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Lukasz Gorywoda i Arkadiusz Radwan

6. Czy projektodawca przekroczyt granice swobody legislacyjnej poprzez struktural-
ng zmiane systemu emerytalnego? Ocena niezbednosci zmian dla osiggniecia za-
lozonego celu (£.Gorywoda A.Radwan)

6.1 Deklarowany przez rzad cel reformy systemu emerytalnego a test proporcjonalnosci

Ustawa z 6 grudnia 2013 r. wprowadza dwie radykalne zmiany w zakresie sposobu wyplat eme-
rytur z (okrojonego) filara kapitatowego. Po pierwsze, likwiduje dozywotnie emerytury kapitatowe
poprzez uchylenie m.in. art. 10 u.e.k okreslajagcego warunki, na ktérych czlonek OFE nabywa prawo
do dozywotniej emerytury kapitalowej oraz wszystkich przepiséw, ktére reguluja jej wyplacanie.
W rezultacie ubezpieczonemu, po dozyciu ustawowego wieku, bedzie przystugiwaé tylko jedna
emerytura z FUS. W stanie sprzed reformy ubezpieczonemu przystugiwalyby dwie emerytury: jedna
z FUS, a druga wyplacana przez fundusz dozywotnich emerytur kapitalowych. Po drugie, skrocono
okres cztonkostwa w OFE i zdecydowano o przekazanie ich aktywéw do ZUS. Art. 22 ust. 3d u.s.u.s.
przewiduje, ze aktywa z OFE beda stopniowo przekazywane do ZUS na 10 lat przed emerytura, tzn.

przy wejsciu w ostatnig dekade poprzedzajaca ustawowy wiek emerytalny (tzw. ,suwak”).

W dyskusjach poprzedzajacych reforme wiele méwiono o tym, ze system OFE nie funkcjonuje
tak, jak zakladano. Jako dorozumiane lekarstwo zaproponowano demontaz systemu kapitalowego
i powrdt do systemu panstwowego. Majac $wiadomos$¢ tego, ze OFE w pewnych obszarach funkcjo-
nowaly suboptymalnie i ponizej oczekiwan, nalezy zada¢ jednak pytanie, czy jedynym sposobem na-
prawienia dotychczasowego systemu emerytalnego bylo tak drastyczne oslabienie jego komponentu
kapitatowego i zastapienie go systemem publicznym (ZUS/FUS). Czy ustawodawca nie miat do dys-
pozycji srodkéw mniej ucigzliwych dla ubezpieczonych i dla OFE, czyli w mniejszym stopniu naru-
szajacych ich prawa i wolnosci konstytucyjne, z ktérych — pomimo konstytucyjnego obowiazku wy-
nikajacego z zasady proporcjonalnoéci — nie skorzystal? Innymi stowy, czy nie mozna bylo
udoskonali¢ tych elementéw mechanizmu kapitatowego, ktdre sprawiaty problemy zamiast catkowi-
cie rezygnowa¢ z dywersyfikacji na rzecz monopolu panstwowego systemu emerytalnego, tym sa-
mym odchodzac od zalozen reformy 1997-1999, ktora, co nalezy podkresli¢, zostala wprowadzona

nie jednostronnie, lecz przy generalnym konsensusie wiekszo$ci grup spotecznych**?

13 Zob. Oswiadczenie prawnikow w zwigzku z projektowanymi przez rzqd zmianami w systemie ubezpie-
czeti spotecznych, Warszawa, 5 grudnia 2013 r., ktére podkreéla, ze ,nowy system zabezpieczenia
emerytalnego” zostal ,,[w]prowadzony w latach 1997-99 z inicjatywy rzqdéw Wlodzimierza Cimoszewicza i Je-
rzego Buzka, takze przy poparciu partii opozycyjnych i zwigzkéw zawodowych oraz organizacji pracodaw-
cow”, wyttuszczenie dodane; material dostepny na http://static.forbes.pl/2013/12/05/635218440512640000.pdf
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Likwidacja dozywotnich emerytur kapitalowych ze stopniowym przekazywaniem...

Wprowadzone przez reforme rozwigzania w istotny sposob ingeruja w strukture systemu emery-
talnego wprowadzonego w latach 1997-1999, naruszajac przy tym sfere intereséw prawnych, w tym
podlegajace ochronie konstytucyjnej prawo wilasnosci ubezpieczonych oraz OFE/PTE. Naruszenie
prawa wlasnosci polega na sukcesywnym upanstwowieniu (nacjonalizacji) czesci srodkéw zgroma-
dzonych w OFE na rachunkach uczestnikéw funduszy kapitatowych. W zwigzku z tak radykalnym
charakterem proponowanych przez reforme rozwigzan, trzeba zbada¢, czy sa one zgodne z Konsty-
tucjg. Niniejsze opracowanie koncentruje si¢ na ocenie zgodnosci z wywodzonej art. 2 zasady pro-
porcjonalnosci.

Punktem wyjscia dla analizy danego aktu ustawodawczego z punktu widzenia proporcjonalnosci
jest zidentyfikowanie dwoch typow intereséw wchodzacych w gre: z jednej strony praw lub wolnosci
obywatelskich, ktére dana zmiana prawa narusza, z drugiej interesu publicznego, tj. celu, ktorego
osiagniecie dana zmiana prawa ma na celu. Z orzecznictwa Trybunatu Konstytucyjnego wynika, ze
w sytuacji, w ktdrej dana reguta ogranicza prawa lub wolnosci obywatelskie, ustawodawca ma obo-
wigzek: (i) przyjmowania danej reguly tylko wtedy, gdy jest ona niezbedna do realizacji interesu pu-
blicznego, dla ktdrego powstata; (ii) ksztaltowania jej w sposob zapewniajacy osiggniecie zamierzo-
nych skutkow, ktore za nig stoja; oraz (iii) zachowania proporcji miedzy efektami wprowadzonej
reguly a cigzarami lub niedogodnosciami wynikajacymi z niej dla obywateli (zasada proporcjonal-
nosci sensu stricto). Zasada proporcjonalnoéci okreéla zatem, ze ustawodawca powinien wybiera¢
sposréd mozliwych srodki skuteczne, a zarazem najmniej uciazliwe dla podmiotéw, wobec ktérych
majg by¢ zastosowane, lub dolegliwe w stopniu nie wiekszym niz jest to niezbedne dla osiagniecia
planowanego celu*'".

Zastosowanie testu proporcjonalnoéci pozwoli sprawdzi¢, czy likwidacja dozywotnich emerytur
kapitalowych oraz suwak bezpieczenstwa nie sg rozwigzaniami zbyt ucigzliwymi lub w ogéle niepo-
trzebnymi z punktu widzenia celéw, dla ktorych projektodawca planuje je wprowadzié. Sprawdzimy
wiec, czy przyjete reguly sa: (i) niezbedne; (ii) skuteczne; i (iii) proporcjonalne (czyli, czy spelniaja
wymog proporcjonalnosci stricto sensu) dla osiagniecia zalozonego celu.

W tym kontekscie art. 2 Konstytucji stanowi podstawe do rozréznienia dopuszczalnych reform
polskiego systemu emerytalnego a niedopuszczalnych form ingerencji w chroniong sfere prawna

ubezpieczonych oraz OFE.

4K, 11/94, OTK w 1995 r., cz. I, poz. 12; K. 10/95, OTK ZU Nr 2/1995, poz. 10.
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6.2 Likwidacja dozywotnich emerytur kapitalowych

Test niezbednosci: czy konieczne jest ograniczenie wlasnosci do osiggniecia deklarowanego przez

rzad celu?

Trybunal Konstytucyjny ustanowil wymog przyjmowania regulacji ograniczajacej prawa lub wol-
nosci tylko wowczas, gdy jest to niezbedne dla ochrony interesu publicznego. Innymi stowy, propono-
wana regula powinna by¢ niezbedna do osiagnigcia celu podyktowanego interesem publicznym w tym
znaczeniu, ze nie mozna osiagna¢ zamierzonego celu bez wprowadzenia danej reguly. W pierwszym
etapie testu proporcjonalnosci celem sadu jest wiec sprawdzenie, czy zakwestionowany akt jest nie-
zbedny dla ochrony i realizacji interesu publicznego w tym znaczeniu, ze ustawodawca nie miat do dys-
pozycji innej opcji, ktora by gwarantowala osiagniecie zamierzonego celu publicznego, a przy tym
w mniejszym stopniu ograniczala wolnoé¢ jednostki lub inne prawo, wartos¢ lub interes.

Ustawodawca trafnie zauwaza, ze ,,[clelem istnienia kazdego systemu emerytalnego jest zabezpie-
czenie jego uczestnikom dochodéw po zakotniczeniu aktywnosci zawodowej w zwigzku z osiggnigciem
wieku emerytalnego”™". Zdaniem ustawodawcy uzasadnia to ,zasadniczg” role panistwa w zabezpie-
czaniu uczestnikom systemu emerytalnego dochodéw po zakonczeniu aktywnosci zawodowej
w zwigzku z osiggnieciem wieku emerytalnego™'’.

Na etapie konstruowania konkretnych rozwigzan legislacyjnych ustawodawca poszed! jednak
dalej i przyjal takie rozwigzania, ktére sugeruja, ze jego zdaniem jedynym podmiotem, ktéry moze
zapewni¢ bezpieczenstwo emerytalne jest panstwo. Ustawodawca stwierdzil, Zze pozostanie przy sys-
temie OFE nie pozwoliloby mu na realizacje wymaganego przez Konstytucje zadania zapewnienia
bezpieczenstwa emerytur. Dlatego niezbedna, jego zdaniem, byla zmiana podmiotu odpowiedzial-
nego za wyplate emerytur. Konsekwencja takiego zalozenia bylo wprowadzenie ustawowego obo-
wigzku transferu srodkéw zgromadzonych przez ubezpieczonych w OFE do FUS, co jest réwno-
znaczne ze stosunkowym odjeciem wiasnosci - bezposrednio OFE, posrednio za$ (z uwagi na
wlasno$¢ powierniczg), ubezpieczonym.

Art. 67 Konstytucji naklada na panstwo obowiazek realizacji polityki emerytalnej. Polityke eme-
rytalng mozna prowadzi¢ na wiele sposobow, w tym przewidujac dywersyfikacje zrodet przysztych
$wiadczen emerytalnych. W uzasadnieniu do reformy z 2013 r. ustawodawca stwierdzil, ze ,jedy-

2”417

nym podmiotem zdolnym do zmagania si¢ z ryzykiem demograficznym jest panstwo™'” oraz ze ,,pod-

stawowym sposobem wyplaty emerytur po ukoriczeniu wieku emerytalnego dla danych ubezpieczo-

*° Uzasadnienie projektu z 12 listopada 2013 r., s. 2.

M8 Uzasadnienie projektu z 12 listopada 2013 r., s. 2.

7 Uzasadnienie projektu z 12 listopada 2013 r., s. 4, wyttuszczenie dodane.
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Likwidacja dozywotnich emerytur kapitalowych ze stopniowym przekazywaniem...

nych [...] powinna by¢ wyplata catosci emerytury z FUS [i dlatego] [w] tym celu Srodki zgromadzone
w OFE powinny zosta¢ przekazane do FUS™'®. Poza tym dodal, ze ,.system ubezpieczer spolecznych
nie moze dyskryminowac uczestnikow ze wzgledu na ple¢ [co] [w] szczegblnosci oznacza to, ze wyso-
kos¢ emerytury wyplacanej kobiecie lub mezczyznie moze zalezec jedynie od wieku, w jakim przejdg
na emeryturg i od wysokosci srodkéw zgromadzonych na kontach ubezpieczeniowych™".

Zgodnie z uzasadnieniem ustawy z 6 grudnia 2013 r., ,,prywatne podmioty gwarantujgce pewnosé
wyplaty swiadczen zmniejszylyby ich wymiar (w poréwnaniu do emerytury z FUS), a w zamian za
zaangazowany kapitatl (gwarantujgcy wyplate) oczekiwalyby odpowiedniego wynagrodzenia, co do-
datkowo zmniejszytoby wymiar przyszlych swiadczer”*”. Niejasne jest to, na podstawie jakich da-
nych ustawodawca doszed! do takiego wniosku. Jak zostalo uprzednio zauwazone, kampania me-
dialna prowadzona przez rzad przedstawia ,,niepoprawne metodologicznie i wprowadzajgce w bigd
poréwnania, ktore niezgodnie ze stanem faktycznym pokazujg, ze inwestycje w OFE w latach
1999-2012 przyniosty netto gorsze wyniki niz waloryzacja odpowiadajgca tempu wzrostu sktadki
emerytalnej, jakg paristwo moze racjonalnie zagwarantowaé na kontach ZUS™*'.

Nalezy przypomnie¢, ze jednym z celéw ustawy z 1997 r. byta dywersyfikacja systemu emerytal-
nego. OFE pelnily istotna role w systemie okreslonym przez dotychczas obowiazujaca polityke eme-
rytalng. Poprzez wprowadzenie II filara (OFE), ustawodawca z 1997 r. przewidzial wyptate dozywot-
niej emerytury kapitalowej przez OFE. Po wejsciu w Zzycie omawianej reformy dozywotnia
emerytura kapitalowa przestanie istnie¢. Nalezy podzieli¢ opinie ekspertdw*”, ze nowe rozwigzanie
narusza strukture dotychczasowego systemu emerytalnego. Jednoczesnie, ustawodawca w Zaden
sposob nie wykazal, ze sg one konieczne do ,,zabezpieczenia uczestnikom systemu emerytalnego do-
chodéw po zakoriczeniu aktywnosci zawodowej”. Ogdlnikowe sformulowania projektodawcy, zwlasz-

423

cza w $wietle bardziej szczegdtowych analiz** wskazujacych na korzystny wplyw istnienia II filara na

418 {Jzasadnienie projektu z 12 listopada 2013 r., s. 5, wyttuszczenie dodane.

1% Uzasadnienie projektu z 12 listopada 2013 ., s. 2.
20 Uzasadnienie projektu z 12 listopada 2013 r., s. 4.
215, Kawalec, Zmiany w OFE finansom publicznym wiele nie pomogg, (3 grudnia 2013 r.), tekst dostepny pod
adresem <http://www.obserwatorfinansowy.pl/tematyka/finanse-publiczne/zmiany-w-ofe-finansom-publicznym-
wiele-nie-pomoga/>.
#22 70b. Komisja Nadzoru Finansowego, Opinia Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego do projektu ustawy
o zmianie niektorych ustaw w zwigzku z okresleniem zasad wyplaty emerytur ze Srodkéw zgromadzonych
w otwartych funduszach emerytalnych, Warszawa, 28 pazdziernika 2013 r.

23 UNFE, Bezpieczerstwo dzigki emeryturze. Raport na temat zaktadéw emerytalnych oraz sposobu wyplat
emerytur z II filara, Warszawa 2002; KOBE, Obywatelski kontrraport. Krytyczna analiza rzgdowego przeglgdu
systemu emerytalnego, Warszawa 2013; Biuro Analiz Sejmowych, System emerytalny 9 lat po reformie, Studia

BAS nr 11, 2008.
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bezpieczenstwo dochodéw ubezpieczonych w wieku poprodukecyjnym, nie spetniajag wymogu wyka-
zania ,,koniecznosci” danej regulacji. Trybunal powinien wigc przeanalizowaé, czy ustawodawca nie
mogt zapewnié ,,zabezpieczenia uczestnikom systemu emerytalnego dochodoéw po zakoriczeniu aktyw-

nosci zawodowej” w inny sposéb niz poprzez likwidacje dozywotnich emerytur kapitalowych.

Test skuteczno$ci: czy rzeczywiscie osiaggniemy zalozony cel, wprowadzajac dane ograniczenie?

Wywiedziona z art. 2 Konstytucji zasada proporcjonalnosci szczegolny nacisk kladzie na ade-
kwatno$¢ danego srodka prawnego do osiagniecia zalozonego celu legislacyjnego. Ustrojodawca
ustanowil wymog ksztaltowania danej regulacji w sposdb zapewniajacy osiagniecie zamierzonych
skutkéw. Innymi stlowy, proponowana regula prawna powinna by¢ odpowiednia do osiggniecia
celu, czyli rzeczywiscie powinna prowadzi¢ do jego osiggniecia. Z tego punktu widzenia istotny jest
skutek (efekt) wprowadzenia danej regulacji prawnej. Na tym etapie testu nalezy sprawdzi¢, czy
dana regulacja rzeczywiscie doprowadzi do osiggniecia pozadanego celu.

Celem systemu emerytalnego jest zabezpieczenie jego uczestnikom dochodéw po zakonczeniu
aktywnosci zawodowej w zwiazku z osiggnieciem wieku emerytalnego®. Planowana likwidacja do-
zywotnich emerytur ma na celu zapewnienie bezpieczenistwa i stabilnosci $rodkéw, zapewniajac do-

S425

zywotniag wyplate $wiadczenia z FUS*. W rezultacie reformy ZUS stanie si¢ jedyna instytucja wy-
placajaca emerytury. Czy wprowadzenie monopolu ZUS na wyplacanie emerytur faktycznie
zapewni bezpieczenstwo emerytalne?

Czy ZUS jako jedyna instytucja wyplacajaca emerytury zapewni bezpieczenstwo i stabilnos¢
$wiadczen emerytalnych? Transfer srodkéw z OFE do ZUS zmieni koncepcje tréjfilarowego systemu
emerytalnego przyjeta w 1997 r. i jej gtéwny fundament, czyli zasade dywersyfikacji ryzyka. Czy
odejscie od dywersyfikacji ryzyka podniesie bezpieczenstwo przysztych emerytur? Z uwagi na wpi-
sang w filozofie filara kapitalowego zasade mitygacji ryzyka demograficznego, mozna mie¢ watpli-
wosci, czy przyjete w ustawie z dnia 6 grudnia 2013 r. zmiany sa w ogole celowe z punktu widzenia

deklarowanych zamierzen.

Test proporcjonalnosci (sensu stricto): czy nie musimy zbyt duzo poswieci¢ na osiagniecie zatozo-
nego celu?

Jesli istnieje wybdr miedzy kilkoma stosownymi rozwigzaniami, nalezy siegna¢ po najmniej
uciazliwy; poza tym ucigzliwo$ci nie powinny by¢ niewspotmierne do celdéw, ktére ustawodawca

planuje osiagnac.

2% Uzasadnienie projektu z 12 listopada 2013 r., s. 2.

#2° Uzasadnienie projektu z 12 listopada 2013 ., s. 17.
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Likwidacja dozywotnich emerytur kapitalowych ze stopniowym przekazywaniem...

Trybunat Konstytucyjny wymaga zachowania proporcji miedzy efektami wprowadzanej regula-
cji a cigzarami lub niedogodnosciami wynikajacymi z niej dla obywateli. Innymi stowy, ograniczenie
praw podmiotowych lub innych wartosci nie powinno by¢ nadmierne w stosunku do celu, ktéry re-
guta ma zamiar osiggna¢. Ostatnia cze$¢ testu nakazuje wiec sprawdzi¢, czy cel ustawy nie jest nie-
proporcjonalny w stosunku do ograniczen, ktére wprowadza.

Wprowadzony instrument to systematyczne przekazywanie srodkéw zgromadzonych na ra-
chunku w OFE na subkonto ubezpieczonego w ZUS. Sposéb liczenia emerytur stanie si¢ analogicz-
ny jak w przypadku I filara systemu emerytalnego, a cato$¢ wyplaty swiadczenia dokonywana bedzie

#%¢, Z punktu widzenia

przez ZUS. Ma to na celu zapewnienie stabilnoéci i bezpieczenistwa $rodkow
ubezpieczonych nalezy zada¢ pytanie, czy przekazanie $rodkéw z OFE do ZUS nie zmniejszy warto-
$ci ekspektatywy emerytury.
Natomiast z perspektywy OFE trzeba zada¢ pytanie, czy ustawa nie ogranicza ich wolnosci go-
spodarczej. Jak zostalo zauwazone
»[plropozycja tak ogromnej przemiany systemu emerytalnego sprawia, ze zmienia si¢ cel dziatal-
nosci OFE, ktory byt realnie realizowany od 1999 r. Projekt ustawy zmienia bowiem przedmiot
dziatalnosci OFE, ktorym zgodnie z art. 2 ust. 2 jest gromadzenie Srodkow pienieznych, ich loko-
wanie, z przeznaczeniem na wyptate cztonkom funduszu emerytury czesciowej, okresowych emery-
tur kapitatowych lub emerytury po osiggnieciu przez nich wieku emerytalnego. Zmiana polega na
usunieciu celu, jakim jest przeznaczenie na wyplate srodkow cztonkowi OFE. Do zmienionego celu
przedmiotu dziatalnosci OFE dostosowana zostaje instytucja wczesniejszego przekazywania Srod-

kéw OFE™.

Z punktu widzenia calego systemu emerytalnego nalezy zastanowi¢ sie, czy odejscie od zasady
dywersyfikacji ryzyka przyjetej w latach 1997-1999 nie narusza umowy spotecznej. Warto tez wspo-
mnie¢, ze Polske cechuje niski poziom oszczednosci krajowych, ktory daje niewielkie mozliwosci
w rozwdj gospodarki. Utworzenie II filaru w Polsce umozliwito skuteczng mobilizacje lokalnych

oszczednodci i skierowanie ich strumienia w rozw6j krajowej gospodarki**®

. Fundusze emerytalne to
jedno z gtéwnych Zrédet finansowania dzialalnosci spétek notowanych na GPW w Warszawie. Re-

strukturyzacja systemu emerytalnego moze to zmienic.

26 Uzasadnienie projektu z 12 listopada 2013 r., s. 17.
#7 R. Pacud, [wyzej, rozdziat I, pkt 2.3.

2% 8. Adamczyk, Wielofunduszowos¢ w polskim systemie emerytalnym. Rekomendowane rozwigzania, [w:]
A. Wiktorow, B. Wyznikiewicz (red.), Wielofunduszowos¢ w polskim systemie emerytalnym, Instytut Badan nad
Gospodarka Rynkowa, Gdansk 2010, s. 51, dostepne na http://kolegia.sgh.waw.pl/pl/KES/struktura/KUS/pu-

blikacje/Documents/Wielofunduszowosc_w_systemie_emerytalnym_DS_2010.pdf
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6.3 ,,Suwak” bezpieczenstwa

Test niezbednosci

Realno$¢ ochrony ubezpieczeniowej, czyli pewno$¢ wyplaty $§wiadczen emerytalnych jest gwa-
rantowana przez panstwo’”. Stopniowe przekazywanie srodkéw z OFE do FUS, czyli ,,suwak bez-
pieczenstwa” ma w zamysle mitygowac ryzyko ,,zlej daty”. Ustawodawca w uzasadnieniu wskazywal,
ze ,[m]oze [...] okazac sig, ze przesunieciu do ZUS podlegac bedg srodki mocno zmniejszone w wyni-
ku dekoniunktury lub zlej polityki inwestycyjnej towarzystwa emerytalnego. Wowczas w okresie prze-
noszenia Srodkéw nie bedzie mozliwosci odrobienia poniesionych strat. Wydaje si¢ celowe wprowa-

dzenie wigkszej elastycznosci i wspotdecydowania przez ubezpieczonego™

. Wprowadzona zmiana
polega na przejiciu z indywidualizacji $rodkéw finansowania emerytury, na rzecz ich uwspdlnienia
w ramach FUS.

Wprowadzajac suwak panstwo planuje wiec rozwigza¢ problem, ktory zidentyfikowato jako wa-
hania wartosci kont w II filarze. Zaproponowanym przez pafistwo rozwigzaniem jest przeniesienie
kapitalu z OFE na subkonto w ZUS. Celem regulacji jest rozwigzanie problemu wahan warto$ci
kont w II filarze poprzez przeniesienie kapitatu z OFE na subkonto w ZUS w ostatniej dekadzie po-
przedzajacej osiagniecie przez ubezpieczonego wieku emerytalnego.

Na ustawodawcy spoczywa obowiazek uzasadnienia reformy interesem publicznym. Wiodacy mo-
tyw reformy to poprawienie stanu finanséw panstwa. Zgodnie z uzasadnieniem projektu ,,[p]rzekaza-
nie czesci skladki na ubezpieczenie emerytalne otwartym funduszom emerytalnym i powigkszenie deficy-
tu w budzecie ubezpieczetr spolecznych nie zostato powigzane z przekazaniem czesci ryzyka
demograficznego prywatnym podmiotom zarzgdzajgcym finansami ubezpieczeri spotecznych’™'. Jest to
rozumowanie krotkookresowe, jednak abstrahujemy w tym miejscu od tego, ze reforma — w przeci-
wiefistwie do oczekiwan projektodawcy - nie podniesie wiarygodnosci kredytowej panstwa®”. Jesli

chodzi o suwak, to projektodawca argumentuje, ze dzigki mechanizmowi suwaka nastapi poprawa bez-

#2% Uzasadnienie projektu z 12 listopada 2013 r., 5. 2. W odniesieniu do emerytur kapitatowych wyglada to jed-

nak inaczej, zob. Oswiadczenie prawnikéw w zwigzku z projektowanymi przez rzqd zmianami w systemie ubezpie-
czeti spotecznych, 5 grudnia 2013 r., dostepne na http://static.forbes.pl/2013/12/05/635218440512640000.pdf ,,Filar
IT kapitalizuje na biezaco swe przyszle zobowigzania wobec placacych skladki. Zasadnie wigc jest zaliczany przez
Eurostat do sfery finanséw prywatnych, gdyz w tym przypadku ryzyko rynkowe jest przeniesione catkowicie na
gospodarstwa domowe i prywatne towarzystwa emerytalne. Nadzdr panstwa nad czescig kapitalowa systemu
ogranicza si¢ - podobnie jak w systemie bankowym - do dbatoéci o poprawnos¢ stosowanych procedur, bez odpo-
wiedzialnoéci za wyplacalno$¢ podmiotéw zarzadzajacych systemem kapitatowym oraz bez gwarancji wyptacalno-
$ci czesci emerytury zwiagzanej z czescia skladki kierowanej do otwartych funduszy emerytalnych (OFE)”.

39 Uzasadnienie projektu z 12 listopada 2013 r., s. 59.

1 Uzasadnienie projektu z 12 listopada 2013 r., s. 4.

32 Neil Dennis, Polish pension reform affects portfolios, Financial Times, 24 listopada 2013 r.
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pieczenstwa przyszlych $wiadczen emerytalnych przez wyeliminowanie ryzyka zfej daty. W obecnej sy-
tuacji aktywa ubezpieczonych w II filarze sg inwestowane w identyczny portfel inwestycyjny. Nie jest to
optymalne rozwigzanie, poniewaz nie istnieje jedna dobra strategia inwestycyjna dla wszystkich*”.

Jednak wprowadzonego rozwigzania nie da sie obroni¢ z punktu widzenia testu niezbednosci.
Jak wskazano powyzej test ten wymaga, by zaproponowana reguta byla niezbedna do osiagniecia za-
mierzonego celu w tym znaczeniu, ze nie mozna zamierzonego celu osiagna¢ bez wprowadzenia tej
reguly. Suwak nie jest potrzebny dla rozwigzania problemu wahan wartosci kont w II filarze
z dwoch powodow: (i) dlugi horyzont czasowy niweluje wahania cykliczne; (ii) dywersyfikacja (tj. fi-
lar repartycyjny — panstwowy plus filar prywatny - kapitalowy) stanowia, dzieki dywersyfikacji, sa-
moistny czg§ciowy mechanizm ochrony przed wahaniami.

Rekomendowanym rozwigzaniem dla zminimalizowania ryzyka zfej daty jest tzw. wielofundu-
szowo$¢, ktorej wprowadzenie bylo deklarowane przez rzad w czasie debaty nt. zmian w OFE
w 2011 r. Mechanizm ten polega na przesuwaniu $rodkéw emerytalnych do subfunduszy z bezpiecz-
niejszym portfelem inwestycyjnym, dostosowanych pod wzgledem zmiennoéci stop zwrotu do wie-
ku ubezpieczonych. Dzieki temu osoby w wieku okoloemerytalnym nie bylyby narazone na fluktu-
acje zwigzane z agresywnym inwestowaniem na rynku kapitalowym. Oprécz ograniczenia
powyzszego ryzyka, tworzenie subfunduszy w ramach istniejacych kont OFE pozwolitby na wydtu-
zenie okresu oszczedzania w czgsci kapitatowej systemu, co mialoby dodatni wplyw zaré6wno na wy-
soko$¢ $wiadczenia, jak i na rozwdj rynku kapitatowego™.

Podsumowujac, test niezbednosci suwaka upada, poniewaz istnieje sposéb mniej ingerencyjny
pozwalajacy na osiggniecie zalozonego celu. Tym sposobem sg subfundusze o mniej agresywnej po-
lityce inwestycyjnej, portfel bardziej zachowawczy, o ktorych wspominalo juz uzasadnienie ustawy
z 1997 r.** Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, Ministerstwo Pracy i Polityki Spolecznej, Izba
Gospodarcza Towarzystw Emerytalnych oraz poszczegdlne fundusze proponowaly wprowadzenie
multifunduszy, ktérych ideg funkcjonowania byto wzigcie pod uwage relacji pomiedzy wiekiem

ubezpieczonego a ekspozycjg na ryzyko**.

35 Adamczyk, Wielofunduszowos¢ w polskim systemie emerytalnym. Rekomendowane rozwigzania,
w: A. Wiktorow, B. Wyznikiewicz (red.), Wielofunduszowos¢ w polskim systemie emerytalnym, Instytut Badai nad
Gospodarka Rynkows, Gdansk 2010, s. 47, dostepne na stronie internetowej: http://kolegia.sgh.waw.pl/pl/KES/-
struktura/KUS/publikacje/Documents/Wielofunduszowosc_w_systemie_emerytalnym_DS_2010.pdf

% Towarzystwo Ekonomistow Polskich, Opinia do projektu ustawy o zmianie niektérych ustaw w zwigzku
z okresleniem zasad wyplaty emerytur ze Srodkow zgromadzonych w otwartych funduszach emerytalnych,
10 pazdziernika 2013 r., s. 5, dostepne na http://tep.org.pl/wp-content/uploads/downloads/2013/11/opi-
nia-TEP-do-ustawy-o-OFE_281013_final2.pdf

33 Uzasadnienie ustawy z 1997 r., s. 22-23.

3¢ Zob. oméwienie rekomendacji zaproponowane przez te podmioty w S. Adamczyk, Wielofunduszowos¢
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Test skutecznosci

Mechanizm suwaka, w ktérym przekazywanie $srodkéw nastepuje przez dziesig¢ réznych (kolej-
nych) lat, mityguje ryzyko zlej daty, przez to, ze usrednia odchylenia rynkowe w okresie dziesiecio-
letnim. Z tego punktu widzenia nie mozna wyklucza¢, ze zaprojektowany $rodek moze by¢ skutecz-
ny z punktu widzenia zalozonego celu. W literaturze ekonomicznej pojawily si¢ jednak glosy
odmienne. Wskazuje si¢ bowiem, zZe planowane przeniesienie kapitalu z OFE do ZUS obnizy ryzyko
spadku wartoéci konta, ale tez zmniejszy szanse na jej wzrost*’. Przeniesienie kapitatu na subkonto
doprowadzi tez do redystrybucji miedzy grupami ubezpieczonych, tzn. wysoko$¢ emerytury bedzie
zroznicowana miedzy poszczegdlnymi rocznikami (kohortami) ubezpieczonych, w zaleznos$ci od
tego, czy wejda oni w wiek emerytalny w okresie hossy, czy recesji***. Redystrybucja miedzy kohorta-
mi jest uzasadniona, je$li panstwo dazy do wyréwnania wahan kapitalu emerytalnego i emerytur ko-
lejnych rocznikéw, ale zastrzezenie budzi to, ze jak si¢ prognozuje, reforma sprawi, ze 70% ubezpie-

czonych w jej wyniku straci, a ich $rednia strata bedzie dwukrotnie wyzsza od sredniej korzysci

pozostatych 30%*”.

Test proporcjonalnosci (sensu stricto)
Pewne watpliwosci — cho¢ nie kategoryczne — mozna zglosi¢ réwniez z punktu widzenia badania
proporcjonalnosci sensu stricto, zwazywszy, ze ingerencja nastepuje w prawo wlasnosci, ktérego

konstytucyjna ochrona jest uksztalttowana na wysokim poziomie.

Whioskujac, przeprowadzone rozwazania ujawnily, ze podstawowym mankamentem konsty-
tucyjnym wprowadzonych rozwiazan jest negatywny wynik testu proporcjonalnosci (sensu lar-

g0), gtownie z powodu niespelnienia przestanki koniecznosci.

w polskim systemie emerytalnym. Rekomendowane rozwigzania, w: A. Wiktorow, B. Wyznikiewicz (red.), Wie-
lofunduszowos¢ w polskim systemie emerytalnym, Instytut Badan nad Gospodarka Rynkows, Gdansk 2010,
s. 52-55, dostepne na: http://kolegia.sgh.waw.pl/pl/KES/struktura/KUS/publikacje/Documents/Wielofundu-
szowosc_w_systemie_emerytalnym_DS_2010.pdf

7 p. Lewandowski, Ryzyko zlej daty czy kwestia budzetu, Rzeczpospolita z dnia 11 wrzesnia 2013, s. B10.
38 Ibidem.

39 p, Lewandowski, Ryzyko..., s. B10.
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