogloby
prowadzi¢ do znacznego odptywu kapitatu OFE z polskiego rynku finansowego w krotkim
terminie, a co za tym idzie do destabilizacji sytuacji na tym rynku, w szczegdélnosci
pogorszenia jakosci wyceny notowanych aktywow, ktéra moglaby przesta¢ odzwierciedlaé

rzeczywistg ich warto$¢.

- ryzyko kurséw walutowych

W s$wietle raportow KNF, OFE lokowaty prawie cato$¢ swoich aktywow w papiery

warto§ciowe denominowane w walucie krajowe;.

Zgodnie z raportem Informacja o dziatalnosci inwestycyjnej funduszy emerytalnych
w okresie 31.03.2010-29.03.2013 w skali calego rynku OFE, aktywa denominowane
w walutach obcych stanowity na koniec marca 2013 r. jedynie 1,27% tacznej wartosSci
portfela OFE. W analizowanym okresie aktywa te byly w wigkszo$ci denominowane w euro,
lirach tureckich, dolarach amerykanskich, czeskiej koronie, w mniejszym stopniu

W norweskiej koronie 1 wegierskim forincie.

Przyczynami matego zainteresowania OFE inwestycjami w instrumenty
denominowane w walutach obcych byly nie potencjalne ograniczenia regulacyjne, lecz przede
wszystkim zwigzane z takimi inwestycjami ryzyko kursoéw walutowych i brak mozliwosci

zabezpieczenia tego ryzyka.

Ryzyko kursow walutowych w krotkim okresie moze prowadzi¢ np. do zmniejszenia
realizowanych naleznosci lub zwigkszenia zobowigzan w przeliczeniu na walut¢ krajowa.
W dhugim okresie moze natomiast wptywac¢ na poszczegodlne pozycje bilansow OFE, ktore
przeliczone po danym kursie mogg zmienia¢ swojg wartos¢ ksiegowa, co moze powodowac

zmiany w ich sytuacji finansowe;j.
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Podwyzszanie limitu lokat OFE w aktywa denominowane w walutach zagranicznych
winno zatem odbywac si¢ stopniowo, a harmonogram jego podwyzszania powinien by¢
roztozony na mozliwie dilugi okres w celu zapewnienia maksymalnego bezpieczefnstwa
dokonywanych lokat. Zbyt szybkie dochodzenie do docelowego limitu moze znaczgco
podnie$¢ ryzyko inwestycyjne zwigzane ze zmianami kursOw walut obcych, w ktérych
denominowane s3 instrumenty nabywane przez OFE. W przypadku aprecjacji ztotego zbyt
szybkie zwigkszenie inwestycji w aktywa denominowane w walutach obcych moze przez to
negatywnie wpltywa¢ na poziom oszczednosci zgromadzonych przez czltonkéw OFE
i w efekcie prowadzi¢ do obnizenia poziomu $wiadczen emerytalnych wyptacanych z nowego

systemu, przez co moze przyczyni¢ si¢ do destabilizacji systemu emerytalnego.

Powyzsze czynniki nalezy uwzglgdnia¢ w szczegdlnosci w sytuacji trwajacego od
2007 r. $wiatowego kryzysu finansowego, w ktorym gwaltowne zmiany kursow walutowych
oraz cen aktywow oddzialuja negatywnie na wysoko$¢ stop zwrotu OFE. Napigta sytuacja na
$wiatowych rynkach finansowych (istotne spadki warto$ci indekséw gietdowych, deprecjacja
walut krajow emerging markets z uwagi na odptyw kapitalu zagranicznego) wptywa
destabilizujgco na polski system finansowy, ktory nastepnie generuje ryzyko dla
bezpieczenstwa systemu ubezpieczen spolecznych oraz gwarantowanych minimalnych

Swiadczen dla ich uczestnikow.

Jednoczes$nie, nalezy zaznaczy¢, iz przyszle zobowigzania przypisane do oszczgdnos$ci
emerytalnych sg wyrazone w walucie krajowej, a zatem zbyt szybkie tempo lokowania
znacznej czesci aktywow OFE w instrumenty denominowane w walutach obcych stwarza
ryzyko niedopasowania w tym zakresie, i ryzyko to ma charakter systemowy, a nie tylko
inwestycyjny.

Podczas wstepnych prac nad wdrozeniem wyroku TSUE zaproponowano stopniowe
podwyzszanie przedmiotowego limitu o kolejne 5% co dwa lata, do osiaggnigcia docelowego
limitu w roku 2021. W negocjacjach z KE strona polska - przedstawiajagc powyzsze
argumenty - podkres§lala rowniez, iz nowelizacje regulacji z zakresu zabezpieczenia
spotecznego s3 z zasady bardzo wrazliwymi kwestiami, dlatego tez ewentualne zmiany
obowigzujacych przepisow nie powinny by¢ wprowadzane radykalnie 1 wymagaja

zachowania odpowiednich przepisow przejsciowych.

Jednakze, w dniu 23 lipca 2012 r. KE wystosowala pismo do Rzadu RP w sprawie
sposobu dostosowania prawa polskiego do wyroku TSUE w sprawie C-271/09. W pi$mie tym
KE podwazata zasadno$¢ proponowanego przez stron¢ polska terminu dostosowania si¢ do
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wyroku, stwierdzajac, i1z nie znajduje zadnego proporcjonalnego uzasadnienia dla tak
dlugiego okresu przejsciowego, zwazywszy w szczegolnosci, ze Polska jest jedynym krajem
UE z tak restrykcyjnymi regutami zagranicznych inwestycji OFE. KE wnioskowata
jednoczesnie o przekazanie informacji o wszystkich srodkach podjetych przez Polske w celu

wykonania wyroku TSUE.

W nawigzaniu do ww. pisma KE, w dniu 21 wrze$nia 2012 r. skierowano pismo
informujace o prowadzonych analizach i1 konsultacjach, majacych na celu przygotowanie
ostatecznej odpowiedzi odnoszacej si¢ do uwag KE. Zwrdcono si¢ ponadto z prosba
0 mozliwo$¢ spotkania z KE, majacego na celu bezposrednie przedstawienie stanowiska

w przedmiotowej sprawie.

W uzupehieniu powyzszego pisma, w dniu 28 wrzesnia 2012 r. zostato przestane
pismo do KE, w ktorym poinformowano o wprowadzanych zmianach w projekcie ustawy,
W zwigzku z wykonaniem wyroku TSUE. Przedstawiono jednoczesnie argumenty
uzasadniajagce proponowany harmonogram stopniowego podwyzszania limitu warto$ci
aktywoéw OFE denominowanych w walucie innej niz krajowa, tj. o 5% co najmniej co dwa
lata, do docelowych 30% w 2021 r. Jako najistotniejsze argumenty za odpowiednio dtugim
harmonogramem wskazano konieczno$¢ zapewnienia stabilnosci finansowej $rodkow
gromadzonych w OFE przez uczestnikow systemu zabezpieczenia spolecznego oraz

konieczno$¢ zapewnienia ochrony intereséw cztonkéw OFE.

W dniu 10 pazdziernika 2012 r. w Brukseli miato miejsce spotkanie przedstawicieli
Ministerstva FinansoOw oraz Statego Przedstawicielstwa RP z przedstawicielami KE
w sprawie projektu ustawy, dotyczace gléwnie kwestii harmonogramu podwyzszania limitu
lokat OFE w aktywach denominowanych w walucie innej niz krajowa. Zgodnie z informacja
ze spotkania, sporzadzong przez State Przedstawicielstwo RP w Brukseli, w odpowiedzi na
argumenty strony polskiej KE wskazata, iz proponowany termin dojscia do limitu
w wysokosci 30% w 2021 r. jest nie do zaakceptowania, i Ze istotne jest, aby Polska podj¢ta
czynno$ci zmierzajace do jak najszybszego dostosowania regulacji do wyroku TSUE,
€0 pozwoli unikng¢ skierowania przez KE zarzutow formalnych. W rezultacie, KE wskazata,

1z jest w stanie zaakceptowac niedlugi okres przejsciowy na podwyzszenie limitu do 30%.

W pismie z dnia 7 grudnia 2012 r. zostato zawarte oficjalne stanowisko KE, zgodnie
z ktérym nie znajduje ona uzasadnienia dla proponowanego okresu przej$ciowego
dochodzenia do docelowego limitu 30%, tj. w terminie do 2021 r. KE ponownie podkreslita,
iz polskie przepisy w zakresie ograniczen zagranicznych inwestycji OFE sg najbardziej
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restrykcyjne sposrod wszystkich panstw cztonkowskich posiadajacych podobne systemy
emerytalne. Jednoczesnie, KE zwrécita si¢ o przekazanie informacji o $rodkach podjetych
przez Polsk¢ w celu wykonania wyroku TSUE oraz zmienionego projektu ustawy wraz

z przepisami wykonawczymi.

Przedstawiajgc powyzsze nalezy przychyli¢ si¢ do stanowiska KE, wskazujgcej m.in.
na fakt, iz proponowane stopniowe podnoszenie limitu o 5% co 2 lata nie pozwala funduszom
na podjecie 1 rozwinigcie racjonalnej dziatalno$ci inwestycyjnej na rynkach zagranicznych
W ciggu najblizszych lat, z uwagi na niskie dopuszczalne limity srodkow, ktore moga by¢ w te
dziatalno$¢ zaangazowane. Ponadto KE stwierdzita, iz zwazywszy w szczegolnosci, ze Polska
jest jedynym panstwem czlonkowskim UE z tak restrykcyjnymi ograniczeniami
zagranicznych inwestycji OFE, ktdre zostaly orzeczone jako sprzeczne z podstawowymi
wolnosciami traktatowymi, zasada rownego traktowania panstw cztonkowskich nie pozwala
na szczegolne traktowanie Polski w tym wzgledzie. Zgodnie z ustalong linig orzeczniczg
TSUE, wzgledy ekonomiczne nie moga stanowi¢ uzasadnienia dla ograniczen swobody
przepltywu kapitalu. KE stwierdzila zatem, iz z prawnego punktu widzenia nie moze przyjac
argumentu, ze OFE sg gldownym inwestorem na polskiej GPW 1 w duzej mierze finansujg dlug
publiczny. Ponadto, zdaniem KE w $wietle doswiadczen innych panstw cztonkowskich
posiadajacych podobne systemy emerytalne, rowniez argument, ze zwigkszenie lokat
zagranicznych spowoduje gwaltowne zagrozenia dla bezpieczenstwa zgromadzonych
srodkoOw, nie znajduje uzasadnienia w faktach, pod warunkiem, ze stosowana jest

odpowiednia polityka ostroznosciowa.

Za przyje¢ciem stanowiska KE przemawia rowniez zagrozenie skierowania przez KE
wniosku do TSUE o natozenie kary pieni¢znej w zwigzku z niewykonaniem przedmiotowego

wyroku.

Tym niemniej, majac na uwadze konsultacje i spotkanic z KE, wydaje sie,
iz wlasciwym, kompromisowym rozwigzaniem kwestii dlugosci okresu przejsciowego jest
okres 3-letni. Nalezy bowiem podtrzymac¢ stanowisko, iz podwyzszanie limitu powinno by¢
odpowiednio roztozone w czasie, majac na uwadze w szczegdlnosci koniecznos$¢ zapewnienia
stabilnosci finansowej s$rodkow gromadzonych w OFE przez uczestnikow systemu

zabezpieczenia spotecznego.

W zwigzku z tym proponuje si¢ W art. 24 projektu nastepujacy harmonogram dojscia
do docelowego limitu 30%:
- do konca roku 2014 - 10%;
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- rok 2015 - 20%;
- od roku 2016 - 30%.

7) Zmiany polityki inwestycyjnej OFE oraz pozostale zmiany w przepisach

dotyczacych funkcjonowania OFE

Wdrozenie rekomendacji sformutowanych w ,,Informacji Rady Ministrow dla Sejmu
RP o skutkach obowigzywania ustawy z dnia 25 marca 2011 r. ...” wymaga dokonania
szeregu zmian w ustawie o oiffe. Cze¢$¢ wprowadzanych zmian zazgbia si¢ z realizacjg
wyroku Trybunatu Sprawiedliwo$ci Unii Europejskiej (w sprawie C-271/09), dotyczacego
usuni¢gcia ograniczen w  zakresie lokowania aktywoéw poza granicami Polski.

Ponizej przedstawiono opis projektowanych zmian.

Proponowana zmiana art. 8 ustawy o oiffe ma na celu zdefiniowanie pojecia rynku
regulowanego w panstwach innych niz Rzeczpospolita Polska, w zwigzku z odwotaniem si¢
do tego pojecia w zmienianych przepisach, dotyczacych lokat funduszy. Zgodnie z dodawang
definicja, rynek regulowany w panstwach innych niz Rzeczpospolita Polska oznacza
dziatajacy w sposob staly w panstwach bedacych cztonkami UE lub stronami umowy o EOG,
lub cztonkami OECD, system obrotu instrumentami finansowymi dopuszczonymi do tego
obrotu, zapewniajacy inwestorom powszechny i rowny dostep do informacji rynkowej w tym
samym czasie przy kojarzeniu ofert nabycia i zbycia instrumentéw finansowych, oraz
jednakowe warunki nabywania i zbywania tych instrumentow, zorganizowany i podlegajacy
nadzorowi wilasciwego organu, a w przypadku rynku dziatajacego w panstwach bedacych
cztonkami Unii Europejskiej uznany przez to panstwo za spelniajacy te warunki i wskazany

Komisji Europejskiej jako rynek regulowany.

W art. 13 w ust. 2 ustawy o oiffe, proponuje si¢ nadanie nowego brzmienia pkt 6,
w mysl ktorego statut funduszu okresla rodzaje, maksymalng wysoko$¢, sposob oraz tryb
kalkulacji i pokrywania kosztow obcigzajacych fundusz, z wytaczeniem kosztow wskazanych
w art. 136a i art. 137 ust. 3. Zmiana ma charakter doprecyzowujacy i koryguje mozliwos¢
powstania niespojnej regulacji prawnej w zwigzku z dodaniem ust. 3 w art. 137, zgodnie
Z ktérym fundusz pokrywa koszty wynikajace z ponoszonych danin publicznoprawnych
zwigzanych z prowadzong dziatalnos$cig lokacyjng. Dodanie w art. 13 ust. 2 pkt 6 odniesienia
do dodawanego ust. 3 w art. 137 ma na celu zwolnienie funduszu z koniecznosci

wykazywania w statucie rodzajow, maksymalnej wysokos$ci, sposobu oraz trybu kalkulacji
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I pokrywania kosztow wynikajgcych z ponoszonych danin publicznoprawnych. Jak si¢
wydaje, zamieszczanie ich w tresci statutu byloby trudno osiggalne, gdyz wigzatoby si¢
Z konieczno$cig zidentyfikowania wszelkich danin publicznoprawnych na rynkach, na

ktorych fundusz moze wykazywac swa aktywno$¢ lokacyjna.

Proponuje si¢ wprowadzi¢ w art. 50 ust. 2 ustawy o oiffe przepis umozliwiajacy
nabywanie obligacji, bankowych papierow warto§ciowych oraz listow zastawnych
emitowanych przez Bank Gospodarstwa Krajowego (BGK). Wprowadzenie takiej mozliwos$ci
jest konsekwencjg zmian w art. 141 ustawy o oiffe. Obecnie PTE mogg nabywac obligacje
emitowane przez BGK na zasadach okreslonych w ustawie z dnia 27 pazdziernika 1994 r.
0 autostradach ptatnych oraz o Krajowym Funduszu Drogowym (Dz. U. z 2004 r. Nr 256,
poz. 2571, z pézn. zm.). Nie bez znaczenia jest zaangazowanie Banku Gospodarstwa
Krajowego w realizacj¢ Programu ,Inwestycje Polskie”. Celem ogloszonego dnia
12 pazdziernika 2012 r. przez Premiera RP Programu ,,Inwestycje Polskie” jest zapewnienie
utrzymania w gospodarce obecnej dynamiki inwestycji w projekty infrastrukturalne
0 wydtuzonym horyzoncie czasu, przy jednoczesnym wykorzystaniu dlugoterminowego
finansowania oraz zaangazowania kapitalowego. Program ten w szczegdlnosci ma
koncentrowaé si¢ na stworzeniu warunkow dla dlugoterminowego finansowania rentownych
projektdbw inwestycyjnych w obszarze infrastruktury energetycznej (dystrybucja
I wytwarzanie) i gazowej (sie¢ przesytowa, wydobycie i magazyny), zagospodarowania z16z
weglowodorowych (w tym gazu z lupkéw), infrastruktury transportowej, samorzadowe;j
(utylizacja  odpadow,  komunikacja),  przemystowej oraz  telekomunikacyjne;j.
Program ,,Inwestycje Polskie” zorientowany jest na przedsiewzigcia rozwojowe, w oparciu
0 dlugoterminowe finansowanie inwestycji majacych znaczenie dla gospodarki narodowej
oraz strategicznych interesow Panstwa. Program nie przewiduje preferencyjnych warunkoéw

finansowania przedsigbiorcow.

Dziatalno§¢ BGK bedzie polegaé w szczeg6lnosci na pelnieniu roli podmiotu
oferujagcego na warunkach rynkowych ustugi komplementarne w stosunku do innych
podmiotow komercyjnych. Realizacja Programu oparta jest na dwoch filarach majacych
zapewni¢ finansowanie przedsiewzig¢ inwestycyjnych - Banku Gospodarstwa Krajowego
oraz Spoiki Polskie Inwestycje Rozwojowe S.A. Poza wzmocnieniem kapitalowym w wyniku
dokapitalizowania BGK nie mozna wykluczy¢ rdwniez konieczno$ci pozyskiwania przez
BGK $rodkéw na dtugoterminowe finansowanie inwestycji w ramach Programu ,,Inwestycje

Polskie” z rynkéw finansowych poprzez emisje obligacji. Proponowana nowelizacja
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umozliwialaby zwigkszenie grona potencjalnych inwestorow w papiery dtuzne BGK na rynku

krajowym.

Zmiana ust. 3 w art. 136 ustawy o oiffe, wprowadzona w celu wykonania wyroku
TSUE - polega na wprowadzeniu zapisu, zgodnie z ktérym przy ustalaniu wartoSci
zarzadzanych aktywéw netto OFE nie uwzglednia si¢ wartosci lokat, o ktérych mowa
wart. 141 ust. 1 pkt 11-14, tj. wartosci lokat w krajowych certyfikatach inwestycyjnych
emitowanych przez fundusze inwestycyjne zamknigte, jednostkach uczestnictwa zbywanych
przez FIO lub SFIO, a takze zagranicznych tytutach uczestnictwa emitowanych przez
instytucje wspolnego inwestowania, zaroOwno typu zamknigtego, jak 1 otwartego.
Dzigki wprowadzanej zmianie oddalony zostanie zarzut KE, potwierdzony przez TSUE, co do
dotychczasowego brzmienia tego przepisu, ktory ogranicza inwestycje transgraniczne OFE,
poprzez nieuwzglednienie, w wartosci zarzadzanych aktywow netto OFE, wartosci lokat
w krajowych jednostkach uczestnictwa zbywanych przez FIO lub SFIO, oraz lokat w tytutach
uczestnictwa emitowanych przez wszystkie (zardbwno typu zamknigtego, jak i otwartego)
instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzib¢ za granica - co zmniejsza podstawe dla
okreslenia kosztow zarzadzania OFE przez PTE. Z uwagi na to, ze nie ma uzasadnienia dla
pobierania z aktywow OFE dodatkowej optaty w sytuacji, gdy $rodki sg de facto
przekazywane do zarzadzania FIO, SFIO Ilub =zagranicznej instytucji wspolnego
inwestowania, proponuje si¢ nie uwzglednianie wszystkich tych podmiotow (niezaleznie od
miejsca siedziby), w wartosci zarzadzanych aktywow netto OFE. Umozliwi to
wyeliminowanie sytuacji, w ktorej te same aktywa bylyby podwojnie obcigzane optatg za
zarzadzanie. W art. 136a proponuje si¢ — W celu wykonania wyroku TSUE — uchylenie ust. 2,
ktory w opinii KE, potwierdzonej przez TSUE, dodatkowo ogranicza inwestycje zagraniczne
OFE, ze wzgledu na mozliwo$¢ pokrywania z aktywow OFE kosztow transakcji zwigzanych
Z zagranicznymi instytucjami rozliczeniowymi tylko do wysoko$ci nieprzekraczajacej
odpowiednich  kosztow  krajowych instytucji  rozliczeniowych. Po  wprowadzeniu
proponowanej zmiany pokrywane z aktywoéw OFE koszty zwigzane z przechowywaniem
aktywoOw oraz realizacjg i rozliczeniem transakcji nabywania lub zbywania aktywow OFE,
stanowigce rownowarto$¢ oplat ponoszonych na rzecz zagranicznych instytucji
rozliczeniowych, nie beda ograniczone wysokoscig odpowiednich kosztow krajowych
instytucji rozliczeniowych, z ktérych posrednictwa OFE sa obowigzane korzystac.
Dodatkowo, proponuje si¢ dodanie w art. 137 ust. 3, w mysl ktorego fundusz jest uprawniony

do pokrywania ze swoich aktywow kosztéw wynikajagcych z ponoszonych danin
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publicznoprawnych, jezeli z ich uiszczania nie jest zwolniony na podstawie odrebnych
przepisow 1 jezeli ich ponoszenie jest zwigzane z prowadzong przez fundusz dziatalnos$cia
statutowa. Wprowadzenie przedmiotowego przepisu ma na celu wyeliminowanie watpliwos$ci
dotyczacych zgodnosci projektowanego stanu prawnego z prawem UE. Zgodnie z przepisem
art. 137 ust. 1 ustawy o oiffe koszty dziatalnosci funduszu, ktore nie sg pokrywane
bezposrednio z jego aktywdw, pokrywa zarzadzajace nim towarzystwo. Powyzsza norma
prawna implikuje watpliwosci jurydyczne dotyczace podmiotéw obowigzanych do
pokrywania np. podatkéw od dywidend z akcji spotek zagranicznych znajdujgcych sie¢ w
portfelu inwestycyjnym funduszu. W zwigzku z tym proponuje si¢ wprowadzenie
uprawnienia funduszu do pokrywania ze swoich aktywdw przedmiotowych kosztow
W powyzszy sposob. Unormowanie to w sposob jednoznaczny przesadzi, iz to fundusz bedzie
pokrywat koszty wynikajace z danin publicznych z racji istniejgcego zwigzku migdzy tymi

daninami a prowadzong dziatalno$cig statutowg przez dany fundusz.

W art. 141 w ust. 1 ustawy o oiffe proponuje si¢ okreslenie wspolnego katalogu
mozliwych lokat funduszu w kraju i poza granicami kraju (przy odpowiednim zachowaniu
dotychczasowego podziatu na poszczegédlne kategorie instrumentow finansowych), w celu
usuni¢cia zarzutu KE, potwierdzonego przez TSUE, co do dodatkowego zaostrzenia przez ten
przepis w dotychczasowym brzmieniu ilo$ciowych ograniczen zagranicznych inwestycji
OFE, zawartych w dotychczasowym art. 143 ust. 2 ustawy o oiffe. Jednoczes$nie, majgc na
uwadze, ze OFE nie bedg mogly inwestowa¢ w skarbowe papiery wartosciowe, papiery
wartosciowe emitowane przez NBP, a takze w instrumenty finansowe gwarantowane przez
SP i NBP, w art. 141 ust. 1 zastrzezono, ze aktywa funduszu moga by¢ lokowane,
z zastrzezeniem ust. 2 i art. 146, wylacznie we wskazanych tam kategoriach lokat. Przepis ust.
2 okresla natomiast, iz aktywa otwartego funduszu nie mogg by¢ lokowane w:

1) obligacjach, bonach i innych papierach wartosciowych emitowanych przez SP lub
NBP, a takze pozyczkach i kredytach udzielanych tym podmiotom;

2) obligacjach, bonach i innych papierach wartosciowych emitowanych przez rzady lub
banki centralne panstw, o ktorych mowa w ust. 5, a takze pozyczkach i1 kredytach
udzielanych tym podmiotom;

3) obligacjach i innych dluznych papierach warto$ciowych, opiewajacych na §wiadczenia
pieni¢zne, gwarantowanych lub porgczanych przez SP lub NBP, a takze depozytach,
kredytach i pozyczkach gwarantowanych lub porgczanych przez te podmioty;
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4) obligacjach i innych dtuznych papierach wartoSciowych, opiewajacych na §wiadczenia
pieni¢zne, gwarantowanych lub porgczanych przez rzady lub banki centralne panstw,
0 ktéorych mowa w wust. 5 a takze depozytach, kredytach i pozyczkach
gwarantowanych lub porgczanych przez te podmioty;

a takze w gwarantowanych przez Skarb Panstwa:

1) obligacjach emitowanych przez Bank Gospodarstwa Krajowego na zasadach
okreslonych w ustawie z dnia 27 pazdziernika 1994 r. o autostradach platnych oraz
0 Krajowym Funduszu Drogowym;

2) innych niz powyzej obligacjach, bankowych papierach wartosciowych lub listach

zastawnych emitowanych przez Bank Gospodarstwa Krajowego.

Wprowadzenie powyzszego zakazu ma na celu likwidacje mechanizmu
samofinansowania si¢ skladek przekazanych do OFE poprzez wykup przez nie obligacji na
pokrycie wynikajacego z transferu skladek deficytu FUS, za wynagrodzeniem dla
posrednikow. Ponadto, zakaz inwestowania w obligacje skarbowe ma stuzy¢ faktycznemu

wspieraniu przez otwarte fundusze emerytalne realnej gospodarki.

Jednoczesnie, majac na uwadze finansowanie Krajowego Funduszu Drogowego,
nalezy podkresli¢, ze Bank Gospodarstwa Krajowego bedzie mogt nadal emitowac obligacje
infrastrukturalne, ktore mogltyby nabywac otwarte fundusze. Warunkiem nabywania tych
obligacji bedzie brak gwarancji Skarbu Panstwa. Jednak, ze wzgledu na pozycj¢ prawna
Banku Gospodarstwa Krajowego (bank panstwowy), obligacje emitowane przez BGK beda

nadal bardzo bezpiecznymi instrumentami dtuznymi.

Majac na uwadze zakaz inwestowania w instrumenty dluzne emitowane przez
zagraniczne rzady lub banki centralne, nalezy odnie$¢ si¢ do przepisow UE i opinii
ekspertéwS). Z przepisow Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej wynika, ze
podstawowym kryterium zasady swobody przeptywu kapitatu jest jej charakter podmiotowy
(migdzy Panstwami Czlonkowskimi), i jezeli zachowana jest rdwnowaga w zakresie
charakteru podmiotowego, to nie ma znaczenia zakres przedmiotowy (np. zakres
instrumentow finansowych). Art. 63 Traktatu skierowany jest w swych zatozeniach przede
wszystkim przeciwko dyskryminacji geograficznej, nie przewidujgc zadnego rozrdéznienia ze

wzgledu na zrodlo pochodzenia kapitatu/emisji danego papieru wartosciowego.

3 Komentarz do ustawy o szczegolnych uprawnieniach Skarbu Pafistwa oraz ich wykonywaniu w spotkach kapitatowych o istotnym
znaczeniu dla porzadku publicznego lub bezpieczefistwa publicznego (fragment pozycji: Kodeks spotek handlowych. Komentarz) - prof. dr
hab. Stanistaw Sottysifiski, prof. dr hab. Andrzej Szajkowski, prof. dr hab. Andrzej Szumanski, prof. dr hab. Janusz Szwaja, dr lwona
Karasek. Rok wydania: 2008. Wydawnictwo: C.H.Beck. Wydanie: 2
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Trescig swobody przeplywu kapitalu jest wiec w pierwszej kolejnosci zakaz dyskryminacji
podmiotéw zagranicznych, dazacych do uzyskania dostgpu do rynku danego Panstwa
Cztonkowskiego.

Nalezy wskaza¢, iz w orzecznictwie TSUE przestanke decydujaca o stwierdzeniu
naruszenia zasady swobody przeptywu kapitalu stanowi fakt przyznania w okre$lonych
regulacjach krajowych szczegdlnych uprawnien rzadom lub szczegdlnych przywilejow
podmiotom majacym siedzibe na terytorium danego Panstwa Czlonkowskiego. Nie bedzie to
mialo miejsca w przypadku projektu ustawy, tj. wprowadzenia zakazu lokat OFE w skarbowe
papiery wartosciowe zarowno w Panstwach Cztonkowskich, jak i w RP.

Nalezy w tym zakresie powota¢ si¢ na nastgpujace orzecznictwo TSUE, np.:wyrok
212.12.2006 w sprawie C-446/04 Test Claimants in the FIl Group Litigation V.
Commissioners of Inland Revenue, pkt 123; wyrok z 4.6.2002 r. w sprawie C-483/99
Commission v. France; wyrok z 4.6.2002 r. w sprawie C-503/99 Commission v. Belgium;
wyrok z 28.9.2006 r. w polaczonych sprawach C-282/04 i C-283/04 Commission v.
Netherlands.

Nalezy rowniez zaznaczy¢, iz swoboda przeplywu kapitalu nie jest wartoscig
chroniong na gruncie TWE bezwzglednie. Podstawg dla usprawiedliwienia stosowania srodka
ograniczajacego swobode przeptywu kapitatu sg przede wszystkim okoliczno$ci wskazane w
art. 65 Traktatu. TSUE stoi na stanowisku, iz nie tylko wskazany w nim katalog dziedzin
gospodarki stanowigcych sektory strategiczne, ale rowniez katalog akceptowalnych przyczyn
ograniczen swobod traktatowych nie jest zamknigty. Uzupeliany jest on bowiem przez
generalng klauzule przewazajacych wymogow interesu publicznego (overriding requirements
of the general interest, thumaczone takze jako "nadrzedne wymogi interesu publicznego" -
R. Ostrahinsky, P. Saganek, A. Wyrozumska, Prawo Wspolnot Europejskich. Orzecznictwo,
t. 11, Prawo materialne, Warszawa 1997, s. 373-374).

W potaczonych sprawach C-282/04 i C-283/04 Commission v. Netherlands w pkt 32
TSUE stwierdzil, iz swobodny przeplyw kapitalu moze zosta¢ ograniczony na mocy
uregulowan krajowych uzasadnionych wzgledami wymienionymi w art. 58 WE (obecny art.
65 Traktatu) lub nadrzednymi wzgledami interesu ogdlnego, o ile nie istnieje przepis
harmonizacyjny przewidujacy $rodki konieczne dla zagwarantowania tych interesow.

Przewazajace wymogi interesu publicznego usprawiedliwiajace ograniczenie swobdd
traktatowych istniejg zdaniem TSUE zar6wno wowczas, gdy chodzi o ochrone ww. wartosci
takich jak porzadek lub bezpieczenstwo publiczne, jak i wowczas gdy istnieje potrzeba

zapewnienia kontynuacji $wiadczenia minimalnego poziomu ustug uzytecznosci publicznej
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(ang. public services, services in the public interest) - np. sprawa C-503/99 Commission v.
Belgium, pkt 43.

Panstwa Cztonkowskie UE posiadaja swobode w okres$laniu rodzaju $rodkow
chronigcych przewazajace wymogi interesu publicznego wowczas, gdy sposob 1 zakres
ochrony danego interesu nie jest regulowany przez prawo wspolnotowe. W sprawie C-255/04
Commission v. France, w pkt 43 TSUE orzekl, iz swoboda ta moze by¢ ograniczona
regulacjami krajowymi, uzasadnionymi nadrzednymi wzgledami interesu publicznego, o ile
nie istnieje przepis harmonizacyjny przewidujacy $rodki konieczne dla zagwarantowania tych
interesow

Odnoszac si¢ zatem do oceny wprowadzanych w projekcie ustawy rozwigzan z punktu
widzenia kryterium proporcjonalnos$ci, nalezy stwierdzié, ze przepisy krajowe zostang uznane
za proporcjonalne woéwczas, gdy nie mozna chroni¢ danej wartosci za pomocg srodkéw, ktore
W mniejszym stopniu naruszaja swobode¢ przeptywu kapitatu lub prawa podstawowe
przystugujace jednostce. Srodek ograniczajacy spetni wiec te przestanke, jezeli nie moze by¢
zastapiony zadng inng alternatywa, ktora zapewnilaby osiagnigcie tego samego efektu,
a jednoczesnie stanowitaby mniejsze zagrozenie dla innych celow lub interesow Wspolnoty.
Pod tym wzgledem nalezy podkresli¢, iz proponowane rozwigzania sg proporcjonalne, jako ze
sa mozliwe do wprowadzenia tylko przez dane Panstwo Czlonkowskie (bez konieczno$ci
arbitralnego nakazu KE wprowadzania ich we wszystkich Panstwach Cztonkowskich).

W art. 141 ust. 3 ustawy o oiffe wprowadza si¢ przepis, w mysl ktorego aktywa
funduszu moga by¢ lokowane w jednostkach uczestnictwa zbywanych przez FIO, SFIO oraz
w tytulach uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspolnego inwestowania typu
otwartego, jezeli ich polityka inwestycyjna wynikajaca z dokumentoéw zalozycielskich
i okresowo podawana do publicznej wiadomosci, polega na lokowaniu aktywow wytacznie

w kategoriach lokat, o ktérych mowa w ust. 1.

Jednoczesnie, proponuje si¢ zachowanie otwartego charakteru dostepnych lokat
funduszy, poprzez utrzymanie w art. 141 ust. 4 ustawy o oiffe fakultatywnej delegacji
ustawowej dla Rady Ministrow do okreslenia, w drodze rozporzadzenia, innych kategorii
lokat niz wymienione w ust. 1, z tym, ze lokaty w prawa pochodne musza mie¢ na celu
ograniczenie ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z lokowaniem aktywoéw funduszu, majac na
wzgledzie typy ryzyka, ktore powinny by¢ ograniczone, dostgpnos¢ instrumentow
umozliwiajacych zmniejszenie ryzyka, mozliwo$¢ wyceny tych instrumentéw oraz efekty ich

stosowania. Ponadto Rada Ministrow bedzie mogta wskaza¢ warunki zawierania przez
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fundusz umoéw, ktorych przedmiotem bedg instrumenty pochodne, warunki i1 zasady

zajmowania przez fundusz pozycji w instrumentach pochodnych.

W dodawanym ust. 5 w art. 141 ustawy o oiffe proponuje si¢ okreslenie zakresu
panstw, w walutach ktérych fundusze mogg dokonywac lokat. W mysl tego przepisu aktywa
funduszu moga by¢ lokowane w aktywach denominowanych w zlotych lub w walutach
panstw bedacych cztonkami Unii Europejskiej lub stronami umowy o Europejskim Obszarze
Gospodarczym, Iub czltonkami Organizacji Wspolpracy Gospodarczej 1 Rozwoju.
Dzi¢ki wprowadzanej zmianie kryterium podzialu lokat bedzie waluta, w ktorej

denominowany jest dany instrument, a nie geograficzne ulokowanie inwestycji.

W nowym ust. 6 w art. 141 ustawy o oiffe proponuje si¢ okreslenie limitu iloSciowego
dla powyzszych lokat OFE. Zgodnie z przedmiotowym przepisem taczna warto$¢ lokat
aktywow OFE w aktywach denominowanych w walucie innej niz krajowa nie moze

przekroczy¢ 30% wartosci tych aktywow.

Z kolei w mysl ust. 7 w art. 141 ustawy o oiffe proponuje si¢ utrzymanie na obecnym
poziomie limitu iloSciowego dla powyzszych lokat PFE, poprzez nadanie mu brzmienia,
i1z taczna wartos¢ lokat aktywoéw PFE w aktywach denominowanych w walucie innej niz
krajowa nie moze przekroczy¢ 30% wartosci tych aktywow (obecne brzmienie art. 143 ust.

3 ustawy o oiffe).

Jak si¢ wydaje, wykonaniem wyroku TSUE be¢dzie ustalenie przedmiotowego limitu
dla OFE, podobnie jak dla PFE, w wysokosci maksymalnie 30%, majac na wzgledzie
w szczegblnosci przepisy dyrektywy 2003/41/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia
3 czerwca 2003 r. w sprawie dziatalno$ci instytucji pracowniczych programoéw emerytalnych
oraz nadzoru nad takimi instytucjami, odnoszace si¢ do umozliwienia instytucjom
dziatajacym na terenie panstw cztonkowskich pewnej swobody w zakresie konkretnych regut
inwestowania, ktore nie mogg ogranicza¢ swobodnego przeptywu kapitalu, chyba ze sg
uzasadnione wzgledami ostroznosciowymi. Ustalenie przedmiotowego limitu w wysokosci
nieprzekraczajacej 30% jest dodatkowo uzasadnione faktem, iz OFE sg cz¢$cig powszechnego

systemu zabezpieczenia spotecznego, ktorego ostatecznym gwarantem jest panstwo.

Projektowane nowe brzmienie art. 142 okresla zasady polityki inwestycyjnej OFE
dostosowane do nowych warunkow funkcjonowania oraz ograniczenia w poszczegolne

kategorie lokat.
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Przyjecie powyzszej regulacji 1 okreslenie w nowym brzmieniu art. 142 ustawy oiffe
ogodlnych ograniczen ilosciowych i jako$ciowych dotyczacych zaangazowania aktywow
W poszczegdlne kategorie lokat zapewni wyzsze bezpieczenstwo i1 rentownos$¢ Srodkow
zgromadzonych przez czlonkéw OFE. Konkretyzacja wskazanych limitéw lub ich
uszczegotowienie nastagpi w akcie wykonawczym, tj. w rozporzadzeniu Rady Ministrow.
Stad tez ust. 7 zawiera upowaznienie dla Rady Ministrow do wydania rozporzadzenia
okreslajagcego maksymalng lub minimalng czgs¢ aktywéw OFE, jaka moze zosta¢ ulokowana
w poszczegolnych kategoriach lokat, uwzgledniajac potrzebe zapewnienia uzyskania
wysokiej stopy zwrotu zaangazowanych $rodkéw, przy zachowaniu gwarancji
bezpieczenstwa $rodkdw gromadzonych na wyplate cztonkom otwartych funduszy.
Rada Ministrow wydajac powyzsze rozporzadzenie uwzgledni ograniczenia inwestycji
w wymienione w ust. 6 art. 142 w poszczegdlne rodzaje lokat. Otwarte fundusze emerytalne
beda zobowigzane, do dnia 3 lutego 2015 r. do dostosowania lokat do powyzszych
ograniczen, wynikajacych z art. 142 ust.1-3 projektowanej ustawy, jesli w wyniku operacji
umorzenia jednostek rozrachunkowych nie beda ich spetnia¢. Rowniez do tego dnia lokaty
OFE moga przekracza¢ wartosci wynikajace z art. 142 ust. 6 w nowym brzmieniu, jezeli
przekroczenie to jest wynikiem umorzenia 51,5% jednostek rozrachunkowych (art. 25 ust. 21

i 22 projektu).

Ponadto, proponuje si¢ uchylenie art. 143 ustawy o oiffe. Przepisy te zostaja
odpowiednio przeniesione do art. 141. Dzigki temu wprowadzone zostang jednakowe
rozwigzania okreslajace dziatalno$¢ lokacyjng funduszy (zaréwno otwartych, jak tez
pracowniczych i dobrowolnych) w aktywa krajowe i zagraniczne. Poniewaz kategorie
dopuszczalnych lokat krajowych zostaty okreslone wprost w przepisie o randze ustawowej,
I mozliwo$¢ inwestowania w te lokaty nie jest zalezna od dalszych zezwolen lub warunkow,
proponuje si¢ zastosowanie takich samych rozwigzan w odniesieniu do lokat zagranicznych,
poprzez uchylenie delegacji ustawowej dla ministra wlasciwego do spraw instytucji
finansowych do okre$lenia w drodze rozporzadzenia ogdlnego zezwolenia 1 warunkow lokat
poza granicami kraju. Jednocze$nie, w zwigzku ze zmianami ustawy o oiffe, wynikajacymi
z realizacji wyroku TSUE, uchylone zostaje - bedace aktem wykonawczym realizujgcym
delegacje art. 143 ust. 1 ustawy - rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 23 grudnia 2003 r.
w sprawie ogollnego zezwolenia na lokowanie aktywdéw funduszy emerytalnych poza
granicami kraju (Dz. U. Nr 229, poz. 2286).
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W zwigzku z powyzszymi zmianami art. 141 oraz uchyleniem art. 143 ustawy o oiffe,
nowelizuje si¢ przepisy art. 150 pkt 3 oraz art. 153 w zakresie zawartych w nich odestan.
W art. 150 pkt 3 usuwa si¢ odestanie do uchylonego art. 143 ust. 1, i w $wietle nowego
brzmienia tego przepisu fundusz nie moze udziela¢ pozyczek, gwarancji 1 poreczen,

Z zastrzezeniem art. 141 ust. 1 1 art. 151.

Natomiast w zmienianym art. 153 ustawy o oiffe konieczne jest usuni¢cie odestania do
uchylonego art. 143, wskutek czego zgodnie z nowym przepisem w ramach dziatalnosci
lokacyjnej poza granicami kraju, fundusz moze powierzy¢ zarzadzanie swoimi aktywami
podmiotom majgcym siedzibe na terytorium panstw, o ktorych mowa w art. 141 ust. 5 ustawy
0 oiffe, ktore sa uprawnione do prowadzenia dziatalno$ci w zakresie zarzadzania cudzymi
aktywami na mocy przepisOw obowigzujacych w tych panstwach. W zwigzku z powyzszym
okreslone zostaly precyzyjnie warunki, na ktérych mozliwe byloby powierzanie zarzadzania
aktywami OFE poza granicami kraju. W $wietle obowigzujgcych przepisow dziatalno$é
polegajaca na zarzadzaniu otwartymi funduszami emerytalnymi moze by¢ prowadzona
jedynie przez powszechne towarzystwa emerytalne. Utworzenie powszechnego towarzystwa
emerytalnego wymaga spelienia szeregu wymogoéw oraz uzyskania zezwolenia organu
nadzoru na prowadzenie swojej dziatalnosci, co jest uzasadnione charakterem gromadzonych
w otwartych funduszach emerytalnych srodkéw. W takiej sytuacji przekazanie zarzadzania
cz¢$cig aktywoOw otwartego funduszu emerytalnego podmiotowi trzeciemu (docelowo moze
to by¢ nawet 30% aktywow), nie podlegajacemu bezposredniemu nadzorowi ze strony
Komisji Nadzoru Finansowego powinno dawaé¢ pewnos$¢, ze podmiot, ktéremu zostang
przekazane aktywa otwartego funduszu emerytalnego daje rekojmi¢ prowadzonej dziatalnosci
w sposoOb zgodny z ustawg o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych i zgodnie

Z interesem cztonkow funduszu.

Zgodnie z art. 153 ustawy o oiffe aktywa zarzadzane przez podmiot, ktoremu OFE
powierzyt zarzadzanie beda przechowywane przez depozytariusza lub banki i instytucje
finansowe, okre$lone w art. 159 ust. 2, tj. posiadajace fundusze wilasne wynoszace co
najmniej 200 000 000 euro, z zastrzezeniem, ze instytucje te nie mogg by¢ podmiotami
zwigzanymi z podmiotem, ktéremu zostalo powierzone zarzadzanie aktywami OFE.
Komisja Nadzoru Finansowego posiada¢ bedzie uprawnienie do wydania decyzji
administracyjnej, ktorej przedmiotem bytoby nakazanie towarzystwu emerytalnemu zmiany
lub rozwigzania rzeczonej umowy, jesli stan faktyczny wskazywalby, Ze nie sa spetniane

wymogi okre§lone przepisami prawa, warunkujace powierzenie przedsigbiorcy zarzgdzania
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aktywami funduszu emerytalnego poza granicami kraju, albo realizacja umowy narusza
interes czlonkéw funduszu. Decyzja ta winna by¢ z mocy prawa natychmiast wykonalna.
Proponowane zmiany wydaja si¢ konieczne, gdyz znaczacemu rozszerzeniu ulegnie
mozliwo$¢ prowadzenia dziatalnosci lokacyjnej funduszu emerytalnego poza granicami kraju.
O ile w chwili obecnej tego rodzaju aktywno$¢ miata charakter marginalny, o tyle po
przyjeciu proponowanych zmian moze ulec ona znaczacej intensyfikacji. Ten fakt nie moze
jednak skutkowaé obnizeniem wymagan nadzorczych wobec funduszu emerytalnego, a wrecz
wymusza przyjecie adekwatnych instrumentéw prawnych, przy pomocy ktoérych zapewnione

zostanie bezpieczenstwo srodkéw zgromadzonych w funduszu emerytalnym.

Za jedna z fundamentalnych regulacji dotyczacych dzialania OFE uznawany jest
przepis art. 139 ustawy o oiffe, ktory w projektowanej ustawie zostaje w niezmienionym
brzmieniu, mimo wprowadzenia zmian w zakresie polityki inwestycyjnej OFE, dotyczacych
mozliwo$ci lokowania w rozne kategorie lokat oraz ich zakresu. Regulacja ta nadal powinna
stanowi¢ podstawe dla twierdzenia, iz dziatalno$¢ inwestycyjna prowadzona przez fundusze
emerytalne powinna by¢ oparta nie tylko na zasadzie legalnosci, ale takze maksymalizacji
bezpieczenstwa i rentownos$ci polityki inwestycyjnej. Zasada wyrazona w przepisie art. 139
ustawy o oiffe jest pojmowana jako dyrektywa prawnie wigzgca. Jest bowiem normg prawng
wyrazong wprost w obowigzujacym prawie, majaca charakter podstawowy dla dzialalno$ci
funduszy emerytalnych, a jednocze$nie obowigzywania ustawy o oiffe. Poglad gloszacy,
iz przepis art. 139 ustawy o oiffe winien stanowi¢ zasad¢ prawng, opiera si¢ na twierdzeniu,
iz prawodawca okreSlajagc poszczegodlne przepisy ustawy o oiffe powinien kierowal sie
okreslonym systemem ocen co do celow i funkcji, jakim akt ten ma stuzy¢. Znajduje to swe
niewatpliwe antecedencje w przepisie art. 67 Konstytucji RP, ktéry stwierdza, iz ,,Obywatel
ma prawo do zabezpieczenia spotecznego w razie niezdolnosci do pracy ze wzgledu na
chorobe lub inwalidztwo oraz po osiggnigciu wieku emerytalnego. Zakres i1 formy
zabezpieczenia spotecznego okresla ustawa”. Tymczasem to whasnie ustawa o oiffe stanowi
rozwini¢cie tego konstytucyjnego nakazu dookreslenia form prawnych zabezpieczenia
spotecznego obywateli. Przepis art. 139 ustawy o oiffe jest nie tyle zasada — postulatem, lecz
jest takze prawnym kryterium oceny dziatalnosci lokacyjnej funduszy emerytalnych
uprawniajagcym organ nadzoru do wyprowadzania konsekwencji prawnych w przypadku
naruszenia przedmiotowych nakazéw - zasad. Organ nadzoru poszukujac prawidtowej tresci
zasady maksymalizacji bezpieczenstwa oraz maksymalizacji rentownosci jest wigc

zobowigzany do szukania, z jednej strony, rozumienia jezykowego termindéw, czyli
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uwzglednienia najprostszego jezykowego rozumienia poje¢ uzywanych przez ustawodawce,
z drugiej za$ strony, celu, a wigc funkcji, jaka petni przywolana zasada — norma w toku
dziatalno$ci inwestycyjnej funduszy emerytalnych. Stad tez przepis art. 139 powinien by¢
nadal uznawany przez organ nadzoru w ramach podejmowanych dziatah nadzorczych jako

przepis okreslajacy ksztatt pozadanego zachowania otwartych funduszy emerytalnych.

Otwarty fundusz emerytalny realizuje zgodnie z art. 2 ust. 2 i art. 139 ustawy o oiffe
podstawowy obowigzek pomnazania $rodkow przeznaczonych na wyplate emerytury
cztonkom OFE, przy zachowaniu maksymalnego stopnia bezpieczenstwa i rentownosSci
dokonywanych lokat. Dziatalno$¢ inwestycyjna OFE, jako dotyczaca srodkéw pochodzacych
z powszechnej i obowigzkowej sktadki emerytalnej oraz przeznaczonych na wyplate
przysztych emerytur, podlega i1 podlega¢ nadal musi rygorystycznemu systemowi
bezpieczenstwa, gwarancji, nadzoru i kontroli wynikajacego z przepisow prawa. Do tego
systemu nalezy przede wszystkim zaliczy¢ instytucj¢ jednostki rozrachunkowej (art. 99
ustawy o oiffe), zasady odpowiedzialnos$ci powszechnego towarzystwa emerytalnego opartej
0 najwyzszg starannos$¢ (art. 48 1 48a), enumeratyczne okreslenie kategorii lokat,
maksymalnych cz¢sci aktywow, ktore mogg zosta¢ ulokowane w poszczegolnych kategoriach
lokat (nowe brzmienie art. 142), rachunku rezerwowego (art. 181), rachunku premiowego
(art. 182a), Funduszu Gwarancyjnego (nowe brzmienie art. 184 i nastgpnych), kontrolng rolg
Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych i Banku-Depozytariusza, rozbudowane formy
nadzoru 1 kontroli prowadzonego przez Urzad Komisji Nadzoru Finansowego (art. 200-210
1 215-220 i 222), w szczegolnosci dotyczace biezacej dziatalnosci inwestycyjnej oraz

gwarancje Skarbu Panstwa wobec wyptaty przysztych emerytur (art. 2 ust. 3 ustawy o sus).

Tak wigc jednym z elementdw umozliwiajacych przestrzeganie normy zawartej w art.
139 ustawy oiffe jest funkcjonowanie rachunku rezerwowego oraz Funduszu Gwarancyjnego
(FG), ktore zapewniajg bezpieczenstwo $rodkow cztonkow OFE. Proponuje si¢ pozostawienie
w obecnym brzmieniu przepisow art. 181-182a ustawy o oiffe, z tym, ze w art. 181a dodaje
si¢ nowy ust. 3, zgodnie z ktérym $rodki przeniesione z rachunku premiowego i niewycofane
przez powszechne towarzystwo emerytalne w zwigzku z osiggnigeciem okreslonej ustawowo
stopy zwrotu, z rachunku rezerwowego, przekazywane sg do OFE, zwigkszajac w ten sposdb
stan rachunkow czionkéw OFE. Likwidacji ulegnie dotychczasowa formuta dziatania
Funduszu Gwarancyjnego. Z dniem 1 lipca 2014 r. powszechne towarzystwo emerytalne
uzyska prawo do wycofania srodkdw zgromadzonych na rachunku czgéci dodatkowej
Funduszu Gwarancyjnego. Jednoczes$nie, zwrot wplat z czeéci dodatkowej FG stanowi
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przychod powszechnego towarzystwa emerytalnego w rozumieniu przepisbw o podatku

dochodowym od 0séb prawnych (art. 30 projektu).

Natomiast, zgodnie z proponowanymi zmianami w zakresie art. 184-185 i 187-188b
ustawy o oiffe FG zapewnia¢ bedzie bezpieczenstwo §rodkéw cztonkéw OFE. Przychody FG
pochodzi¢ beda z obowigzkowych wptat powszechnych towarzystw, stanowigcych okreslong
procentowo czg¢s¢ aktywow, identyczng dla wszystkich otwartych funduszy. Rada Ministrow
w drodze rozporzadzenia okre$li migdzy innymi wysokos$¢ 1 zasady dokonywania wptat do
FG, przy zastrzezeniu, ze catkowita warto$¢ srodkéw FG nie moze przekracza¢ 0,3% wartosci
aktywow netto wszystkich otwartych, chyba ze warto§¢ zobowigzan FG wobec OFE
przekracza ta wielkos¢. Ze S$rodkow FG pokrywane beda szkody spowodowane
niewykonaniem lub nienalezytym wykonaniem obowigzkéw towarzystw dotyczacych
zarzadzania funduszem i jego reprezentacji, w zakresie w jakim towarzystwo nie ponosi za

nie odpowiedzialnos$ci lub gdy szkody te nie moga by¢ pokryte z jego masy upadtosci.

Wprowadzenie w zycie proponowanych zmian w zakresie polityki inwestycyjnej oraz
proponowane zniesienie minimalnej wymaganej stopy zwrotu oraz mechanizmu niedoboru
(uchylenie art. 175-180 ustawy o oiffe) spowoduje, ze OFE powinny zwigkszy¢ swoja
konkurencyjno$¢ w zakresie inwestowania. Poprawie konkurencyjnosci powinny sprzyjac
réwniez zasady funkcjonowania rachunku premiowego. System efektywnosci inwestycji OFE
opiera¢ si¢ bedzie, tak jak obecnie na $redniej wazonej stopie zwrotu (benchmark
wewnetrzny) oraz na okresowej stopie zwrotu, ustalanej przez OFE w oparciu o warto$¢
jednostki rozrachunkowej na poczatku i1 koncu danego okresu oraz okresowej porownawczej
stopie zwrotu (art. 31 projektu). Dodatkowo OFE moze okreslic w prospekcie
informacyjnym wskazniki, do ktoérych poréwnywane beda osiggane przez fundusz stopy
zwrotu. Przepis art. 33 projektu reguluje sposob ustalenia odpowiedzialnosci za naruszenie

dziatalnos$ci lokacyjnej OFE, do ktérych doszto przed dniem wejsScia w zycie ustawy.

OFE sa zobowigzane do dostosowania swoich statutow do nowego brzmienia ustawy

o oiffe do 1 lipca 2014 r. (art. 32 projektu).

8) Wzmocnienie zachet do dobrowolnego oszczedzania poprzez zmiany w IKZE

W art. 6 projektowanej ustawy nowelizuje si¢ ustawe z dnia 20 kwietnia 2004 r.
o indywidualnych kontach emerytalnych oraz indywidualnych kontach zabezpieczenia

emerytalnego. Obecnie limit wplat na IKZE zalezy od wysokoSci kwoty stanowigcej
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podstawe wymiaru sktadki na ubezpieczenie emerytalne, ustalonej dla oszczedzajacego za
poprzedni rok. Wptaty dokonywane na IKZE w roku kalendarzowym nie moga przekroczy¢
kwoty odpowiadajacej rownowartosci 4% podstawy wymiaru sktadki na ubezpieczenie
emerytalne, ustalonej dla oszczedzajacego za poprzedni rok, nie wigcej jednak niz 4% kwoty
ograniczenia rocznej podstawy wymiaru sktadek na ubezpieczenia emerytalne i rentowe na
poprzedni rok. Pewne odstepstwo od tej zasady przewidziano dla osob osiagajacych niskie
dochody, ktorych podstawa wymiaru sktadki na ubezpieczenie emerytalne jest niska, a ktére
chciatyby dokonywaé¢ wigkszych wptat na IKZE. Osobom tym, w przypadku gdy kwota
odpowiadajaca rownowarto$ci 4% podstawy wymiaru sktadki na ubezpieczenie emerytalne,
ustalonej dla nich za poprzedni rok, nie przekracza 4% rownowarto$ci 12-krotnosSci
minimalnego wynagrodzenia za pracg, umozliwiono dokonanie w roku kalendarzowym

wptaty na IKZE do ww. wysokosci.

Poniewaz obowigzujace zasady ustalania limitu wptat na IKZE sg postrzegane przez
wielu potencjalnych oszczedzajacych za zbyt skomplikowane oraz nastrgczajace problemow
z ustaleniem podstawy  wymiaru sktadek ~ na  ubezpieczenie emerytalne
(ewentualnie dokonywania jej korekty), proponuje si¢ uproszczenie regul zwigzanych
Z ustalaniem wysoko$ci maksymalnej rocznej wptaty na IKZE. Efektem tych zmian powinno
by¢ wigksze zainteresowanie oszcz¢dzaniem na tym koncie, gdyz konieczno$¢ ustalenia
indywidualnego limitu wptat na IKZE stanowi barier¢ zniechecajaca do oszczedzania
w ramach IKZE. Dlatego tez proponuje si¢ aby roczny limit wptat na IKZE nie przekroczyt
kwoty odpowiadajacej 1,2 krotno$ci przecigtnego prognozowanego Wynagrodzenia
miesi¢cznego w gospodarce narodowej na dany rok, okre§lonego w ustawie budzetowej lub
ustawie 0 prowizorium budzetowym lub w ich projektach, jezeli odpowiednie ustawy nie
zostaly uchwalone. Proponowana maksymalna wysoko$¢ limitu wptat na IKZE jest zblizona
do obecnie obowigzujagcego maksymalnego limitu wptat na IKZE (w 2013 r. — 4231,20 z}).
Kwota rocznego limitu wptat na IKZE bedzie oglaszana, w drodze obwieszczenia, przez
ministra wlasciwego do spraw zabezpieczenia spotecznego w Dzienniku Urzgdowym
Rzeczypospolitej Polskiej ,,Monitor Polski" do konca roku kalendarzowego poprzedzajgcego
rok, w ktorym be¢da dokonywane wptaty na IKZE (nowe brzmienie art. 13a ustawy o IKE
oraz IKZE).

W art. 34 projektu proponuje si¢ zawarcie przepisu przejSciowego, W Ktorym
zostanie okre$lona kwota rocznego limitu wptat na IKZE w 2014 r. Poniewaz ustawa

budzetowa na 2014 rok nie zostata jeszcze uchwalona, wysoko$¢ kwoty wptat na
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indywidualne konto zabezpieczenia emerytalnego w 2014 r. ustalona zostanie w oparciu
0 projekt ustawy budzetowej na rok 2014. Zgodnie z art. 27 projektu ustawy budzetowej na
rok 2014 (druk sejmowy nr 1779), prognozowane przeci¢tne miesigczne wynagrodzenie
brutto w gospodarce narodowej wynosi 3746 zt. Stad 1,2 - krotnos¢ tej kwoty wynosi 4495,20
zt 1 takg kwote proponuje si¢ okresli¢ w przepisie przejsciowym, jako stanowigca limit wptat

na indywidualne konto zabezpieczenia emerytalnego w 2014 r.

Proponuje si¢ rowniez nadanie nowego brzmienia ust. 3 w art. 14 ustawy o IKE oraz
IKZE. Obecne brzmienie tego przepisu nie uwzglednia sytuacji, w ktorej wyplata transferowa
wymuszona przez okolicznosci wskazane w art. 14 ust. 1 ustawy o IKE oraz IKZE
(np. otwarcie likwidacji instytucji finansowej, ktora prowadzi IKZE) dokonywana bedzie
takze z IKZE. Z tego tez wzgledu proponuje si¢ nowe brzmienie ust. 3, ktore bedzie

obejmowato wyzej wskazang sytuacje.

Zmiana art. 15 ustawy o IKE oraz IKZE polega na wyraznym wskazaniu,
ze zaspokojenie wierzytelno$ci zabezpieczonej z IKZE jest traktowane jako zwrot.
Zmiana ma charakter doprecyzowujacy. Wydaje si¢ konieczna, gdyz mimo, ze z IKZE
mozliwy jest tylko zwrot (art. 37 ust. 1 ustawy o IKE oraz IKZE), a nie zwrot cze¢sci srodkow
(tak jak z konta IKE — art. 37 ust. la), obecne brzmienie nasuwa watpliwosci zardbwno

oszczedzajacym jak i instytucjom finansowym.

W Informacji Rady Ministrow dla Sejmu RP o skutkach obowigzywania ustawy
z dnia 25 marca 2011 r. ....” zawarto rOwniez propozycje zmian majgcych na celu pobudzenie
III filaru ubezpieczen emerytalnych przez wprowadzenie odpowiednich zmian mi¢dzy innymi
w regulacjach podatkowych dotyczacych IKZE. Stad tez proponuje si¢ wprowadzenie zmian
w ustawie o podatku dochodowym od 0so6b fizycznych (art. 1 projektu).

Obecnie w IKZE zastosowano preferencje podatkowa jedynie na etapie wnoszenia
wplat, polegajacg na odliczaniu od podstawy opodatkowania podatkiem dochodowym od
0sob fizycznych wplat na to konto. Natomiast opodatkowaniu podatkiem dochodowym,
wedlug skali podatkowej podlega wyptata z IKZE po zakonczeniu okresu oszczedzania, zwrot
srodkow zgromadzonych na tym koncie oraz wyptata $rodkéw osobie uprawnionej,
po $mierci oszczedzajagcego. Po pottorarocznym okresie funkcjonowania tych kont nalezy
stwierdzi¢, ze nie spotkaly si¢ one z zainteresowaniem, gdyz na dzien 31 grudnia 2012 r.
instytucje finansowe prowadzity 496,8 tys. IKZE, z czego jedynie na 32837 kont
(6,6% wszystkich IKZE) dokonano wptat, i sytuacja ta nie ulegla znacznym zmianom
W | pétroczu 2013 r. — liczba IKZE na dzien 30 czerwca 2013 r. wyniosta 508,9 tys. IKZE,
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Z czego jedynie 30 tys. IKZE byto kontami aktywnymi, tj. zasilonymi chociaz jedng wptata

w okresie | pétrocza 2013 r.

Dlatego tez, majac na uwadze bardzo stabe efekty wprowadzonych rozwigzan,
proponuje si¢ przyjecie rozwigzan podatkowych realnie motywujacych do oszczedzania na
IKZE tj. wprowadzenie opodatkowania wyptat z IKZE oraz wyplat na rzecz osob
uprawnionych zryczaltowanym podatkiem dochodowym, w miejsce obecnie obowigzujacego
opodatkowania wyptaty z IKZE wg skali PIT. Celem realizacji powyzszego proponuje si¢
zmiang art. 30 ustawy o podatku dochodowym od o0s6b fizycznych, polegajaca na dodaniu
wust. 1 pkt 14, w mysl ktorego od kwoty wyptat z indywidualnego konta zabezpieczenia
emerytalnego, w tym takze dokonanych na rzecz osoby uprawnionej na wypadek $mierci
oszczedzajacego na podstawie art. 34a ustawy z dnia 20 kwietnia 2004 r. o indywidualnych
kontach emerytalnych oraz indywidualnych kontach zabezpieczenia emerytalnego pobiera si¢

zryczaltowany podatek dochodowy w wysokosci 10% przychodu.

Przyjecie proponowanego rozwigzania, przez zdecydowane zmniejszenie obcigzen
fiskalnych pod koniec oszcz¢dzania na IKZE bedzie stanowilo realng motywacje do
oszczedzania na tym koncie, w przeciwienstwie do obecnego rozwigzania, ktore w istocie
polega jedynie na przesunigciu optacenia podatku w czasie. Ponadto, jednoznaczne okreslenie
przysztego podatku, tj. zryczattowanego opodatkowania, usunie niepewno$¢ co do wysokosci
podatku ptaconego w przysztosci przy wyptacie srodkéw z IKZE, co tez zniechgcato do

dhugoterminowego oszczedzania.

Ustalenie zryczattowanego podatku w stawce 10% jest rozwigzaniem skierowanym
przede wszystkim dla oséb o niskich zarobkach, do ktorych w wigkszym stopniu powinny by¢
kierowane zachety, z uwagi na ich niskie $wiadczenie emerytalne w przysziosci.
W przypadku okreslenia wyzszej niz proponowana, stawki zryczattowanego podatku korzys¢
fiskalna dla os6b mniej zamoznych, optacajacych podatek wg skali w stawce 18% bedzie
zdecydowanie mniej odczuwalna, niz w przypadku osob oplacajacych podatek wg skali

w stawce 32%.

Proponowane zryczattowane opodatkowanie wyptat z IKZE zaréwno dla
oszczedzajacych, jak 1 dla os6b uprawnionych do $rodkéw po zmarlym oszcze¢dzajagcym,
powoduje, ze sposob naliczania podatku zostanie ujednolicony i nie bedzie on zalezat od
formy wyptaty (w przypadku wyptaty jednorazowej oszczedzajacy sam dokonywat
rozliczenia podatku, a w przypadku wyplaty w ratach instytucja finansowa prowadzaca jego
IKZE przy wyptacie raty potracata zaliczki na podatek). Tym samym nie wystapi nadmierne
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obciazenie fiskalne w przypadku jednorazowej wyptaty z IKZE, tak jak moze to mie¢ miejsce

na gruncie obecnych przepiséw podatkowych.

Zmianie podlega¢ réwniez bedzie brzmienie ust. 3 wart. 30. Do obowigzujacego
brzmienia tego przepisu dodaje si¢ odestanie do dodawanego projektem pkt 14. Oznacza to,
ze zryczattowany podatek od wyptat z IKZE pobiera si¢ bez pomniejszania przychodu

0 koszty uzyskania.

Z uwagi na to, ze W projekcie proponuje si¢ zryczattowane opodatkowanie wyptat
z IKZE, bez wzgledu na forme¢ tej wyptaty, proponuje si¢ w art. 35 ustawy o podatku
dochodowym od 0séb fizycznych uchylenie ust. 1 i ust. 11 w pkt 9 (art. 1 pkt 3 lit. ai ¢
projektu) oraz zmian¢ brzmienia ust. 6, polegajaca na usunig¢ciu z obecnego brzmienia ust. 6
odwotania do uchylanego pkt 9 (art. 1 pkt 3 lit. b projektu). Uchylane przepisy dotycza
obowigzku pobrania przez instytucje dokonujacg z IKZE zaliczki na podatek dochodowy
(przy wyptacie w ratach) oraz obowigzku sporzadzenia stosownej informacji podatkowej

(w przypadku wyptaty jednorazowej).

Zmiang objety jest rowniez art. 41 ust. 4 ustawy o podatku dochodowym od o0séb
fizycznych. Polega ona na dodaniu w obowigzujagcym brzmieniu tego przepisu odestania do
dodawanego projektem pkt 14 w art. 30 ust. 1. Oznacza to, ze instytucja finansowa, jako
ptatnik, bedzie obowigzana do poboru podatku od dokonywanych wyptat z IKZE,
bez wzglgdu na forme¢ wyptaty.
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V. Wejscie w zycie ustawy

Przyjeta w niniejszym projekcie ustawy koncepcja wyptat emerytur dozywotnich,
w ktorej $rodki do momentu osiagni¢cia wieku emerytalnego sa w odpowiednio dlugim
okresie przekazywane z OFE do ZUS, zapewni bezpieczenstwo oraz minimalizacj¢ ryzyka
spadku wartosci tych s$rodkow, spowodowanych ewentualnymi wahaniami na rynkach
kapitatowych. Jednoczes$nie jest to koncepcja, ktora ma najmniej negatywny wpltyw na
finanse publiczne, jest najmniej kosztochlonna 1 czasochlonna, gdyz umozliwia
wykorzystanie istniejacych struktur i procedur w ZUS, a takze jest zrozumiala i prosta dla

przysztych emerytoéw.

W czerwcu 2014 r. pierwsi me¢zczyzni urodzeni w styczniu 1949, ktérzy mogli
dokona¢ podziatu sktadki emerytalnej pomigdzy ZUS a OFE osiagng wiek emerytalny
inabeda prawo do dozywotniej emerytury kapitalowej. Tak wigc wejscie w zycie
projektowanej regulacji dotyczacej wyptat emerytur dozywotnich ze srodkow zgromadzonych

w OFE jest $cisle zdeterminowane powyzszym terminem.

Proponuje si¢, by ustawa weszta w zycie po uptywie 14 dni od dnia jej ogloszenia
(art. 35 projektu), z wyjatkiem art. 2-6,9,11,13-15,17,19-20,23,29, ktore wejda w zycie
z dniem 1 lutego 2014 r. oraz art. 4 pkt. 25-26 ktore wejdg w zycie z dniem 3 lutego 2014 r.

W ocenie projektodawcy przedmiot projektowanej regulacji nie jest objety zakresem
prawa Unii Europejskiej i nie podlega procedurze notyfikacji w rozumieniu przepiséw

dotyczacych notyfikacji norm i aktow prawnych.

Zgodnie z art. 5 ustawy z dnia 7 lipca 2005 r. o dziatalnosci lobbingowej w procesie
stanowienia prawa (Dz. U. Nr 169, poz. 1414, z pdzn. zm.) projekt zostal zamieszczony
w Biuletynie Informacji Publicznej Ministerstwa Pracy i Polityki Spotecznej i Rzagdowego
Centrum Legislacji. W trybie ww. ustawy zaden podmiot nie zglosit zainteresowania

przedmiotowym projektem.
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	Przedłożony projekt ustawy jest realizacją ww. rekomendacji Rady Ministrów, wynikających z przepisu art. 32 ust. 2 ustawy z dnia 25 marca 2011 r. o zmianie niektórych ustaw związanych z funkcjonowaniem systemu ubezpieczeń społecznych.
	2) Przeniesienie wyrażonych obligacyjnymi zobowiązaniami Skarbu Państwa części uprawnień emerytalnych ubezpieczonych z OFE do ZUS
	Projekt ustawy w tym zakresie ma na celu zlikwidowanie mechanizmu skutkującego emisją długu w celu pokrycia ubytku składki przekazywanej do OFE.
	Przekazywanie składki emerytalnej do OFE powoduje systemowy ubytek składek na ubezpieczenia społeczne w FUS. Ubytek ten refundowany jest przez budżet państwa w postaci transferu do FUS środków w wysokości składek przekazywanych do OFE. Ubytek dochodów...
	Projekt zakłada, że w dniu 3 lutego 2014 r. nastąpi przekazanie części aktywów w łącznej kwocie odpowiadającej 51,5% jednostek rozrachunkowych zapisanych na rachunku każdego członka OFE na dzień 31 stycznia 2014 r. Jednocześnie, wartość środków, odpow...
	3) Umożliwienie ubezpieczonym dokonania wyboru, czy chcą przekazywać przyszłą składkę do otwartych funduszy emerytalnych.
	Obecny system II filara ubezpieczeń emerytalnych oparty jest o wymóg obowiązkowej przynależności do OFE dla przeważającej liczby osób ubezpieczonych, które są objęte powszechnym systemem emerytalnym. Z obowiązkowością członkostwa w OFE nierozerwalnie ...
	Każdy ubezpieczony wchodzący do systemu emerytalnego lub członek OFE będzie mógł zdecydować o przekazywaniu przyszłych składek do OFE.
	Przewiduje się, że na złożenie oświadczenia ubezpieczony wchodzący do systemu emerytalnego będzie miał 4 miesiące, natomiast członek OFE – w okresie przejściowym – będzie mógł złożyć oświadczenia od dnia 1 kwietnia 2014 r. do dnia 31 lipca 2014 r. Pon...
	Wprowadzenie dobrowolności przekazywania przyszłych składek do OFE umożliwi dokonywanie wyboru oraz podejmowanie przez ubezpieczonych decyzji o przekazywaniu bieżącej składki albo nadal do OFE albo na subkonto lub odwrotnie oraz ewentualną zmianę popr...
	4) Urynkowienie zasad inwestowania i likwidacja minimalnej stopy zwrotu
	Projekt zakłada, że od dnia 3 lutego 2014 r., OFE nie będą mogły inwestować w skarbowe instrumenty dłużne oraz w instrumenty dłużne gwarantowane przez Skarb Państwa. Nastąpi również zmiana limitów inwestycyjnych dotyczących lokowania aktywów otwartego...
	Dzięki powyższym regulacjom składki przekazywane do OFE będą lokowane w realną gospodarkę, przez co jakość inwestycji w polską gospodarkę ulegnie znacznej poprawie, co powinno w sposób korzystny wpłynąć na tempo wzrostu gospodarczego.
	Zmiana polityki inwestycyjnej wynika z tego, że OFE powinny stać się rzeczywistym „kapitałowym” elementem systemu emerytalnego. Brak obligacji Skarbu Państwa w portfelach OFE oraz uwolnienie polityki inwestycyjnej zwiększy co prawda ich zmienność, ale...
	1) na koncie w ZUS (I filar) waloryzacja składek zależy od realnego wzrostu sumy przypisu składek emerytalnych i wskaźnika wzrostu cen towarów i usług konsumpcyjnych;
	2) na subkoncie w ZUS (II filar) waloryzacja składek jest równa średniorocznej dynamice wartości PKB w cenach bieżących za okres ostatnich 5 lat poprzedzających termin waloryzacji;
	3) w OFE (II filar) wysokość zgromadzonych aktywów zależy od decyzji inwestycyjnych PTE czyli osiągniętych stóp zwrotu.
	W związku z powyższym, zmiany ustawowe w zakresie polityki inwestycyjnej OFE mają na celu przywrócenie rynkowego (kapitałowego) charakteru II filaru. Ponadto, w chwili obecnej OFE stosują zbliżoną politykę inwestycyjną, co w połączeniu z mechanizmem o...
	W „Informacji Rady Ministrów dla Sejmu RP o skutkach obowiązywania ustawy z dnia 25 marca 2011 r. (….)” zawarto również propozycje zmian mających na celu pobudzenie III filaru ubezpieczeń emerytalnych przez wprowadzenie odpowiednich zmian w regulacjac...
	Projekt ustawy realizuje wyrok Trybunału Sprawiedliwości Unii Europejskiej z dnia 21 grudnia 2011 r. w sprawie C-271/09, dotyczący usunięcia ograniczeń w zakresie lokowania aktywów poza granicami Polski. Wprowadza się możliwość dokonywania lokat OFE w...
	Jednocześnie wskazane jest, aby dojście do docelowego limitu 30% następowało systematycznie, dlatego też projekt przewiduje, że do dnia 31 grudnia 2014 r. limit będzie wynosił 10%, w okresie od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r. - 20% i docelowo...
	System emerytalny ma charakter powszechny i jego celem jest urzeczywistnienie zawartego w art. 67 ust. 1 Konstytucji Rzeczypospolitej Polskiej prawa każdego obywatela do zabezpieczenia społecznego na wypadek osiągnięcia wieku emerytalnego. Nie został ...
	Na świadczenia emerytalne wypłacane ze zreformowanego polskiego systemu składają się środki zarówno z I filaru, jak i z II filaru. Środki gromadzone na rachunkach członków OFE, łącznie ze środkami tych samych członków na rachunkach w ZUS, służą zapewn...
	Przekazywana przez ZUS część składki inwestowana jest w OFE, z którym umowę zawarł ubezpieczony, nabywając w ten sposób przymiot członka OFE. Przekazane składki stanowią aktywa OFE, jednakże członkowi przysługuje odpowiedni udział w tych aktywach wyra...
	Nie można także przyjąć, że właścicielem tych środków jest otwarty fundusz emerytalny. Co prawda składki wpłacone do funduszu, nabyte za nie lub w związku z nimi prawa i pożytki z tych praw stanowią jego aktywa (art. 6 ust. 1 ustawy o oiffe), zaś sam ...
	Publicznoprawny charakter środków gromadzonych w OFE wynika przede wszystkim z uregulowań ustawowych kształtujących usytuowanie OFE w powszechnym obowiązkowym systemie zabezpieczenia społecznego. Środki gromadzone w OFE pochodzą z części obowiązkowej ...
	Jednocześnie zaś, wysokość składek określa państwo, odpowiadając jednocześnie za ich pobór oraz podział między I filarem (ZUS) i II filarem (subkonto w ZUS + rachunek w OFE). Osoby podlegające obowiązkowi ubezpieczenia społecznego nie mają wpływu na w...
	Tak więc, składka na ubezpieczenie społeczne jest świadczeniem pieniężnym przymusowym (obowiązkowym) i celowym, czyli przeznaczonym na pokrycie świadczeń łagodzących skutki zdarzeń losowych, oraz odpłatnym, tj. powiązanym ze świadczeniem wzajemnym ins...
	Nałożony na ZUS obowiązek przekazania części składki emerytalnej do OFE wynika z przepisów ustawy o sus. Zgodnie z art. 2 ust. 3 tej ustawy wypłacalność świadczeń z ubezpieczeń społecznych gwarantowana jest przez państwo. Natomiast, w myśl art. 3 ust....
	System ubezpieczeń społecznych opiera się na zasadzie solidaryzmu społecznego. Składki na ubezpieczenia społeczne mają charakter obowiązkowy (przymusowy), celowy, odpłatny i bezzwrotny. Polski system emerytalny, jak większość systemów emerytalnych na ...
	Jako podstawę prawną tezy o publicznym charakterze środków gromadzonych w OFE należy również wskazać orzecznictwo sądowe. W uzasadnieniu do wyroku Sądu Najwyższego z dnia 4 czerwca 2008 r. (sygn. akt II UK 12/08) stwierdzono, że składki na ubezpieczen...
	Jednocześnie, Sąd Najwyższy podkreślił tezę o publicznym charakterze środków gromadzonych w OFE, zaznaczając, iż składka emerytalna zachowuje swój publicznoprawny ubezpieczeniowy charakter po przekazaniu przez ZUS jej części do OFE, z uwagi na jej prz...
	Odnosząc się do kwestii ochrony praw nabytych należy przede wszystkich odnieść się do dotychczasowego orzecznictwa Trybunału Konstytucyjnego w tym zakresie. Trybunał w wyroku z dnia 22 czerwca 1999 r. w sprawie K 5/99 wskazał, iż prawa nabyte nie są n...
	Jednocześnie, Trybunał Konstytucyjny podkreślił, że państwo ma obowiązek podejmować działania, które zapewnią odpowiednie środki finansowe niezbędne dla realizacji konstytucyjnych praw socjalnych, ale musi przy tym uwzględniać sytuację gospodarczą i k...
	Trybunał Konstytucyjny odniósł się tym samym do innych wartości konstytucyjnych zawartych w art. 216 i 220 Konstytucji RP – konieczności zachowania równowagi finansów publicznych oraz ograniczeń ustawowych w zakresie deficytu budżetowego. Ustawodawca ...
	Jak wynika z powyższych rozważań, zasada ochrony praw nabytych nie jest równoznaczna z zakazem zmiany przez ustawodawcę przepisów określających sytuację prawną osoby w zakresie, w jakim jej sytuacja nie wyraża się w przysługującym tej osobie prawie po...
	Ubezpieczony, będący członkiem OFE otrzyma możliwość wyboru, czy chce dalej przekazywać swoją składkę do OFE, czy też ma być ona kierowana wyłącznie na subkonto w ZUS. W okresie od dnia 1 kwietnia 2014 r. do dnia 31 lipca 2014 r. każdy członek OFE będ...
	Wszystkie informacje dla członków otwartego funduszu będą przedstawione w sposób jasny, dokładny oraz umożliwiający zrozumienie ryzyka związanego z uczestnictwem w OFE, a tym samym podjęcie świadomej decyzji dotyczącej podpisania umowy z otwartym fund...
	Zgodnie z art. 25 projektowanej ustawy OFE w dniu 3 lutego 2014 r. będą obowiązane do przekazania do ZUS 51,5% wartości umorzonych jednostek rozrachunkowych zapisanych na rachunku każdego członka  na dzień 31 stycznia 2014 r. Przekazaniu będą podlegał...
	Aktywa w formie skarbowych papierów wartościowych zostaną przedstawione przez ZUS do nabycia Skarbowi Państwa, reprezentowanemu przez Ministra Finansów. W związku z przeniesieniem części aktywów z otwartego funduszu do ZUS zmniejszeniu ulegnie ilość j...
	Zgodnie z projektowaną regulacją OFE będą zobowiązane w dniu 31 października 2014 r. przesłać do ZUS informację o liczbie umorzonych jednostek rozrachunkowych oraz o ich wartości, a ZUS zewidencjonuje je na subkontach, do dnia 31 marca 2015 r. (art. 2...
	Wartość środków zapisanych na subkoncie ubezpieczonego może okazać się nawet wyższa niż wynikająca z wartości przekazanych przez OFE do ZUS aktywów netto. Będzie to miało miejsce w sytuacji, gdy wartość skarbowych papierów wartościowych i papierów war...
	Dodatkowo, ZUS prześle do dnia 31 sierpnia 2015 r. każdemu ubezpieczonemu informacje o stanie konta, łącznie za lata 2013 i 2014, wraz z informacją o zewidencjonowanych środkach na subkoncie na dzień 30 stycznia i 4 lutego 2014 r. W ten sposób każdy c...
	W art. 25 w ust. 11, 13 i 14 projektu określa się tryb przekazywania środków pieniężnych na fundusz emerytalny FUS, w związku z przeniesieniem niektórych aktywów do FRD.
	Biorąc pod uwagę, że jednym z efektów projektowanych zmian w systemie emerytalnym będzie obniżenie kwoty państwowego długu publicznego (PDP), w art. 10 projektu proponuje się obniżenie progów relacji długu do PKB, skutkujących uruchomieniem mechanizmu...
	W efekcie przekazania do ZUS 51,5% jednostek rozrachunkowych zapisanych na rachunkach członków OFE, nastąpi konwersja zobowiązań państwa wynikających z obligacji skarbowych na gwarantowane zobowiązania wypłat przyszłych świadczeń emerytalnych. Po zapi...
	W rezultacie zaproponowano zastąpienie w art. 112a ust. 4 progu 50% PKB progiem 43% PKB, natomiast progu 55% PKB odpowiednio progiem 48% PKB. Zmiana ta ma na celu ustabilizowanie długu publicznego na niższym poziomie oraz zapewnienie wiarygodności pol...
	W art. 24 projektu ustawy – w celu zapewnienia wykonania wyroku TSUE – proponuje się zwiększenie możliwości inwestowania OFE w aktywa denominowane w walucie innej niż krajowa, poprzez stopniowe kilkuletnie podwyższanie limitu, do osiągnięcia doceloweg...
	- konieczność zapewnienia odpowiedniego poziomu stabilności i bezpieczeństwa finansowego systemu zabezpieczenia społecznego
	W tym kontekście należy podkreślić konieczność zachowania równowagi finansowej tego systemu, za który władze publiczne ponoszą pełną odpowiedzialność. Harmonogram dojścia do 30% powinien zapobiegać nadmiernej koncentracji ryzyka inwestycyjnego w krótk...
	- duży udział OFE w obrocie na GPW
	Ewentualne jednorazowe wprowadzenie lub zbyt szybkie dochodzenie do docelowego limitu 30% może być przyczyną zakłóceń na rynku Warszawskiej Giełdy Papierów Wartościowych.
	Udział OFE we free float na GPW na dzień 28 marca 2013 r. wyniósł 27,4% (trzy lata wcześniej wynosił 15,9%). Najwyższy poziom tego wskaźnika dotyczył spółek o kapitalizacji od 1 mld do 5 mld zł gdzie wynosił 51,2% oraz od 500 do 1 000 mln zł – 40,3%, ...
	Zbyt gwałtowne zwiększenie limitu lokat OFE w instrumenty zagraniczne mogłoby prowadzić do znacznego odpływu kapitału OFE z polskiego rynku finansowego w krótkim terminie, a co za tym idzie do destabilizacji sytuacji na tym rynku, w szczególności pogo...
	- ryzyko kursów walutowych
	W świetle raportów KNF, OFE lokowały prawie całość swoich aktywów w papiery wartościowe denominowane w walucie krajowej.
	Zgodnie z raportem Informacja o działalności inwestycyjnej funduszy emerytalnych w okresie 31.03.2010-29.03.2013 w skali całego rynku OFE, aktywa denominowane w walutach obcych stanowiły na koniec marca 2013 r. jedynie 1,27% łącznej wartości portfela ...
	Przyczynami małego zainteresowania OFE inwestycjami w instrumenty denominowane w walutach obcych były nie potencjalne ograniczenia regulacyjne, lecz przede wszystkim związane z takimi inwestycjami ryzyko kursów walutowych i brak możliwości zabezpiecze...
	Ryzyko kursów walutowych w krótkim okresie może prowadzić np. do zmniejszenia realizowanych należności lub zwiększenia zobowiązań w przeliczeniu na walutę krajową. W długim okresie może natomiast wpływać na poszczególne pozycje bilansów OFE, które prz...
	Podwyższanie limitu lokat OFE w aktywa denominowane w walutach zagranicznych winno zatem odbywać się stopniowo, a harmonogram jego podwyższania powinien być rozłożony na możliwie długi okres w celu zapewnienia maksymalnego bezpieczeństwa dokonywanych ...
	Powyższe czynniki należy uwzględniać w szczególności w sytuacji trwającego od 2007 r. światowego kryzysu finansowego, w którym gwałtowne zmiany kursów walutowych oraz cen aktywów oddziałują negatywnie na wysokość stóp zwrotu OFE. Napięta sytuacja na ś...
	Jednocześnie, należy zaznaczyć, iż przyszłe zobowiązania przypisane do oszczędności emerytalnych są wyrażone w walucie krajowej, a zatem zbyt szybkie tempo lokowania znacznej części aktywów OFE w instrumenty denominowane w walutach obcych stwarza ryzy...
	Podczas wstępnych prac nad wdrożeniem wyroku TSUE zaproponowano stopniowe podwyższanie przedmiotowego limitu o kolejne 5% co dwa lata, do osiągnięcia docelowego limitu w roku 2021. W negocjacjach z KE strona polska - przedstawiając powyższe argumenty ...
	Jednakże, w dniu 23 lipca 2012 r. KE wystosowała pismo do Rządu RP w sprawie sposobu dostosowania prawa polskiego do wyroku TSUE w sprawie C-271/09. W piśmie tym KE podważała zasadność proponowanego przez stronę polską terminu dostosowania się do wyro...
	W nawiązaniu do ww. pisma KE, w dniu 21 września 2012 r. skierowano pismo informujące o prowadzonych analizach i konsultacjach, mających na celu przygotowanie ostatecznej odpowiedzi odnoszącej się do uwag KE. Zwrócono się ponadto z prośbą o możliwość ...
	W uzupełnieniu powyższego pisma, w dniu 28 września 2012 r. zostało przesłane pismo do KE, w którym poinformowano o wprowadzanych zmianach w projekcie ustawy, w związku z wykonaniem wyroku TSUE. Przedstawiono jednocześnie argumenty uzasadniające propo...
	W dniu 10 października 2012 r. w Brukseli miało miejsce spotkanie przedstawicieli Ministerstwa Finansów oraz Stałego Przedstawicielstwa RP z przedstawicielami KE w sprawie projektu ustawy, dotyczące głównie kwestii harmonogramu podwyższania limitu lok...
	W piśmie z dnia 7 grudnia 2012 r. zostało zawarte oficjalne stanowisko KE, zgodnie z którym nie znajduje ona uzasadnienia dla proponowanego okresu przejściowego dochodzenia do docelowego limitu 30%, tj. w terminie do 2021 r. KE ponownie podkreśliła, i...
	Przedstawiając powyższe należy przychylić się do stanowiska KE, wskazującej m.in. na fakt, iż proponowane stopniowe podnoszenie limitu o 5% co 2 lata nie pozwala funduszom na podjęcie i rozwinięcie racjonalnej działalności inwestycyjnej na rynkach zag...
	Za przyjęciem stanowiska KE przemawia również zagrożenie skierowania przez KE wniosku do TSUE o nałożenie kary pieniężnej w związku z niewykonaniem przedmiotowego wyroku.
	Tym niemniej, mając na uwadze konsultacje i spotkanie z KE, wydaje się, iż właściwym, kompromisowym rozwiązaniem kwestii długości okresu przejściowego jest okres 3-letni. Należy bowiem podtrzymać stanowisko, iż podwyższanie limitu powinno być odpowied...
	W związku z tym proponuje się w art. 24 projektu następujący harmonogram dojścia do docelowego limitu 30%:
	- do końca roku 2014 - 10%;
	- rok 2015 - 20%;
	- od roku 2016 - 30%.
	Wdrożenie rekomendacji sformułowanych w „Informacji Rady Ministrów dla Sejmu RP o skutkach obowiązywania ustawy z dnia 25 marca 2011 r. …” wymaga dokonania szeregu zmian w ustawie o oiffe. Część wprowadzanych zmian zazębia się z realizacją wyroku Tryb...
	Proponowana zmiana art. 8 ustawy o oiffe ma na celu zdefiniowanie pojęcia rynku regulowanego w państwach innych niż Rzeczpospolita Polska, w związku z odwołaniem się do tego pojęcia w zmienianych przepisach, dotyczących lokat funduszy. Zgodnie z dodaw...
	W art. 13 w ust. 2 ustawy o oiffe, proponuje się nadanie nowego brzmienia pkt 6, w myśl którego statut funduszu określa rodzaje, maksymalną wysokość, sposób oraz tryb kalkulacji i pokrywania kosztów obciążających fundusz, z wyłączeniem kosztów wskazan...
	Proponuje się wprowadzić w art. 50 ust. 2 ustawy o oiffe przepis umożliwiający nabywanie obligacji, bankowych papierów wartościowych oraz listów zastawnych emitowanych przez Bank Gospodarstwa Krajowego (BGK). Wprowadzenie takiej możliwości jest konsek...
	Działalność BGK będzie polegać w szczególności na pełnieniu roli podmiotu oferującego na warunkach rynkowych usługi komplementarne w stosunku do innych podmiotów komercyjnych. Realizacja Programu oparta jest na dwóch filarach mających zapewnić finanso...
	Zmiana ust. 3 w art. 136 ustawy o oiffe, wprowadzona w celu wykonania wyroku TSUE – polega na wprowadzeniu zapisu, zgodnie z którym przy ustalaniu wartości zarządzanych aktywów netto OFE nie uwzględnia się wartości lokat, o których mowa w art. 141 ust...
	W art. 141 w ust. 1 ustawy o oiffe proponuje się określenie wspólnego katalogu możliwych lokat funduszu w kraju i poza granicami kraju (przy odpowiednim zachowaniu dotychczasowego podziału na poszczególne kategorie instrumentów finansowych), w celu us...
	1) obligacjach, bonach i innych papierach wartościowych emitowanych przez SP lub NBP, a także pożyczkach i kredytach udzielanych tym podmiotom;
	2) obligacjach, bonach i innych papierach wartościowych emitowanych przez rządy lub banki centralne państw, o których mowa w ust. 5, a także pożyczkach i kredytach udzielanych tym podmiotom;
	3) obligacjach i innych dłużnych papierach wartościowych, opiewających na świadczenia pieniężne, gwarantowanych lub poręczanych przez SP lub NBP, a także depozytach, kredytach i pożyczkach gwarantowanych lub poręczanych przez te podmioty;
	4) obligacjach i innych dłużnych papierach wartościowych, opiewających na świadczenia pieniężne, gwarantowanych lub poręczanych przez rządy lub banki centralne państw, o których mowa w ust. 5, a także depozytach, kredytach i pożyczkach gwarantowanych ...
	a także w gwarantowanych przez Skarb Państwa:
	1) obligacjach emitowanych przez Bank Gospodarstwa Krajowego na zasadach określonych w ustawie z dnia 27 października 1994 r. o autostradach płatnych oraz o Krajowym Funduszu Drogowym;
	2) innych niż powyżej obligacjach, bankowych papierach wartościowych lub listach zastawnych emitowanych przez Bank Gospodarstwa Krajowego.
	Wprowadzenie powyższego zakazu ma na celu likwidację mechanizmu samofinansowania się składek przekazanych do OFE poprzez wykup przez nie obligacji na pokrycie wynikającego z transferu składek deficytu FUS, za wynagrodzeniem dla pośredników. Ponadto, z...
	Jednocześnie, mając na uwadze finansowanie Krajowego Funduszu Drogowego, należy podkreślić, że Bank Gospodarstwa Krajowego będzie mógł nadal emitować obligacje infrastrukturalne, które mogłyby nabywać otwarte fundusze. Warunkiem nabywania tych obligac...
	W art. 141 ust. 3 ustawy o oiffe wprowadza się przepis, w myśl którego aktywa funduszu mogą być lokowane w jednostkach uczestnictwa zbywanych przez FIO, SFIO oraz w tytułach uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspólnego inwestowania typu otwarte...
	Jednocześnie, proponuje się zachowanie otwartego charakteru dostępnych lokat funduszy, poprzez utrzymanie w art. 141 ust. 4 ustawy o oiffe fakultatywnej delegacji ustawowej dla Rady Ministrów do określenia, w drodze rozporządzenia, innych kategorii lo...
	W dodawanym ust. 5 w art. 141 ustawy o oiffe proponuje się określenie zakresu państw, w walutach których fundusze mogą dokonywać lokat. W myśl tego przepisu aktywa funduszu mogą być lokowane w aktywach denominowanych w złotych lub w walutach państw bę...
	W nowym ust. 6 w art. 141 ustawy o oiffe proponuje się określenie limitu ilościowego dla powyższych lokat OFE. Zgodnie z przedmiotowym przepisem łączna wartość lokat aktywów OFE w aktywach denominowanych w walucie innej niż krajowa nie może przekroczy...
	Z kolei w myśl ust. 7 w art. 141 ustawy o oiffe proponuje się utrzymanie na obecnym poziomie limitu ilościowego dla powyższych lokat PFE, poprzez nadanie mu brzmienia, iż łączna wartość lokat aktywów PFE w aktywach denominowanych w walucie innej niż k...
	Jak się wydaje, wykonaniem wyroku TSUE będzie ustalenie przedmiotowego limitu dla OFE, podobnie jak dla PFE, w wysokości maksymalnie 30%, mając na względzie w szczególności przepisy dyrektywy 2003/41/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 3 czerwca...
	Projektowane nowe brzmienie art. 142 określa zasady polityki inwestycyjnej OFE dostosowane do nowych warunków funkcjonowania oraz ograniczenia w poszczególne kategorie lokat.
	Przyjęcie powyższej regulacji i określenie w nowym brzmieniu art. 142 ustawy oiffe ogólnych ograniczeń ilościowych i jakościowych dotyczących zaangażowania aktywów w poszczególne kategorie lokat zapewni wyższe bezpieczeństwo i rentowność środków zgrom...
	Ponadto, proponuje się uchylenie art. 143 ustawy o oiffe. Przepisy te zostają odpowiednio przeniesione do art. 141. Dzięki temu wprowadzone zostaną jednakowe rozwiązania określające działalność lokacyjną funduszy (zarówno otwartych, jak też pracownicz...
	W związku z powyższymi zmianami art. 141 oraz uchyleniem art. 143 ustawy o oiffe, nowelizuje się przepisy art. 150 pkt 3 oraz art. 153 w zakresie zawartych w nich odesłań. W art. 150 pkt 3 usuwa się odesłanie do uchylonego art. 143 ust. 1, i w świetle...
	Natomiast w zmienianym art. 153 ustawy o oiffe konieczne jest usunięcie odesłania do uchylonego art. 143, wskutek czego zgodnie z nowym przepisem w ramach działalności lokacyjnej poza granicami kraju, fundusz może powierzyć zarządzanie swoimi aktywami...
	Za jedną z fundamentalnych regulacji dotyczących działania OFE uznawany jest przepis art. 139 ustawy o oiffe, który w projektowanej ustawie zostaje w niezmienionym brzmieniu, mimo wprowadzenia zmian w zakresie polityki inwestycyjnej OFE, dotyczących ...
	Otwarty fundusz emerytalny realizuje zgodnie z art. 2 ust. 2 i art. 139 ustawy o oiffe podstawowy obowiązek pomnażania środków przeznaczonych na wypłatę emerytury członkom OFE, przy zachowaniu maksymalnego stopnia bezpieczeństwa i rentowności dokonyw...
	Tak więc jednym z elementów umożliwiających przestrzeganie normy zawartej w art. 139 ustawy oiffe jest funkcjonowanie rachunku rezerwowego oraz Funduszu Gwarancyjnego (FG), które zapewniają bezpieczeństwo środków członków OFE. Proponuje się pozostawie...
	Natomiast, zgodnie z proponowanymi zmianami w zakresie art. 184-185 i 187-188b ustawy o oiffe FG zapewniać będzie bezpieczeństwo środków członków OFE. Przychody FG pochodzić będą z obowiązkowych wpłat powszechnych towarzystw, stanowiących określoną pr...
	Wprowadzenie w życie proponowanych zmian w zakresie polityki inwestycyjnej oraz proponowane zniesienie minimalnej wymaganej stopy zwrotu oraz mechanizmu niedoboru (uchylenie art. 175-180 ustawy o oiffe) spowoduje, że OFE powinny zwiększyć swoją konkur...
	OFE są zobowiązane do dostosowania swoich statutów do nowego brzmienia ustawy o oiffe do 1 lipca 2014 r. (art. 32 projektu).

