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W odpowiedzi na pisma PS-57/09 z dnia 31 marca 2009 roku, Ogéinopoiskie
Porozumienie Zwigzkow Zawodawych zgtasza nastepujace uwagi do rzgdowego
projektu ustawy © zmianie ustawy © organizacji i funkcjonowaniu funduszy
emerytalnych oraz ustawy o zmianie ustawy o organizacji i funkcjonowaniu funduszy

emerytalnych araz niektdrych innych ustaw.

FProponujemy Art. 134 ust. 1 nadac nastepujgce brzmienie:

»1. Otwarty fundusz emerytalny moze pobiera¢ oplaty wylacznie w formie
potracenia okreslonej kwoty z wplaconych skiadek, nie wiekszej niz 3 %, z tym
ze potracenia dokonuje sie przed przeliczeniem skladek na jednostki
rozrachunkowe. Od 2011 r. potracane oplaty nie moga by¢ wieksze niz 2,5 %
kwoty z wplaconych skladek.”.
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Uzasadnienie

Wiekszos¢ otwartych funduszy emerytalnych pobiera obecnie optaty od kwoty
wplaconych sktadek w wysokosci 7 %. Maksymalne wynagrodzenie za zarzadzanie
okreslone w statuach funduszy wynosi 0,045 % miesiecznie (nie liczac Srodkow
zgromadzonych na rachunku premiowym). Stan ten oznacza, ze nie ma praktycznie
konkurencji miedzy PTE.

Podobny charakter dzialalnosci co fundusze emerytalne prowadza fundusze
inwestycyjne oraz fundusze kapitalowe zakladdéw ubezpieczen. Produktem
zabezpieczenia emerytalnego sg rowniez pracownicze programy emerytaine (PPE),

w ramach ktérych $rodki sg inwestowane w otwarte fundusze inwestycyjne.

Maksymalny poziom opiat i wynagrodzenia za zarzadzanie w otwarlych funduszach
inwestycyjnych, w szczegdlnosci w PPE, jest znaczaco nizszy niz analogiczne koszty
w otwartych funduszach emerytalnych.

W akcyjnych funduszach inwestycyjnych maksymainy poziom optat manipulacyjnych
ksztaltuje sie na poziomie od 35% do 55 %, natomiast wynagrodzenie za
zarzgdzanie ksztattuje sie na poziomie 4,5 % wartosci aktywdédw w skali roku.
W funduszach obligacji maksymalny poziom ksztattuje sie na poziomie ok. 2 %,
a wynagrodzenie za zarzadzanie na poziomie do 2 % wartosci aktywdw.
W przypadku funduszy runku pienigeznego najczesciej optaty manipulacyjne nie sg,
pobierane, a wynagrodzenie za zarzadzanie ksztattuje sie na poziomie do. 1,5 %.
Maksymalny poziom optat obowigzuje przy najgorszym scenariuszu inwestowania,
tj. dia matych kwot i na krotki okres czasu.

W funduszach inwestycyjnych powszechnie obowigzuje praktyka, ze optaty maleja;

1) przy wiekszych wptatach,

2) przy wiekszej wartosci juz wptaconych Srodkéw,

3) przy diugim okresie inwestowania;

CO oznacza w praktyce, ze optaty manipulacyjne oraz wynagrodzenie za zarzadzanie
$§ Znaczaco nizsze.

Dla uczestnikdw posiadajgcych znaczne $rodki w funduszu oraz utrzymujgcych te

Srodki przez dany okres na podstawie odrebnej umowy, wyptacane jest ponadto tzw.



Swiadczenie dodatkowe przez TFl z optaty za zarzadzanie, co oznacza, ze koszty

ponaszane przez tych uczestnikdw funduszy sg jeszcze mniegjsze.

W PPE czesto optaty manipulacyjne nie sa pobierane, a wynagrodzenie za
zarzgdzanie ksztattuje sie dla funduszy akcyjnych na poziomie aod 2% do 3%, a dla

funduszy papieréw diuznych na poziomie ok. 1 %.

Stan ten oznacza, ze srodki w gromadzone w PPE sg obcigzone nizszymi kosztami
niz $rodki zgromadzone w ofe. Wysokos¢ oplat pobieranych w ofe od skiadek
praktycznie moze oznaczaé, ze przez rok kwota sktadki nie zarabia, poniewaz
jednostki rozrachunkowe przydzielone za dang skladke, w wyniku potracenia optaty
wynagrodzenia za zarzadzanie, najczesciej moga osiggnac wartos¢ wplacone;
sktadki dopiero po roku.

Przyczyng takiego stanu rzeczy najprawdopodobniej jest fakt, ze pracownicy majg
ustawowy przymus przynaieznosci do ofe, a PPE sg dobrowolne. Biorgc pod uwage
wielkosé aktywdw zgromadzonych w ofe w poréwnaniu z PPE, koszty czionkostwa

w ofe powinny by¢ nizsze niz w PPE.

Biorac pod uwage, wysokosé kosztow uczestnika w PPE oraz, ze co najmniej 60 %
aktywow ofe stanowig papiery dluzne, a maksymalny poziom zaangazowania w
akcje stanowi 40 % aktywéw funduszu, opfata pobierana od skladek w ofe mogtaby
ksztattowac sie na poziomie ok. 1,5 %, poniewaz

60% *1% +40% *2,2 % = 1,48 %, gdzie
a) 1 % stanowi wysoko$¢ oplaty do czesci papierdw diuznych,’

b) 2,2 % stanowi wysoko$€ optaty do czesci akcyjnej ofe,

Popierajac projekt ustawy w zakresie obnizenia oplat uwazamy, ze
przedstawione powyzej argumenty w peini uzasadniajg aby w daiszej
perspektywie czasowej oplata od skiadek zostata obnizona ponizej 3, 5 %, np.
do 2,5% poczynajac od 2011 roku.

1.Fapiery dtuzne kupowane sg 0od bankow — powinno si¢ umozliwié ich kupowanie bezposrednio, co
pozwoli na wyeliminowanie posrednika i obnizenie kosziow



Poprawka 2.

Art. 136 ust. 2a otrzymuje brzmienie:

»2a. Otwarty fundusz moze pokrywac bezposrednio ze swoich aktywow

takze koszty zarzadzania funduszem przez towarzystwo wedtug stawki

ustalonej w statucie, jednak nieprzekraczajacej kwot obliczonych wedlug

nastepujacej skali:

Wysokosé¢ aktywow | Miesigczna optata za zarzgdzanie otwartym funduszem od
k netto (w min zi) aktywoéw netto wynosi:
| Ponad do
| 8 000 | 0,035 % warto$ci aktywdw netto w skali miesiaca
8 000 20000 | 2,8 min zt + 0,030 % nadwyzki ponad 8 000 min zf wartosci
aktywow netto, w skali miesigca
20 000 35000 | 6,4 min zt + 0,025 % nadwyzki ponad 20 000 min zt
wartosci aktywow netto, w skali miesiaca
35000 50 000 | 10,15 min 2zt + 0,015 % nadwyzki ponad 35 000 min zt
wartosci aktywdw netto, w skali miesigca
50 000 65 000 | 12,4 min zt + 0,008 % nadwyzki ponad 50 000 min zt
wartosci aktywow netto, w skali miesiaca
65 000 13,6 min zt + 0,005 % nadwyzki ponad 65 000 min 2
wartosci aktywow netto, w skali miesiaca

Kwota ta jest obliczana na kazdy dzien ustalania warto$ci aktywéw netto

funduszu i ptatna w ostatnim dniu roboczym kazdego miesiaca.”

Poprawka 3.

Dodaje sie nowy artykut 182b w nastgpujacym brzmieniu.

»1. Otwarty fundusz przekazuje ze swoich aktywdéw na rachunek

motywacyjny $rodki w kwocie nie wyészej w skali miesiaca niz 0,008 %

wartosci zarzadzanych aktywow netto funduszu. Kwota ta jest obliczana

na kazdy dzien ustalania wartosci aktywéw netto funduszu i ptatna w

ostatnim dniu roboczym kazdego miesiaca. Powszechne towarzystwo

nie pézniej niz w pierwszym dniu roboczym kolejnego miesigca dokonuje

wplaty tej kwoty na rachunek motywacyjny.

2. Otwarty fundusz otwiera rachunek motywacyjny, na ktérym sa

przechowywane érodki, o ktérych mowa w ust. 1. Srodki te stanowia

czgsS¢ aktywow funduszu i sq przeliczane na jednostki rozrachunkowe.




3. Jezeli stopa zwrotu z jednostki rozrachunkowej za kazdy rok w okresie
ostatnich trzech lat byla wyZzsza co najmniej 0 5% niz podana przez
organ nadzoru do publicznej wiadomosci $rednia rentowno$¢ obligacji
Skarbu Paristwa kazdego roku badanego okresu, to towarzystwo
zarzadzajace funduszem nabywa uprawnienie do  srodkéw
zgromadzonych na rachunku motywacyjnym za pierwszy rok badanego
okresu, w przeciwnym wypadku towarzystwo zarzadzajace funduszem
przekazuje niezwlocznie te $rodki do otwartego funduszu. Srodki
z rachunku motywacyjnego przenoszone s3a niezwiocznie odpowiednio

na rachunek towarzystwa albo do otwartego funduszu.”.
Uzasadnienie

Poprawki 2 i 3 wprowadzajg mechanizm motywujacy dla PTE do efektywnego
zarzadzania istanowia wynagrodzenie z tytutu wynikow zarzgdzania. Jezeli
czlonkowie OFE =zarobili, to wodowczas zysk dla PTE jest uzasadniony.
Zaproponowane rozwigzanie przez Rzad ograniczenia udziatu w rynku duzych ofe,
co jest zrozumiate ze wzgleddw systemowych, nie powinno odbywac sie kosztem
czionkow ofe, negatywnym wptywem na jako$§¢ zarzgdzania.
Zaproponowane w tabeli optaty sq nizsze od zawartych w projekcie ustawy. Wynika
to jednak przede wszystkim z dwbch powodow, a mianowicie:
1. Zaproponowanego adpisu na rachunek motywacyjny, ktory w pewnym stopniu
rownowazy propozycje nizszych optat
2. Nie ograniczania kwotowego optat w ostatnim (najwyzszym) przedziale optat
od wysokosci aktywow, co zapewni towarzystwom emerytalnym dalszy zysk
i motywacje do pozyskiwania nowych cztonkow
Reasumujac, Ogolnopolskie Porozumienie Zwigzkow Zawodowych w petni popiera
idee obnizenia kosztow dziatalnosci zas zaproponowane zmiany majg na celu
zwiekszenie konkurencyjnosci miedzy funduszami, ich motywowanie do lepszego
zarzadzania aktywami a takze konsumuje postulat cztonkow funduszy o koniecznosci

uzaleznienia dochodow towarzystw od uzyskiwanych wynikdw finansowych.
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