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W ciagu zycia zdedwie kilku ostatnich pokolen wsparcie na staros¢ przez rodzing,
dobroczyncdéw i sasiadéw zostalo niema catkowicie zastapione przez rynek i instytucje
publiczne. Z jedngj strony, narynku juz od XVIII w. ubezpieczenie stawalo si¢ Stopniowo coraz
bardzigj dostgpnym towarem, z drugig — panstwo juz w pot. XIX w. fundowato renty starcze
urzednikom krolewskim i zotnierzom zawodowym Prus. W roku 1889 uchwalono w Prusach
pierwsza ustawe 0 ubezpieczeniu od starosci. Bismarckowski system ubezpieczen powstal jako
srodek na niezadowolenie ttumow i ,socjalistyczna zaraze”, i od tej chwili ubezpieczenia
spoteczne s karta do gry o wyborcow. Systemy emerytalne sa bardzigj rezultatem oddziatywania
ambicji politykéw, roszczen wyborcdw oraz ograniczen finansdw publicznych i obywateli.
Ograniczenia finansdw publicznych okazaty si¢ mato odporne na polityke. Latwo oferowat
wigcg), gdyz skutki mozna doraznie ukryc¢, przesuwajac przeptywy finansowe w czasie.

Bez ubezpieczen spotecznych czes¢ ludzi umierataby z gtodu i braku schronienia, ae
ubezpieczenia spoteczne, podobnie jak ubezpieczenia prywatne, generuja hazard duchowy
(morale hazard), czyli zmiang postaw wywotana istnieniem ochrony. W ubezpieczeniach
prywatnych czynnik ten jest zawsze brany pod uwage przy konstrukcji ubezpieczenia W

ubezpieczeniu spotecznym stawianie tej kwestii niektorym wydaje sie niepoprawne politycznie,
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jednak skutkiem ubezpieczen spotecznych jest hazard duchowy w postaci spadku dzielnosci
osobiste] w zapewnianiu sobie i bliskim srodkow do zycia Motywacja do pracy jest przede
wszystkim potrzeba zaspokajania potrzeb. Jesli ktos moze placi¢ za nasze potrzeby, wielu z tego
korzysta, cho¢ moga Si¢ utrzyma¢ sami. W ubezpieczeniu spotecznym hazard duchowy nie
zagraza ubezpieczycielowi, jak to ma miejsce w ubezpieczeniu prywatnym. W ubezpieczeniu
gpotecznym skutki hazardu moralnego sa znacznie powazniejsze. Pracujacy Sa coraz silnigj
obciazani utrzymywaniem innych (a czes¢ pracujacych przywilejami innych pracujacych) i nie
wynika to tylko z procesdw demograficznych. Zjawisko to szczegdlnie silnie rozwingto si¢ w
kragjach postkomunistycznych, jednak nie tylko tych krgjéw ono dotyczy. Jako karta przetargowa
w wyborach, ubezpieczenia spoteczne wyszly poza racjonalny obszar spotecznego wsparcia
Panstwo obeimuje liberalny rynek i solidarne systemy ochronne. Sprawne panstwo wymaga
dobrego wywazenia tego, co liberalne, i tego, co solidarne, aby rynki funkcjonowaty ptynnie i
aci, ktérym los nie umozliwia pracy, mogli godnie, cho¢ pewnie skromnie zy¢.

Tworcy reformy emerytalngj nie postawili problemu hazardu moralnego wprost, pokazali
jednak jego skutki gospodarcze, przynoszace zwrotnie niewydolnos¢ systemu emerytanego.
Modyfikacja | filaru wiazaca emeryture z zaradnoscia (suma sktadek dzielona przez dalsze
trwanie zycia) i renta zyciowa jako emerytura z Il filaru sa $rodkami przeciwdziatajacymi
hazardowi moralnemu (swoisty udzial wtasny). Tylko poprzez zwigkszenie zaradnosci
ekonomiczng, w tym zwigkszenie poziomu aktywnosci zawodowej, mozliwe jest utrzymanie
publicznych systeméw emerytanych w nowych warunkach cywilizacyjnych, tekze przy
malejacd stopie zastapienia’. Jest to kluczowy problem reformy, ktéremu musza byé

podporzadkowane jej rozwiazania (np. mechanizmy oszczedzania, redukcja redystrybucii, itd.).

! System emerytalny Bismarcka wysytat na emeryture w 70. roku zycia, a ludzie zyli wtedy przecigtnie ok. 45 lat,
mabgt on wigc finansowad wyptaty emerytur z niewielkich biezacych sktadek pracownikéw. Dzi§s w Polsce, na
emeryture przechodzi sig przecigtnie ponizej 60. roku zycia (co jest efektem polityki), a srednio zyje ponad 70 lat (co
jest efektem zmian cywilizacyjnych). Starzenie si¢ spoteczenstwa jest na razie nieubtagane.
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1. Zadanie publiczne a rynek

Reformatorzy rozbili bazowy system emerytalny — emerytury z ZUS — na dwa podsystemy
oparte o rozne techniki. Jedna czgs¢ nadal oparta jest o technike przeptywow kasowych (pay-as-
you-go), ale swiadczenie zalezy od zgromadzonych sktadek i wieku przejscia naemeryturg (nowe
emerytury z FUS). Druga czes¢, jak dotad, ograniczata si¢ do oszczedzaniai lokowania srodkOw
na staros¢ (OFE). Prace nad projektem czesci swiadczeniowe 11 filaru z roku 1998 przerwano w
roku 2001. Autorzy reformy starali si¢ skupi¢ na produktach lub producentach. Problem
wyjsciowy, czym jest |l filar, czy jest to nadal emerytalny system bazowy, tyle ze oparty nainng
technice, czy tez jest to system dodatkowy oparty o ustugi rynkowe, zostat odtozony na bok.

Ustawowo, kazdemu pracujacemu, odprowadza si¢ cze¢$¢ wynagrodzenia jako sktadke
lokowana w OFE. To obligo rodzi przymus zawarcia umowy z podmiotem prywatnym. Na rynku
obie strony, nabywca i dostawca, sa prawnie wolni w swych decyzjach. Dzigki temu mechanizm
popytu i podazy reguluje jakos¢ i ceng. W 11 filarze popyt jest przymusowy, a podaz dobrowolna.
Przy niekorzystnych warunkach oferty popyt nie moze si¢ zmnigjszy¢ i tym samym wymusi¢
lepszych warunkow. Wida¢ to w ustawie o OFE, gdzie regulowana jest gorna granica optat, a
obnizenie ich (do maksimum 3,5%) odbywa si¢ na drodze nowelizacji ustawy. Trudno znaez¢
odpowiednia nazwe naten twor, bo nazwa rynek tu nie przystaje.

W systemie bazowym, ktory jest zadaniem publicznym, realizowanym przez panstwo,
podmiotom prywatnym panstwo moze powierzy¢é realizacje zadania, zawiergac z tymi
podmiotami odpowiednie umowy i gwarantujac obywatelom zobligowanym do uczestniczeniaw

systemie odpowiednie warunki ubezpieczenia.
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Rozwiazanie nazywane rynkowym (OFE) nie przyniosto oczekiwanych korzysci z
konkurencji. Operatorzy nie stargja Si¢ silnie konkurowac. Optaty utrzymuja si¢ na dos¢ wysokim
poziomie (ok. 6%). W roku 2005 zyski siegnety pédt mid zt, co stanowito ok. 25%
zainwestowanych kapitatow. Skumulowane straty wynosity wtedy ok. 1 mld zt. Teoretycznie, juz
w roku 2007 zainwestowany kapitat powinien by¢ zwrécony. Tymczasem, dopiero w roku 2014
ustawa zmniejszy gorna granice do 3,5%.

Ubezpieczeni nie sa w stanie dokonywac racjonanych wyboréw. Rynek finansowy jest
silnie asymetryczny. Obowiazkowi uczestnicy rzadko zwracaja uwage na jakos¢ ustug, co widac
w tym, ze w najbardzigj efektywnych OFE (Bankowy, CU, Dom, NN, Zurych/Generalni) liczba
cztonkow rosta wolnigj, aw jednych z ngimnigj efektywnych OFE (AIG, Allianz, Credit Suisse
oraz Skarbiec) stosunkowo szybciej. Pozornie efektywnos¢ OFE jest wysoka (wzrost wartosci
jednostek), jednak jednostki kupowane sa za sktadke pomnigjszona o oplaty, a kolejne jednostki
kupowane sa po wyzszych cenach. Reana efektywnos¢ OFE jest trudna do oceny przez

wiekszos¢ uczestnikéw OFE.

2. Wyptaty z wtasnego kapitatu a ubezpieczenie

Biorac pod uwage istnienie OFE, w czesci swiadczenioweg mozna oferowac dwa typy
swiadczen. Pierwszy, promowany przez banki, fundusze inwestycyjne i emerytane, to renta
pewna, czyli wyplaty z wlasnego kapitatu. Nagczescigj stosowane renty pewne to wyplata

okreslongl wysokosci rat do wyczerpania kapitatu oraz wyptata rat w okreslonym czase. Obate
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typy rent niewiele maja wspdlnego z zabezpieczeniem emerytalnym (niedozywotnie). Jedyna
posta¢ renty pewnej, ktora jest dozywotnia, to wyptaty z aktualnego kapitatu dzielonego przez
aktualne przecietne dalsze trwanie zycia. W poczatkowym okresie raty sa tu rownie wysokie jak
raty renty zyciowsy, ich wysokos¢ jednak stale maeje. Osobom zyjacym bardzo dtugo raty moga
by¢ nada wyptacane, de sa symboliczne. Potrzeby ludzi starych na srodki finansowe rosna z
wiekiem (koszty opieki zdrowotnej). Podstawowa wada renty pewnej jest to, ze kapitat wiasny
musi by¢ roztozony na maksymalny okres zycia na emeryturze (ok. 40 lat), co z gory dgje raty o

okoto potowe w poréwnaniu z renta zyciowa.

Rys. 1. Wyplata z wkasnego kapitatu programowana na cale zycie.
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Drugi sposdb redlizacji swiadczen w |l filarze to renta zyciowa. Moze ona zaoferowaé
zyjacym wyzsze raty, gdyz jest to rodzg funduszu wspolnego ryzyka, w ktérym krocej zyjacy
zostawigja srodki dtuzej zyjacym. Jest to jedyny rodzaj redystrybucji, ktory wynika z konstrukcji

renty zyciowe.

Rys. 2. Technikarenty zyciowej.
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W technice renty zyciowej sa dwie fazy: sktadkowa i §wiadczeniowa. W fazie sktadkowey
uczestnik zasila fundusz ryzyka (renta odroczona). Juz w tym okresie dziatac moze fundusz
wspdlnego ryzyka, srodki krocej zyjacych pozostaja wtedy w funduszu (renta odroczona). Do
ubezpieczenia rentowego mozna przystapi¢ tuz przed okresem $wiadczeniowym, wnoszac
jednorazowo sktadke (renta natychmiast ptatna). Konstrukcja OFE oznacza, ze okres sktadkowy
zostal wytaczony z ubezpieczenia, co zmniejsza wysokos¢ emerytur. Faza swiadczeniowa jest
faza dekapitalizacji zgromadzonego funduszu. Nie sa to jednak wyplaty z indywiduanie
zgromadzonego funduszu, ale wyptaty zyjacym z funduszu wspolnego. Krécej zyjacy zostawiaja
srodki diuze zyjacym. Dzigki temu kazdemu zyjacemu mozna wyliczy¢ emeryture na sredni
okres trwania zycia naemeryturze (ok. 20 lat).

Podstawowa zasada w ubezpieczeniu, proporcjonalnos¢ sktadek i swiadczen do ryzyka,
oznaczajaca koniecznos¢ zachowania odpowiednich relacji pomigdzy skladka (kapitatem

zgromadzonym) a oczekiwanym swiadczeniem, z uwzglednieniem ryzyka, oznacza, ze kazdy
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moze otrzymat $wiadczenie odpowiednie do zgromadzonego kapitatu i jego przewidywanego
ryzyka. Nikt nie wie, jak dtugo bedzie zyl, gdy umiera, nie ma juz potrzeby uzyskiwania
dochoddéw. Dzigki funkcjonowaniu mechanizmu renty zyciowej, ubezpieczajac si¢, mozna

uzyskac wigcel niz 0szczedzgac na wlasne starcze potrzeby.

3. Utrzymanie sity nabywczej emerytury

Wysokos¢ emerytury jest ustalana i zapewnionaw chwili przejscia na emeryturg. Emerytura
moze by¢ wyptacana nawet przez okoto czterdziesci lat. Ta sama wielkos¢ emerytury po wielu
latach moze mie¢ znacznie nizsza site nabywcza. Zapewnienie stalej sity nabywcze emerytury
stato si¢ oczywistym atrybutem emerytur z systemu bazowego. W polskim filarze zapewnia to
panstwo, odpowiednio zarzadzajac ryzykiem dofinansowujac z budzetu system. W polskim I
filarze podstawa wyptat jest zgromadzony fundusz. Dekapitalizuje si¢ on stopniowo, wigc moze
by¢ zasilany z zyskéw z lokowania pozostatych srodkow. Wigcej zrédet finansowania emerytur
w Il filarze nie ma Trzy przypadki wykorzystania funduszu i dochoddéw z inwestycji jego
aktywow pokazuja dostepne sposoby waloryzacji emerytury z 1 filaru.

Po pierwsze, mozna przewidywane przyszte zyski — robi si¢ to zapomocy stopy technicznej —
uwzgledni¢ od razu w wysokosci emerytury. Bedzie ona na poczatku wigksza, ale moze nigdy
nie ulec zmianie (przyszte zyski sa skonsumowane), chyba ze przyszte dochody z inwestycji beda
wyzsze od zatozonegj stopy technicznej. Po drugie, mozna nie uwzglednia¢ przysztych dochoddw
z inwestycji w ustalaniu pierwszel emerytury (stopa techniczna = 0). Wtedy, np. co roku za zyski
z inwestycji mozna dokupowat dozywotnio dodatkowa kwote emerytury. Nie ma jednak
pewnosci, ze zyski z inwestycji pozwola podwyzszaé emeryture zgodnie ze stopa inflacji. Po

trzecie, mozna stworzy¢ rezerwg — uszczuplgac fundusz i wysokos¢ pierwszej emerytury — na
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doptaty do zyskéw z inwestycji, gdyby te nie zgpewnity podwyzki emerytury zgodnie z inflacja.
Odpisy na rezerwe wyréwnujaca podwyzki do stopy inflacji musiatyby by¢ z gory zatozone i dla
ostroznosci raczej zbyt wysokie niz za niskie. Pozostatosci tych rezerw mogtyby stuzyé tylko
nastgpnym pokoleniom. Jak widac, mozliwosci waloryzacji w Il filarze sa limitowane
zgromadzonym funduszem. Pierwszy wariant jest raczej nieodpowiedni dla systemu bazowego.
Wybo6r miedzy drugim a trzecim zalezy od pregi potrzeb biezacych i zaufania do rynkéw

kapitatowych.

Rys. 3. Warianty waloryzacyjne.

Podnoszenie emerytur w czasie a ich wysoko$é.

ANTYCYPACJA PRZYSZLYCH ZYSKOW...
Stopatechniczna > 0. Przyszte zyski pod-
wyzszaja emeryture juz od poczatku. Brak
moze byé $rodkéw na waloryzacje. Poten-
cjalnie obciazy to Budzet Panstwa. Rozwia-
zanie to jest dobre dla krécej zyjacych.

WYKUP ZA ZYSKIZ LOKAT
Stopatechniczna = 0. Pierwsza emerytura
zalezy tylko od funduszu, ptcii wieku. Pod-
wyzki emerytury finansowane sg z zyskow.
Nie ma pewnosci, ze sita nabywcza emery-
tury nadazy za inflacja, jednak przy dobrej ko
niunkturze tak bedzie.

WYKUP + FUNDUSZ WALORYZACY JNY
Stopatechniczna = 0. Tworzy sig¢ dodatkowe
rezerwy na pokrycie skutkéw inflacji. Mozna
daé gwarancje rewaloryzacji inflacyjnej a
nawet dochodowej. Emerytura poczatkowa
jest znaczaco obnizona,co jest zte dla
krocejzyjacych.

4. Wielopodmiotowo$¢ systemu i tablice trwania zycia

Tradycyjny bazowy system emerytalny jest jednopodmiotowy. Publiczny podmiot zapewnia
swiadczenia. Ryzyko techniczne po stronie ubezpieczyciela ogranicza si¢ tu do wyzszych,
faktycznych swiadczen, niz wynikato to z prognoz (pod warunkiem, ze tablice sa adekwatne do
ubezpieczang) populacji). W przypadku, gdy popul acja ubezpieczana jest przez wiele podmiotow

— nawet w ubezpieczeniu obligatoryjnym — sytuacja zmienia si¢ dos¢ powaznie. Kazdy
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ubezpieczyciel buduje portfel z o0sdb, ktére go wybiergja. Jest to sposob bliski doborowi
losowemu. Struktura ryzyk (wieku, pici) w takim portfelu moze si¢ bardzo istotnie rozni¢ od
struktury w cate] populacji. Nie ma tablic dla populacji danego portfela. W gre wchodzi wigc
btad wyceny ryzyka i kumulacja gorszych ryzyk (antyselekcja). Na takie potencjanie wyzsze
Swiadczenia ubezpieczyciele musza tworzy¢ rezerwy, a zrodto jest jedno — zgromadzone
fundusze. Ten dodatkowy koszt musi obnizy¢ emerytury. Technicznie wielopodmiotowy system

jest mnig efektywny (nizsze emerytury) niz system jednopodmiotowy.

Tab. 1. Pordwnanie systemow jedno- i wielopodmiotowych.

Cechy systemu System jednopodmiotowy System wielopodmiotowy
Koszty uruchomienia korzysci skdi, inwestycje wykorz- | wielokrotne inwestycje, wykorzy-
ystane w duzeg skali, niskie koszty | stane w matej skali, wysokie kosz-
jednostkowe, ty jednostkowe,
Koszty akwizycji ngmniejsze, bardzo niskie, bardzo wysokie,
Koszty operacyjne-techniczne mozliwawyzsza specjalizacja, rézne warunki do specjalizagji,
Ryzyko btedu prognozy ngmniejsze odchylenia, odchylenia tym wieksze, im
mni g Sza ubezpieczona grupa,
Ryzyko antyselekcji Brak, antyselekcja tym wieksza, im mni-
€jsza ubezpieczona grupa,
Konkurencja Brak, obietnice, ktérych sprawdzenie nie

kosztuje utraty klientow,

Efektywnos¢ inwestycyjna

Przecigtna, moze eksternalizowac,
moze by¢ wspomagana przetargi-
em nazarzadzanie,

Przecietna, dobre wyniki korzy-stne
dlawizerunku,

Réwne traktowanie

mozliwosci  redystrybucji  kapitatu,
konieczne  uniezaleznienie  od
polityki (nadzdr ubezpieczonych),

niskie mozliwosci  redystrybucji
zgromadzonych kapitatow,

Okres przejsciowy

fatwos¢ rozwigzan,

trudne przejscie,

Stosowanie rozwiazan typowych dla tradycyjnych systeméw bazowych, jak np. tablice
zagregowane dla obu ptci, w systemie jednopodmiotowym daje tylko jeden skutek. Dokonuje si¢
transfer srodkéw wptaconych przez mezczyzn do $wiadczen dla kobiet. W systemie
wielopodmiotowym zastosowanie takich tablic (tzw. unisex) zwigkszy ryzyko bledu wyceny i
antyselekcji. Poniewaz dodatkowo w Il filarze przez pierwszych pigé lat na emeryture beda
przechodzi¢ wytacznie kobiety (petna antyselekcja systemowa), a w latach nastepnych przez

diuzszy czas wigcej kobiet niz mezczyzn (w stosunku do dostgpnych tablic trwania zycia), taczne
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koszty stad wynikajace — obciazajace zardbwno kobiety, jak i mezczyzn — zniweluja niema do
zera korzysci kobiet z zastosowania tablic unisex, a obnizenie emerytur mezczyzn — jako efekt
taczny tablic unisex i antyselekcji — moze siegna¢ 20%. Wynika stad, ze zastosowanie tablic
unisex, z punktu widzenia interesdw ubezpieczonych, jest niecelowe. Dodajmy, ze z punktu
widzenia zyskow ubezpieczycieli (np. zaktadow emerytalnych) wybor tablic moze by¢ operacja

prawie neutralna (nieco wigkszy obszar niepewnosci co do przysztych wynikow).

5. Produkty

Jest wiele odmian renty zyciowej. W dyskusji dotyczacej 11 filaru uwzgledniano trzy
rodzage renty: renta indywiduana, renta indywiduana z gwarantowanym okresem wyptat, renta
malzenska (na dwa zycia, ze srodkéw ubezpieczonego lub srodkéw obu matzonkéw). Renta
indywidualna daje najwyzsza wartos¢ emerytury, dlatego tylko w jg przypadku panstwo
mogtoby zagwarantowat doptaty do emerytury minimane] w sytuacji, gdyby taka renta byta
nizsza od minimanej emerytury. W przeciwnym razie dosztoby do manipulacji poprzez wybor
emerytury z gwarantowanym okresem wyptat ub matzenskich.

Emerytura z gwarantowanym okresem wyptat polega na tym, ze jesli w okresie
gwarantowanych wyptat ubezpieczony umrze, to osoba przez niego wskazana do konca tego
okresu bedzie otrzymywata jego emeryture. Inaczej mdwiac, okres gwarantowany to okres
wyptat pewnych. Dopiero po nim zaczyna Si¢ wyptata renty zyciowej. Oznacza to, ze osoby o
ztym stanie zdrowia beda wybieraty ten typ emerytury, co zwigkszy $wiadczenia ponad te, ktére
wynikatyby z tablic trwania zycia. Sam gwarantowany 5-letni okres obnizy emeryture tego typu
0 ok. 3% w stosunku do emerytury indywidualng prostej. Uwzglednienie antyselekcji moze

obnizy¢ emeryture dodatkowo o co ngmnig 3 p.p. Kazde powigkszenie okresu wyptat
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gwarantowanych o kolginy rok zmnigszy emeryturg coraz bardziej, bowiem im wyzszy wiek,
tym wiekszy ubytek tego, co zostatoby we wspdlnym funduszu ryzyka, gdyby bytato emerytura
indywidualna prosta (bez okresu gwarantowanych wyptat).

Emerytura matzenska jest bardzo trudnym ubezpieczeniem, zaréwno dla ubezpieczycieli,
jak i dla ubezpieczonych. Ubezpieczyciele mgja tu do czynienia z roznymi kombinacjami ryzyk
na dwa zycia Przewidywanos¢ takich sytuecji jest nizsza, wigCc ryzyko wigksze. Dla
ubezpieczonych trudnig jest naby¢ taka emeryture, gdyz w dostgpnych ofertach nie moze by¢
wyliczen dla kazdegj kombinacji wieku matzonkow. Procedura wyboru bytaby wigc ztozona i
diuga. Emerytura taka bytaby tez znacznie nizsza od indywidualnej prostej, gdyz konieczne jest
stworzenie (emerytura ze srodkow jednego ubezpieczonego) rezerwy na zycie drugiego
matzonka po zyciu ubezpieczonego.

Najlepszym rozwiazaniem dla systemu bazowego jest jedna opcja z emerytura
indywidualna (niskie koszty, wyzsze emerytury, prostota wyboru i obstugi). Opcja z dodatkowa
emerytura, z okresem gwarantowanych wyptat albo wymaga¢ bedzie silnigjszego obnizenia
emerytury z okresem wyptat gwarantowanych albo obciazy wszystkie emerytury (modyfikacja

tablic trwania zycia).

6. Dostawcy

W systemie wielopodmiotowym dostawcami emerytur moga by¢:
towarzystwa ubezpieczen nazycie,
b) fundusze wspolnego ryzyka zarzadzane przez towarzystwa ubezpieczen nazycie,

c) specjane towarzystwa ubezpieczen emerytalnych w formie spétki akcyjnej.
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Towarzystwo ubezpieczen na zycie jest jedynym wyspecjaizowanym podmiotem, ktory
przy obecnych rozwiazaniach prawnych ma prawo oferowac ubezpieczenie renty zyciowe na
rynku. By mégt to robi¢ inny podmiot, konieczne bytoby dokonanie zmian w obecnym prawie
regulujacym dziatalnos¢ ubezpieczeniowa. Tradycyjny, bazowy system emerytalny nie jest
oferowany na rynku i nie musi by¢ wyjatkiem od powyzszej reguty. Prowadzenie ubezpieczen
rentowych w ramach Il filaru przez towarzystwa ubezpieczen na zycie wytaczytoby te ustugi
spod kontroli panstwa polskiego, co bytoby sprzeczne z tym, ze bazowe ubezpieczenie
emerytalne jest zadaniem publicznym, realizowanym przez paastwo. Poza tym mieszanie
systemu ubezpieczen publicznych z komercyjna dziatalnoscia mogtoby prowadzi¢ do
sprzecznych rozwiazan w systemie finansowym towarzystw, a ryzyko dziatalnosci komercyjnej
towarzystw rzutowatoby na bezpieczenstwo wyptat w systemie ubezpieczen publicznych. To
rozwiazanie nie jest mozliwe do zastosowaniaw Il filarze.

Fundusz wspolnego ryzyka, na ksztait prawny funduszu inwestycyjnego czy otwartego
funduszu emerytalnego, zarzadzany przez towarzystwo ubezpieczen na zycie, jest mozliwy do
zrealizowania. Pozwala on rozdzieli¢ prawnie aktywa publicznych ubezpieczen i komercyjnej
dziatalnosci towarzystwa, nie generujac kosztow tworzenia nowego podmiotu rynkowego (rada
nadzorcza, zarzad, administracjaitd.). Jednak przy nigjasnym charakterze Il filaru moze wystapic¢
ten sam skutek jak przy bezposrednim swiadczeniu emerytur przez towarzystwa. Kontrola nad
systemem przez panstwo bylaby, przy obecnych rozwiazaniach, niemozliwa. Natomiast bytaby
mozliwa, gdyby system polegat na powierzeniu zadania publicznego podmiotom prywatnym
(umowy podmiotéw prywatnych z panstwem, brak uméw rynkowych).

Specjalne zaktady emerytalne, tworzone przez prywatnych inwestoréw i oferujace
emerytury w ramach bazowego systemu emerytalnego, to powotanie wyspecjalizowanych w

realizacji zdania publicznego ubezpieczycieli. Nie unika si¢ tu kosztow powotywania do zycia
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nowego podmiotu rynkowego, co jest niekorzystne, ale mozna obja¢ te podmioty wylacznie
polskim nadzorem, czyli panstwo realizujace zadanie publiczne nie traci teoretycznie kontroli
nad redlizecja zadania

Paastwo moze zawieraé z wyspecjaizowanymi zakladami emerytanymi  umowy
powierzenia zadan publicznych i kierowa¢ ubezpieczonych, zgodnie z ich wyborem, do
okreslonych ubezpieczycieli na mocy decyzji — na wniosek ubezpieczonego — 0 przejsciu na
emeryture. System moze dziatac tez analogicznie do OFE, gdzie ubezpieczeni maja obowiazek
zawarcia umowy z wybranym podmiotem prywatnym, a podmiot prywatny — dopdki istnigje — ze
zgtaszgiacym si¢ ubezpieczonym. Z tym, ze w przypadku emerytury, po zawarciu umowy nie

moze by¢é onarozwiazanaz woli jednej ze stron?.

7. Finanse

Konstrukcja finansowa ubezpi eczenia rentowego zaklada oszacowanie wszystkich ryzyk i
taka modyfikacje tablic trwania zycia, aby z wyliczongl na ich podstawie sktadki mogty by¢
sfinansowane wszystkie przyszte zobowiazania wynikaace z umowy ubezpieczenia oraz koszty
ich realizacji. Ubezpieczony — w ubezpieczeniach komercyjnych — zna w Polsce tylko sktadke
oraz przyrzeczone $wiadczenie, ewentuanie metody ich zmiany. Osoba pragnaca si¢ ubezpieczy¢
sama musi oceni¢, czy oferta jest korzystna, i podja¢ decyzje o zakupie. W Il filarze
ubezpieczgacy Si¢ nie maja wyboru, musza wybra¢ ubezpieczyciela, a panstwo, realizujac to
ubezpieczenie jako zadanie publiczne, musi zapewnié¢ ubezpieczonym pelna transparentnosé

obciazen. Wszystkie obciazenia wplywaace na emeryture (pobrania) musza by¢ zdefiniowane i

2 Technicznie mozliwe jest zapewnienie prawa do zmiany ubezpieczyciela, ale bardzo podniostoby to koszty i
obnizyto emerytury.
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jawne tak, by ubezpieczony, wybiergjac ubezpieczyciela, mogt mie¢ pelne rozeznanie co do
mozliwych obciazen.

Trudno limitowat modyfikacje tablic trwania zycia, gdyz jest to podstawowy w rencie
zycioweg instrument zarzadzania ryzykami ubezpieczyciela (nie ma tu underwritingu, czyli
selekcji ryzyk). Swoboda w tym zakresie moze jednak zagrozi¢ interesom ubezpieczonych.
Przyjecie zbyt diugiego okresu trwania zycia moze prowadzi¢ nieuchronnie do nadwyzki
srodkéw stuzacych pokryciu rezerw technicznych, a nadwyzka taka w ubezpieczeniach
komercyjnych jest rozwiazywana i zasila dochody. Trudno bytoby si¢ oprze¢ pokusie takie
manipulecji, dlatego rezerwy techniczne w bazowym systemie emerytalnym Il filaru musza
stuzy¢ wytacznie wyplacie emerytur.

Podstawowe parametry ubezpieczenia rentowego w |l filarze musza by¢ ustawowo
ograniczone (podobnie jak w OFE) ze wzgledu na zmniejszone dziatanie konkurencji. Takie
ustalenia musza wynika¢ z symulacji finansowe] przeprowadzonej na modelu przysztego zaktadu
i rynku. Najbardzigj profegonane wyposazenie do przeprowadzenia takiej symulacji maja
towarzystwa ubezpieczen i Komisja Nadzoru Finansowego.

Jednym z waznych obszaréw regulowanych ustawvowo w systemie bazowym sa
ostroznosciowe limity inwestycyjne. Nie widac potrzeby tworzenia tych regulacji odmiennie niz
w OFE. Jednak system OFE wymaga modernizacji. Na szczescie regulacja dotyczaca OFE B nie
weszta w zycie, a skazywataby ubezpieczonych na mato efektywne inwestowanie od 50. roku
zycia (moze nawet do 70.). Rozsadnig jest prowadzi¢ elastyczna polityke inwestycyjna,
pozwalajaca na agresywne inwestowanie ngmtodszym uczestnikom i stopniowe stabilizowanie
portfela indywidualnego wraz z wiekiem. Taki system moze ptynnie przechodzi¢ w okres

Swiadczeniowy.
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8. Bezpieczenstwo

Pierwszym elementem bezpieczenstwa swiadczen sa rezerwy techniczne. Na wypadek,
gdyby one nie wystarczyty na pokrycie zobowiazan, zaktad musi posiada¢ srodki wiasne w
wysokosci marginesu wyptacalnosci (w ubezpieczeniach renty moze by¢ to 4% wartosci
skumulowanych zobowiazan). Nowy zaktad, majac male zobowiazania, musi wykaza¢ si¢ Sita
finansowa i posiadac od poczatku minimalny kapitat o okreslone] ustawa wysokosci. W
bazowym systemie, gdzie stabilnos¢ ubezpieczyciela jest kluczowym czynnikiem, ubezpieczyciel
musi wykaza¢ zdolnos¢ zapewnienia kapitatu na ngblizsze 5-7 lat. W OFE do czasu powotania
pierwszych zaktadow emerytalnych bedzie zgromadzone ok. 150 mid zt ubezpieczonych.
Przyjmujac, ze zaktaddw moze by¢ ok. 15, na kazdy zaktad przecigtnie przypadnie 10 mid.
Margines wyptacalnosci dla takich zobowiazan to 400 min zt. Mozna przyjaé¢, ze co ngmnig
potowa tego, jako kapitat poczatkowy, uprawdopodobni ciagtos¢ dziatania takiego
ubezpieczyciela.

W przypadku, gdyby ubezpieczycielowi zabrakto srodkow wiasnych na pokrycie
zobowiazan, system musi posiadat rezerwe ogolna (systemowa), by w razie upadku zaktadu
wyrownat deficyt | przekaza¢ zbilansowany portfel instytucji kontynuujacej wyptaty (inny
ubezpieczyciel lub organ specjalny). Rezerwa ta powinna by¢ tworzona z odpisu ze sktadek
(zgromadzony kapitat) do zaktadow emerytal nych.

Elementem zapewniania bezpieczenstwa sa tez regulacje ostroznosciowe dotyczace
inwestowania srodkdw stuzacych pokryciu rezerw technicznych.

Do systemu bezpieczenstwa nalezy takze nadzor. Dla bazowego systemu emerytalnego

jest to nadzdr nad systemem ubezpieczen spotecznych. Jest on w chwili obecnej podzielony, po
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czesSci sprawowany on jest przez Prezesa Rady Ministréw, po czesci przez Komise Nadzoru
Finansowego, ktéra ma rynkowe kryteria oceny podmiotéw.

Z punktu widzenia bazowego systemu emerytalnego wyplaty wymagaja gwarancji
panstwa. Z punktu widzenia systemu opartego o zgromadzony fundusz gwarancja ta moze si¢
ograniczy¢ tylko do egzekwowania wykonywania obowiazkow przez podmioty prywatne i
gwarantowania wyptaty minimalnej z | i Il filaru tacznie (system bazowy), gdy z systemu
wskutek takiej, a nie inngj aktywnosci i zarobkdw, zgromadzone srodki nie starcza na wyptate

emerytury rownej lub wyzszej od emerytury minimalnej.

9. Konkurencja

Przy wprowadzaniu OFE i obecnie przy projektowaniu systemu zaktadéw emerytalnych
bardzo mocno podnosi si¢ korzysci ubezpieczonych z konkurencji migdzy OFE oraz zaktadami
emerytalnymi. Przemilcza sig jednak ogromna specyfike Il filaru, jaka jest przymusowy charakter
ubezpieczenia. Mamy tu do czynienia z popytem dekretowanym i wolna podaza (zaktad moze
by¢ sprzedany lub zlikwidowany). Taki system nie moze dziatat tak jak rynek, na ktérym obie
strony wymiany sa niezalezne i maja swobodg prawna w pode mowaniu decyzji o uczestniczeniu.
Przewaga dostawcow jest tu oczywista. Ustawodawca przyznaje to, limitujac optaty w OFE, i
musi zdefiniowa¢ oraz limitowac optaty w zaktadach emerytanych.

Niektore koszty konkurencji, koszty akwizycji i reklamy stuza wylacznie interesom
dostawcow. Ubezpieczeni nie uzyskuja zadnej korzysci z wydawaniaich srodkow nate cele. Stad
w bazowym systemie emerytalnym, z podmiotami prywatnymi, dziatania te powinny by¢
wykluczone. Dystrybucja moze si¢ dokonywac na podstawie ustawowo regulowangj, rzetelng i

weryfikowanej przez instytucje panstwowe (nadzor) informacji o warunkach ubezpieczenia
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Technicznie w dystrybucji moze posredniczy¢ ZUS (wybdr zaktadu w ramach operacji przejscia
na emeryturg). Zmniejsza to znacznie koszty dystrybucyjne.

Uslugi finansowe, podobnie jak ustugi medyczne, sa asymetryczne. Oznacza to, ze
nabywcy magja znacznie mniejsza wiedze¢ o produkcie niz dostawcy. Ta asymetrycznosé jest
powodem szczegdlng regulacji i nadzoru nad ustugami finansowymi. Asymetrycznos¢ w
potaczeniu z quas-rynkowym charakterem Il filaru oznacza, ze nie mozna si¢ spodziewac, ze
dostawcy beda si¢ zachowywali tak, by dostarczat jak najlepsze ustugi po jak najnizszej cenie.
Ustawowe limity obciagzen nie zastapia sprawnego rynku. Mozliwe jest wprowadzenie
instrumentu bardzig elastycznego, jakim bytby podmiot publiczny, konkurujacy z prywatnymi.
Miatby on przewage rynkowa nad podmiotami prywatnymi, jednak nie naruszatoby to art. 22.
Konstytucji RP, gdyz Il filar jest zadaniem publicznym o szczegblnej wadze, realizowanym na
drodze ustawowej. Wspomniany artykut Konstytucji RP zapewnia szczegdline warunki dla
realizacji takich zadan. Analogicznie, jak w przypadku ustawowych limitow obciazen, polityk
publicznego zaktadu nie mogtaby by¢ zbyt radykalna i musi zapewni¢ warunki do istnienia
podmiotéw prywatnych, jednak podmiot publiczny moze bardziej elastycznie reagowat na

warunki dziataniacatego systemu ubezpieczeniowego |1 filaru.

10. ZzZakonczenie

Il filar ubezpieczen emerytalnych moze znacznie lepig zabezpieczaé interesy
ubezpieczonych. System powinien by¢ oparty na powierzeniu zadania publicznego podmiotom
prywatnym. Oferta i procedury dystrybucyjne powinny by¢ uproszczone. Dostawca ustug przy
obecnych regulacja unijnych musi by¢ specjalny podmiot emerytalny. Obciazenia wptywajace na

wysokos¢ emerytur winny byé¢ predefiniowane ustawowo i transparentne, a rezerwy techniczne
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stuzy¢ moga tylko pokryciu zobowiazan emerytalnych. System bezpieczenstwa musi by¢ silnie

rozbudowany, tacznie z tworzeniem rezerwy systemows.
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