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Abstract
Temporary Total Prohibition of Open-end Pension Fund Advertising

The paper discusses the effects of temporary total prohibition of Open-end Pension Fund
advertising. This prohibitive regulation was in force in the years 2014-2015 and has raised many
controversies, and ultimately became the subject of the Constitutional Court summons. The main
thesis of the article is that temporary total prohibition of Open-end Pension Fund advertising has
contributed to a decrease in the amount of contributions paid to Open-end Pension Funds and
started the process of gradual and informal phasing-out of funded part of pension system in Poland.
The scientific method used in this paper is economic analysis of law.

Wstep

Opracowanie omawia skutki funkcjonowania czasowego catkowitego zaka-
zu reklamy zawierajacej informacje o otwartych funduszach emerytalnych lub
informacje sugerujace, ze reklama odnosi si¢ do otwartych funduszy emerytal-
nych. Zakaz ten obowiazywat w latach 2014-2015 i budzit szereg kontrowers;ji,
a w ostateczno$ci stat si¢ przedmiotem skargi do Trybunatu Konstytucyjnego.
Gtowna teza niniejszego artykutu jest twierdzenie, ze wprowadzenie czasowego
catkowitego zakazu reklamy OFE byto niezgodne z Konstytucja, a jego obowig-
zywanie przyczynito si¢ do dramatycznego spadku ilo$ci wptacanych sktadek do
otwartych funduszy emerytalnych i rozpoczeto proces stopniowego i nieformal-
nego wygaszania kapitatowej czes$ci ubezpieczenia emerytalnego. Opracowanie
wskazuje rowniez, ze czynnikiem, ktéry moze zdecydowac o dalszym losie rynku
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otwartych funduszy emerytalnych, jest wyrok Trybunatu Konstytucyjnego z dnia
4 listopada 2015 r. w sprawie zasad wyplat emerytur ze $rodkow zgromadzo-
nych w otwartych funduszach emerytalnych. Na podstawie tego orzeczenia cza-
sowy calkowity zakaz reklamy OFE zostal derogowany z systemu prawa, a to
daje szans¢ otwartym funduszom emerytalnym na odbudowe¢ bazy aktywnych
cztonkow przekazujacych czgsc¢ skladki na ubezpieczenie emerytalne OFE i za-
hamowanie procesu stopniowego i nieformalnego wygaszania kapitalowej czgsci
ubezpieczenia emerytalnego. Zastosowana w opracowaniu metoda badawcza to
ekonomiczna analiza prawa.

Zniesienie obowigzku przekazywania skfadek
do OFE

Reforma emerytalna z 2014 roku nalozyta na ubezpieczonych obowiazek zdecy-
dowania o tym, gdzie trafia kapitalowa czgs¢ ich sktadki na ubezpieczenie emery-
talne. Dotychczasowi cztonkowie OFE zostali zobowigzani do ztozenia deklaracji
o dalszym przekazywaniu sktadek do swoich otwartych funduszy emerytalnych.
Zgodnie z art. 11 ustawy nowelizujacej z 2013 r. w okresie od 1 kwietnia do 31 lip-
ca 2014 roku kazdy cztonek OFE miat mozliwo$¢ ztozenia do ZUS os$wiadczenia
woli o przekazywaniu czesci sktadki emerytalnej do OFE po 1 lipca 2014 roku. Od
tej decyzji ubezpieczonego zalezato, czy kapitalowa sktadka jest dzielona na dwie
cze¢$ci, migdzy subkonto w ZUS (4,38% podstawy wymiaru) oraz konto w OFE
(2,92% podstawy wymiaru)!, czy tez w catosci trafia ona do ZUS i jest zapisywana
na indywidualnym subkoncie ubezpieczonego (7,3% podstawy wymiaru). Nalezy
podkresli¢, ze brak ztozenia deklaracji o dalszym przekazywaniu czesci sktadki do
otwartego funduszu emerytalnego jest rownoznaczne ze skierowaniem tej sktadki
w catosci na subkonto w ZUS. Przy czym osoby, ktore nie ztozyly oswiadcze-
nia o przekazywaniu czesci sktadki do otwartego funduszu emerytalnego nadal
pozostaja cztonkami OFE, a fundusze zarzadzaja ich aktywami zgromadzonymi
przed 1 lipca 2014 roku do momentu osiggni¢cia przez tych ubezpieczonych wie-
ku emerytalnego. Zgodnie z art. 39a ust. 1 ustawy o systemie ubezpieczen spo-
tecznych, poczawszy od 2016 r., co 4 lata, w okresie od 1 kwietnia do 31 lipca,
kazdy cztonek OFE bedzie miat mozliwo$¢ zlozenia do ZUS takiego oswiadczenia
woli o przekazywaniu czgsci sktadki emerytalnej do OFE po 1 lipca danego roku
(Dz.U. z 2009 r. Nr 205, poz. 1585 ze zm., dalej: ustawa s.u.s.).

Brak obowiazku przekazywania sktadek do otwartego funduszu emerytalne-
go oznacza dla najmtodszych ubezpieczonych dobrowolnos¢ korzystania z ustug
OFE. Starsi ubezpieczeni takiego wyboru nie maja, poniewaz zostali juz czlon-
kami OFE i pozostang nimi do momentu osiagnigcia wieku emerytalnego. Na-

I Decyzje o podziale skfadki ubezpieczony moze zmienia¢ raz na cztery lata. Wyjatkowo raz
na dwa lata, tj. w 2014 1 2016 roku.
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tomiast osoby, ktore dopiero wkraczaja na rynek pracy i nie zostaly wczesniej
cztonkami OFE, maja realny wybor co do tego, czy w ramach drugiego filaru
emerytalnego odprowadzac sktadke tylko na subkonto w ZUS, czy tez jednoczes-
nie odprowadzac ja na subkonto w ZUS i do wybranego przez ubezpieczonego
OFE (art. 39 ust. 1 ustawy o s.u.s.).

Wprowadzenie czasowego catkowitego zakazu
reklamy OFE

Jednoczesnie z dobrowolnoscia przekazywania sktadek do otwartego funduszu
emerytalnego wprowadzony zostal czasowy catkowity zakaz reklamy OFE. Na-
lezy tutaj omowic¢ kontekst normatywny tego zakazu. Czasowy calkowity zakaz
reklamy otwartego funduszu emerytalnego zostat wprowadzony przez art. 36
ustawy o zmianie niektorych ustaw w zwiazku z okresleniem zasad wyptaty eme-
rytur ze $Srodkdow zgromadzonych w otwartych funduszach emerytalnych (Dz.U.
z 2013 r., poz. 1717., dalej: ustawa nowelizujaca z 2013 r.). W roku, w ktorym
miaty by¢ sktadane o$wiadczenia o dalszym przekazywaniu sktadki do otwartego
funduszu emerytalnego, od dnia 1 stycznia do dnia 31 lipca, zakazana byta rekla-
ma zawierajaca informacje o otwartych funduszach emerytalnych lub informacje
sugerujace, ze reklama odnosi si¢ do otwartych funduszy emerytalnych. Reklama
nie bylo zamieszczanie na stronie internetowej otwartego funduszu emerytalnego
informacji m.in. o wynikach dzialalno$ci lokacyjnej funduszu, a takze o zasadach
polityki inwestycyjnej i celu inwestycyjnym funduszu, wraz ze wskaznikami, do
ktorych sa porownywane osiggane przez fundusz stopy zwrotu.

Wprowadzenie niniejszego zakazu uzasadniano istotnym wzmocnieniem
ochrony interesow ubezpieczonego w sferze dokonywania mozliwie najlepsze-
go wyboru co do przystepowania do okreslonego funduszu emerytalnego lub tez
podjecia decyzji o nieprzekazywaniu okreslonej czesci sktadek do OFE (Uzasad-
nienie projektu ustawy nowelizujacej z 2013 r.).

Obawiano si¢ tutaj prowadzenia przez wlascicieli powszechnych towarzystw
emerytalnych masowych kampanii reklamowych, zwtaszcza w okresach doko-
nywania wyboru przez ubezpieczonych. Argumentowano, ze duzy zasieg takich
kampanii, koncentracja w krotkim okresie, wykorzystanie szerokiego wachlarza
form przekazu, w tym medidow elektronicznych, nie pozwolilaby ubezpieczonym
podja¢ racjonalne i optymalne decyzje.

Roéwnoczesnie zwolennicy zakazu podnosili, ze wraz dopuszczeniem re-
klamy OFE w okresach dokonywania wyboru przez ubezpieczonych nalezatoby
prowadzi¢ takze reklame opcji wyboru subkonta prowadzonego przez ZUS, i to
z taka sama intensywnoscia, co reklama wszystkich OFE. Miatoby to umozliwia¢
dokonywanie realnego wyboru przez ubezpieczonych. Prowadzenie dziatalnos$ci
reklamowej subkonta wymagaloby zaangazowania znacznych $rodkoéw finanso-
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wych ze strony Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych (Wyjasnienia Sejmu Rzeczy-
pospolitej Polskiej 2014). Tymczasem ZUS nie jest upowazniony do prowadzenia
reklamy, a jedynie zobowigzany do popularyzacji wiedzy o ubezpieczeniach spo-
tecznych — w tym OFE (na podstawie art. 66 ust. 1 pkt 8 ustawy o s.u.s.). Dlatego
tez czasowy catkowity zakaz reklamy OFE miat umozliwia¢ swobodny wybor
ubezpieczonemu i wyrownywac szanse OFE i ZUS.

Obawiano si¢ rowniez stosowania przez powszechne towarzystwa emerytalne
tzw. reklamy negatywnej negujacej zdolno$¢ czesci repartycyjnej systemu emerytal-
nego do zapewnienia stabilnych i godziwych swiadczen oraz podwazajacej zaufanie
do ZUS. Umozliwiatoby to przekonywanie jak najwickszej liczby ubezpieczonych
do dalszej aktywnej partycypacji w czesci kapitatowej systemu emerytalnego.

Zwolennicy zakazu wskazywali rowniez na fakt, ze zwykta ochrona ubezpie-
czonego (w trybie art. 197 ustawy o ustawy z dnia 28 sierpnia 1997 r. o organi-
zacji 1 funkcjonowaniu funduszy emerytalnych, Dz.U. z 2013 r., poz 989, dale;j:
ustawa o o.f.f.e. moglaby si¢ okaza¢ niewystarczajaca w sytuacji prowadzenia
intensywnej i masowej kampanii reklamowej w okresach, w ktorych ubezpieczeni
beda dokonywac wyboru. Stosowanie przez powszechne towarzystwa emerytalne
nierzetelnej i negatywnej reklamy wobec ZUS prowadzitoby do powstania szkod
trudnych lub praktycznie niemozliwych do naprawienia (Uzasadnienie projektu
ustawy nowelizujacej z 2013 r.). Dlatego tez czasowy calkowity zakaz reklamy
OFE miat zapewnia¢ ubezpieczonym swobodg¢ przy podejmowaniu decyzji, ktora
powinna by¢ wolna od wptywu blednych danych pojawiajacych si¢ w reklamach
(Pismo Ministra Pracy i Polityki Spotecznej 2014).

Zwolennicy zakazu podkre$lali rowniez, ze catkowity zakaz reklamy OFE ma
charakter jedynie czasowy i nastgpuje tylko w newralgicznych okresach wybo-
ru — w czasie, w ktorym ubezpieczony powinien by¢ chroniony przed dodatko-
wymi tre$ciami i perswazyjnymi formami przekazu oraz by ubezpieczony mial
czas do namystu, bez narazania go na presje i proby wplynigcia na jego decyzje.
Powotywano si¢ tutaj na negatywne do§wiadczenia lat poprzednich, gdy kampanie
reklamowe prowadzone przez otwarte fundusze emerytalne byly bardzo agresyw-
ne i podwazaty (niekoniecznie rozmy$lnie) wiarygodnos$¢ panstwowego ubezpie-
czenia emerytalnego (Wyjasnienia Sejmu Rzeczypospolitej Polskiej 2014).

Zastosowanie czasowego catkowitego zakazu reklamy nie eliminowato obo-
wigzku rzetelnego informowania przez powszechne towarzystwa emerytalne
o sytuacji ich otwartego funduszu emerytalnego. Obowiazek ten miat by¢ mozli-
woscig 1 szansa dla powszechnych towarzystw emerytalnych na komunikowanie
si¢ zard6wno ze swoimi obecnymi, jak i potencjalnymi cztonkami.

Pomimo tych argumentéw wprowadzenie czasowego catkowitego zakazu re-
klamy OFE wzbudzito wiele kontrowersji. Podnoszono szereg zarzutow przeciw-
ko temu rozwigzaniu. Ostatecznie ustawa nowelizujaca z 2013 r. stata si¢ przed-
miotem dwoch skarg. Pierwsza zlozyt Prezydent Bronistaw Komorowski, ktory
podat w watpliwos¢ legalno$¢ przepisow zwigzanych z zakazem inwestowania

Ekonomia — Wroclaw Economic Review 22/2 (2016)
© for this edition by CNS



Czasowy catkowity zakaz reklamy otwartego funduszu emerytalnego 47

OFE w obligacje i nakazem tymczasowego inwestowania OFE w akcje. Jedno-
cze$nie Prezydent wskazal na niekonstytucyjnos¢ catkowitego zakazu reklamy
OFE w okresie sktadania do ZUS oswiadczen woli cztonkéw OFE o dalszym
przekazywaniu czgsci sktadki emerytalnej do OFE (Wniosek Prezydenta Rzeczy-
pospolitej Polskiej 2014). Druga skarge do Trybunatu Konstytucyjnego ztozy-
ta Rzecznik Praw Obywatelskich prof. Irena Lipowicz. Wskazata ona, ze art. 11
ust. 1 1 2 ustawy nowelizujacej z 2013 r., nakazujacy transfer czg¢sci Srodkow
z OFE do ZUS w odniesieniu do ubezpieczonych urodzonych miedzy 31 grud-
nia 1948 r. a 1 stycznia 1968 r., ktérzy dobrowolnie z wtasnego wyboru stali si¢
cztonkami OFE, pozostaje w kolizji z konstytucyjng zasada ochrony zaufania do
panstwa i prawa oraz stanowi nieproporcjonalne ograniczenie zasady wolnosci
cztowieka (Wniosek Rzecznika Praw Obywatelskich 2014).

Pierwszy zarzut stawiany czasowemu catkowitemu zakazowi reklamowania
OFE dotyczyt naruszenia art. 54 Konstytucji (Dz.U.z 1997 r. Nr 78, poz. 483 ze zm,
cyt. dalej: Konstytucja) oznaczajacy naruszenie wolnosci stowa, a w szczegolno-
$ci wolnosci rozpowszechniania informacji. Prezydent RP stusznie wskazywat na
brak uzasadnienia dla tak daleko idacego ograniczenia wolnosci stowa. Tym bar-
dziej, ze Rzad nie powolat Zadnej z przestanek dopuszczajacych ograniczenie praw
i wolnosci wynikajacych z art. 31 ust. 3 Konstytucji. Reklama OFE jest skierowana
prawie wylacznie do 0s6b dorostych, podlegajacych ubezpieczeniu emerytalnemu,
odpowiedzialnych i samodzielnie podejmujacych zyciowe decyzje, a wigc 0sob,
ktore sa w stanie zrozumiec¢ i rzetelnie oceni¢ prezentowane im w reklamie tresci.

Dodatkowo czasowy i calkowity zakaz reklamy OFE zostat wprowadzony jed-
nocze$nie ze zniesieniem obowigzku odprowadzania czgséci sktadki emerytalnej do
OFE. Tak wiec w aktualnym stanie prawnym otwarte fundusze emerytalne konku-
ruja juz nie tylko miedzy soba, ale dla swojej dziatalnosci musza w ogoéle przekonad
ubezpieczonych do korzysci ptynacych z cztonkostwa w OFE. Stad tez czasowy
i catkowity zakaz reklamy w kluczowych okresach zarowno dla ubezpieczonych,
jak 1 otwartych funduszy emerytalnych byt regulacja zbyt rygorystycznie i w sposéb
nieuzasadniony ograniczajacg wolno$¢ rozpowszechniania i pozyskiwania informa-
cji. Tym bardziej, ze czasowy catkowity zakaz reklamy OFE nie jest konieczny dla
zapewnienia bezpieczenstwa panstwa lub porzadku publicznego, badz dla ochrony
srodowiska, zdrowia i moralnos$ci publicznej, albo wolnosci i praw innych oséb.

Jednoczesnie wskazywano, ze czasowy catkowity zakaz reklamy OFE na-
ruszal zasadg wolnosci dziatalno$ci gospodarczej zapisang w art. 22 konstytucji.
Zgodnie z nig ograniczenie wolnosci dziatalnosci gospodarczej jest dopuszczalne
tylko w drodze ustawy i tylko ze wzgledu na wazny interes publiczny.

Niewatpliwie bezpieczenstwo systemu emerytalnego i przysztych emerytow
stanowi wazny interes publiczny. Tyle, ze dopuszczenie prezentacji reklam ustug
oferowanych przez otwarte fundusze emerytalne nie jest takim zagrozeniem. Fun-
dusze te prowadzg legalng dziatalno$¢, szczegdtowo regulowang przepisami pra-
wa powszechnie obowigzujacego. Co wiecej, zaliczone s one w poczet podmio-
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tow realizujacych zadania z zakresu ubezpieczen spotecznych (art. 3 ust. 1 pkt 2
ustawy o s.u.s.). Dlatego tez duze watpliwosci musi budzi¢ poglad, ze rzetelna
i zgodna z prawem reklama dziatalno$ci OFE moze godzi¢ w bezpieczenstwo sy-
stemu emerytalnego i przysztych emerytow.

Werdykt Trybunatu Konstytucyjnego

Ostatecznie Trybunat Konstytucyjny orzekt, ze wprowadzone przez ustawodaw-
c¢ rozwigzanie catkowitego i czasowego zakazu reklamy dotyczacej otwartych
funduszy emerytalnych lub sugerujacej, ze odnosi si¢ do otwartych funduszy
emerytalnych, jest w stanie doprowadzi¢ do zaktadanego przez ustawodawce
celu, to jest umozliwienia ubezpieczonym swobodnego i wolnego od zewngtrznej
presji wyboru sposobu uczestnictwa w systemie emerytalnym. Samo wyelimino-
wanie bezposrednich lub posrednich zachet ptynacych ze srodkéw masowego
przekazu, zwlaszcza w duzym nat¢zeniu, uprawdopodabnia uspokojenie debaty
publicznej oraz sprawia, ze wybor dotyczacy uczestnictwa w filarze kapitalo-
wym i ewentualnie cztonkostwa w konkretnym funduszu zostanie podjety przez
ubezpieczonych po mozliwie obiektywnej ocenie sytuacji. Migdzy projektowa-
nym celem ingerencji w wolno$¢ wypowiedzi a srodkiem ingerencji (tzn. zaka-
zem reklamy) zachodza wigc logiczne i obiektywnie dostrzegalne zwigzki. Cat-
kowity i czasowy zakaz reklamy dotyczacej otwartych funduszy emerytalnych
spelia tym samym warunek przydatnosci, wedtug Trybunatu Konstytucyjnego
w rozumieniu art. 31 ust. 3 Konstytucji. Tak wigc konstytucyjnym uzasadnie-
niem czasowego oraz catkowitego zakazu reklamy dotyczacej otwartych fundu-
szy emerytalnych jest mianowicie urzeczywistnianie prawa ubezpieczonych do
rzetelnej 1 pozbawionej warstwy sugestywnej informacji o systemie ubezpiecze-
nia emerytalnego i skutkach podejmowanych decyzji w perspektywie przysziego
prawa do emerytury.

Jednakze uznanie catkowitego i czasowego zakazu reklamy dotyczacej OFE
za stuzacy realizacji wartosci konstytucyjnych nie wystarcza, samo w sobie, do
stwierdzenia jego zgodno$ci z warunkiem niezbgdnosci. Zgodnie z zasadami kon-
stytucyjnymi rozwigzanie konieczne ma by¢ najmniej dolegliwe, sposrod wszyst-
kich mozliwych i rownie skutecznych dostgpnych rozwigzan, dla podmiotow,
ktorych wolnosci lub prawa sg ograniczane. Takiego wymagania, zdaniem Trybu-
nalu, catkowity i czasowy zakaz reklamy nie spehia.

Trybunat stusznie zauwazyl, ze ustawodawca dysponuje innymi $rodkami
prawnymi ochrony konsumentow, ktore sa mniej dolegliwe niz catkowity i cza-
sowy zakaz reklamy OFE. Przyktadem takich regulacji s3 wymagania odnoszace
si¢ do tresci 1 formy przekazywanych ubezpieczonym informacji przez otwarte
fundusze emerytalne (art. 197 ustawy o o.f.f.e.). Przepisy te przewidujg generalny
nakaz informowania w sposob zrozumiaty, obiektywny i rzetelny o sytuacji finan-
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sowej kazdego otwartego funduszu emerytalnego lub powszechnego towarzystwa
emerytalnego, a takze ryzyku zwigzanym z przystgpieniem do funduszu i pozo-
stawaniem cztonkiem funduszu. Jednoczes$nie ustawa o o.f.f.e. przewiduje bez-
warunkowy zakaz reklamy dotyczacej otwartego funduszu emerytalnego zawiera-
jacej informacje, ktore nie spetniajg powyzszych wymagan, lub wprowadzajacej
albo mogacej wprowadzi¢ w btad, ktory mogtby mie¢ wptyw na sktonienie kogo-
kolwiek, aby przystapit do otwartego funduszu lub w nim pozostawatl. Dodatkowo
do reklamy otwartych funduszy emerytalnych maja zastosowanie ogdlne zakazy
wynikajace z przepisoOw ustawy o zwalczaniu nieuczciwej konkurencji (Dz.U.
z 2003 1. Nr 153, poz. 1503). Zgodnie z art. 16 tejze ustawy czynem nieuczciwej
konkurencji, stanowigcym zarazem wykroczenie, jest m.in. reklama sprzeczna
z przepisami prawa, dobrymi obyczajami lub uchybiajaca godnosci cztowieka;
reklama wprowadzajaca klienta w btad i mogaca przez to wptynac¢ na jego decyzje
co do nabycia towaru lub ustugi; reklama odwotujaca si¢ do uczuc¢ klientow przez
wywotywanie lgku, wykorzystywanie przesadow lub tatwowiernosci dzieci; wy-
powiedz, ktdra, zachegcajac do nabywania towarow lub ustug, sprawia wrazenie
neutralnej informacji; reklama, ktora stanowi istotng ingerencje w sfere prywatno-
$ci, w szczegolnosci przez ucigzliwe dla klientdow nagabywanie w miejscach pub-
licznych, przesytanie na koszt klienta niezamoéwionych towaréw lub naduzywanie
technicznych $rodkow przekazu informacji.

Trybunat stusznie zwrocit uwagg, ze ustawodawca nie wykazat przekonuja-
co, z jakich powodoéw powyzsze obostrzenia i obowigzki informacyjne cigzace na
OFE byly niewystarczajace do skutecznej ochrony wolnosci i praw ubezpieczo-
nych w tzw. okresach transferowych. Tylko uprawdopodobnienie, ze obowiazujace
w systemie prawnym ogoélne zakazy sa nieskuteczne, moglo uzasadnia¢ wprowa-
dzenie dalej idgcego $rodka, jakim jest catkowity zakaz reklamy od 1 stycznia do
31 lipca roku, w ktorym moga by¢ sktadane o§wiadczenia o dalszym wnoszeniu
sktadki do OFE.

Ponadto o nadmierno$ci czasowego i catkowitego zakazu reklamy OFE moze
$wiadczy¢ bardzo szeroki zakres zastosowania tego zakazu. Ustawodawca zaka-
zat reklamy w kazdej formie i za pomocg wszystkich no$nikow informacji, nie
dokonujac w tym wzgledzie jakiegokolwiek niuansowania form lub intensyw-
nosci rozpowszechniania wypowiedzi handlowych. Z punktu widzenia konstytu-
cyjnego realizacja zatozonego celu mogta dokona¢ si¢ przez ograniczenia tylko
niektorych postaci reklamy badZz wymaganie zawarcia w przekazie okreslonych
tresci czy tez limitowanie liczby emitowanych reklam.

Tymczasem catkowity zakaz reklamy odnoszacej si¢ do OFE, obowiazujacy
w okresie od 1 stycznia do 31 lipca kazdego roku, w ktorym ubezpieczeni moga
podejmowac decyzje co do przekazywania czesci sktadki do OFE lub ZUS, czyli
w okresach, w ktorych przewidywane sg najwigksze transfery miedzy fundusza-
mi, ogranicza mozno$¢ konkurowania migdzy samymi funduszami. Ustawodaw-
ca nie wywazyl odpowiednio cigzaru ograniczenia z korzysciami ptynacymi dla
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ubezpieczonych, poniewaz — w ostatecznym rozrachunku — roéwniez ubezpie-
czeni tracg mozliwos$¢ uzyskania rzetelnej informacji o ofercie funduszy.

Nie bez znaczenia dla oceny konstytucyjnosci zupelnego czasowego zakazu
reklamy OFE bylo takze to, ze obowigzuje on nie tylko w tzw. oknie transfero-
wym (od 1 kwietnia do 31 lipca), czyli w okresie, w ktérym ubezpieczeni moga
sktada¢ o$wiadczenia o przekazywaniu do otwartego funduszu emerytalnego czg-
$ci sktadki emerytalnej lub zaewidencjonowaniu jej na subkoncie w ZUS. Zupet-
ny czasowy zakaz reklamy OFE dziata rowniez przez trzy miesigce poprzedzajace
okres transferowy. Zdaniem Trybunalu Konstytucyjnego tak daleko idace cza-
sowo ograniczenie nie mialo zadnego konstytucyjnego uzasadnienia. Dodatko-
wo — w tym zakresie — trudno uzna¢ zakaz reklamy w okresie poprzedzajacym
okres transferowy za stuzacy osiagnieciu celu, jakim jest ochrona ubezpieczo-
nych oraz ich prawa do rzetelnej informacji o systemie ubezpieczen spotecznych,
dziatajagcych na rynku podmiotach czy ich ofercie. Ograniczenie to nalezatoby
ponadto uzna¢ za nadmierne dla podmiotow prywatnych dziatajgcych w ramach
drugiego filaru i wspotpracujacych z nimi podmiotow, a ponadto niezbilansowane
z korzy$ciami, jakie miatoby przynosi¢ dla ubezpieczonych.

Z powyzszych powodow Trybunat Konstytucyjny stusznie uznat, ze czasowy
catkowity zakaz reklamy OFE nie spetnia wymagania niezbedno$ci, w rozumie-
niu art. 31 ust. 3 Konstytucji i jest z nig niezgodny. Wyrok Trybunatu Konstytucyj-
nego wszedl w zycie z dniem ogloszenia w Dzienniku Ustaw, a jego nastgpstwem
byto pozbawienie mocy obowigzujacej niekonstytucyjnego przepisu (Wyrok
Trybunatu Konstytucyjnego 2015). Oznacza to, Ze z systemu prawa usuni¢ty zo-
stal czasowy catkowity zakaz reklamy OFE. Od tego momentu do informowania
o dziatalno$ci OFE, takze w tzw. oknach transferowych, maja zastosowanie ogo6l-
ne regulacje odnoszace si¢ do informowania o dziatalnosci tych podmiotow.

Skutki funkcjonowania czasowego catkowitego
zakazu reklamy OFE

Praktyka gospodarcza potwierdzita stanowisko Trybunatu Konstytucyjnego
o nadmiernos$ci czasowego catkowitego zakazu reklamy OFE. Zwolennicy tego
zakazu w momencie jego wprowadzania argumentowali, iz jest on niezbedny, by
ograniczy¢ liczbe ubezpieczonych, ktorzy zadeklaruja dalsze przekazywanie cze-
$ci sktadki emerytalnej do otwartych funduszy emerytalnych.

Ich obawy wynikaly z sukcesu kampanii reklamowej przeprowadzonej przez
otwarte fundusze emerytalne i powszechne towarzystwa emerytalne na etapie wpro-
wadzania reformy emerytalnej w 1999 roku, gdy urodzeni w latach 1949—-1968 mieli
rok czasu na podjecie decyzji o przystapieniu do otwartego funduszu emerytalne-
go lub pozostanie tylko i wytacznie w pierwszym filarze ubezpieczenia emery-
talnego. Z mozliwosci tej skorzystato wowczas ok. 60% ubezpieczonych. Na tej
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podstawie zwolennicy czasowego catkowitego zakazu reklamy OFE przyjeli za-
lozenie, ze wprowadzenie tego zakazu ograniczy liczbe osob, ktore zdecydowaty-
by si¢ na dalsze przekazywanie czgsci sktadki emerytalnej do otwartych funduszy
emerytalnych do 50% ubezpieczonych. Natomiast intensywna kampania rekla-
mowa, analogiczna do kampanii przeprowadzonej w 1999 r., miata zniechegci¢
ubezpieczonych do subkonta w ZUS do tego stopnia, ze az okoto 80% ubezpie-
czonych miato zdecydowac si¢ na dalsze przekazywanie czesci sktadki emerytal-
nej do otwartych funduszy emerytalnych. To oznaczaloby duzo mniejsze srodki
trafiajace na subkonta w ZUS i negatywnie odbijato si¢ na wynikach Funduszu
Ubezpieczen Spotecznych (Dybat, 2014). W tej sytuacji konieczne byloby zwigk-
szenie subsydiow dla FUS ze strony budzetu panstwa, ktére rekompensowatyby
ten ubytek. Niewatpliwie efekt ten nie miatby jednorazowego charakteru i ko-
nieczne byloby dodatkowe i trwate wspomaganie Funduszu Ubezpieczen Spo-
tecznych ze strony budzetu panstwa.

Tabela 1. Finansowe skutki braku czasowego i catkowitego zakazu reklamy OFE przy zato-
zeniu 80% partycypacji ubezpieczonych w przekazywaniu cze$ci sktadki emerytalnej do OFE

| 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023

Wplyw na sektor finansow publicznych

mld zt 1,6 3,6 3,9 4,4 4,8 5,2 5,7 6,3 6,8 7,4
% PKB 0,1 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,3
Wptyw na koszty obstugi dlugu
mld zt 0 0,1 0,3 0,5 0,7 0,9 1,2 1,5 1,8 2,2
% PKB 0 0 0 0 0 0 0 0,1 0,1 0,1
Wplyw na panstwowy dtug publiczny
mld zt 1,7 54 9,4 139 | 183 | 23,6 | 293 | 35,6 | 424 | 49,7
% PKB 0,1 0,3 0,5 0,7 0,8 1 1,2 1,3 1,5 1,7
Wplyw na diug sektora instytucji rzadowych i samorzadowych
mld zt 1,7 | 54 | 94 | 13,9 | 183 | 23,6 | 293 | 356 | 424 | 497
% PKB 0,1 0,3 0,5 0,7 0,8 1 1,2 1,3 1,5 1,7

Zrodto: Pismo Ministra Pracy i Polityki Spotecznej DUS/-071/8/EW/CG/RM/14.

Tymczasem w praktyce, wedtug stanu na koniec marca 2015 roku, zaledwie
15,1% cztonkéw OFE zlozylo oswiadczenie o dalszym przekazywaniu czgsci
sktadki emerytalnej do OFE. Stanowi to okoto 2,5 mln 0s6b. Warto dodac¢, ze prawa
do dalszego wnoszenia sktadek do OFE pozbawieni sg najstarsi cztonkowie OFE.
Sktadki ubezpieczonych, ktorzy osiagneli wiek nizszy niz 10 lat przed wiekiem
emerytalnym, automatycznie kierowane sg tylko na subkonto w ZUS (art. 22 ust. 3
w zwigzku z art. 22 ust. 3d ustawy o s.u.s.). Niewatpliwie tak zty rezultat dla otwar-
tych funduszy emerytalnych jest wynikiem funkcjonowania czasowego catkowite-
go zakazu reklamy OFE w potaczeniu z automatycznym kierowaniem catej kapita-
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towej sktadki na subkonto w ZUS, gdy ubezpieczony nie ztozy deklaracji o dalszym
przekazywaniu sktadki na rachunek w OFE?. Zgodnie z przewidywaniami (Chybal-
ski, 2013, s. 11-22) gwaltowny spadek liczby cztonkéw ma bezposrednie przetoze-
nie na liczbe sktadek odprowadzanych do otwartych funduszy emerytalnych (zob.
tab. 2) i w konsekwencji wielko$¢ aktywow netto tych funduszy (zob. tab. 3).

Tabela 2. Wysokos¢ sktadek przekazanych w danym kwartale przez ZUS do OFE (PLN)

Data Kwota sktadek przekazanych w danym kwartale (PLN)
2009 1kw 5015 746 293,57
2009 2kw 5811904 205,82
2009 3kw 5515051 970,18
2009 4kw 5175470 007,28
2010 1kw 5857 691 618,09
2010 2kw 5919590 437,59
2010 3kw 5819521 390,53
2010 4kw 5561001 100,10
2011 1kw 6470 384 446,03
2011 2kw 5083 404 023,41
2011 3kw 2204 758 483,75
2011 4kw 1993 101 350,75
2012 1kw 2252255 958,89
2012 2kw 1 806 245 906,33
2012 3kw 2152219 673,81
2012 4kw 2199 574 465,39
2013 1kw 2526 537 335,43
2013 2kw 2224 143 903,09
2013 3kw 3998 470 552,14
2013 4kw 2305 226 862,00
2014 1kw 3175623 838,23
2014 2kw 2893 973 024,67
2014 3kw 1512 865 180,84
2014 4kw 742 846 634,90
2015 1kw 817 491 744,68

Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie Biuletynéw Kwartalnych KNF — Rynek OFE.

2 Szerzej na temat wplywu zmian legislacyjnych w krajach Europy Srodkowej i Wschodniej
na liczbg cztonkow funduszy emerytalnych oraz ilos¢ i wielkos¢ sktadek emerytalnych trafiajacych
do kapitalowych czgsci systemoéw emerytalnych patrz: F. Chybalski (2009), Liberalization of pen-
sion systems in Central and Eastern Europe, [W:] Funded part of Polish Pension System: Selected
Problems, red. F. Chybalski, £6dz, s. 6-25.
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Moze to by¢ poczatek powolnego spadku wielkosci aktywdw netto otwar-
tych funduszy emerytalnych w nadchodzacej przysztosci. Przed 2014 r. OFE dys-
ponowaty aktywami netto o wartosci nawet ponad 300 mld zt. Po raz pierwszy
warto$¢ aktywow netto OFE przekroczyta 300 mld 15 pazdziernika 2013 roku,
a historyczne maksimum odnotowano 25 listopada 2013 roku, kiedy w bilansach
funduszy wykazano w tej pozycji 307 mld zt (Banaszczak-Soroka, 2014).

Reforma kapitatowego filaru systemu emerytalnego i transfer ponad poto-
wy aktywow OFE do ZUS fundamentalnie zmienity wielkos¢ aktywoéw OFE,
co obrazuje tabela 3. Jednoczesnie zmiany wprowadzone w 2014 r. rozpoczely
proces powolnego spadku wielko$ci aktywow netto OFE, oznaczajacy stopniowe
i nieformalne wygaszanie kapitatowej czesci ubezpieczenia emerytalnego. Zmia-
ny te sg na tyle duze, ze b¢edg miaty wptyw na adekwatno$¢ krajowego rezimu
emerytalnego w dtugim okresie (Chybalski, 2011, s. 2—4).

Tabela 3. Aktywa netto OFE (PLN)

Data Aktywa netto OFE (PLN)
1999 2254 837 873,51
2000 9921249 691,37
2001 19 409 420 713,11
2002 31 564 646 669,65
2003 44 833 088 918,58
2004 62 626 944 016,05
2005 86 078 777 334,35
2006 116 563 259 565,10
X 2007 142 800 986 642,69
2007 140 030 893 475,80
2008 138 261 447 317,79
112009 130 867 800 968,77
2009 178 630 090 689,18
2010 221251 119 982,00
2011 224701 817 601,76
2012 269 596 467 329,15
2013 299 272 473 053,74
112014 153963 070 937,18
2014 148 450 552 223,89
112015 155220 056 544,18
V12015 153 721 914 609,98

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie Biuletynow Miesiecznych KNF — Rynek OFE.
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Od poczatku drugiego kwartatu 2015 roku mozna zaobserwowaé systema-
tyczny spadek wielkosci aktywow netto otwartych funduszy emerytalnych, ktory
jest dodatkowo poglebiany przez korekte na krajowym rynku gietdowym.

Zakonczenie

Zjawisko reklamy jest obecnie jednym z kluczowych elementéw rynku, podstawo-
wa formg informowania o oferowanych towarach i $wiadczonych ustugach, majaca
skutkowa¢ zachgceniem klienta do nabycia dobra wytwarzanego przez konkretny
podmiot. Stad tez ustanowienie czasowego catkowitego zakazu reklam OFE od sa-
mego poczatku budzito powazne zastrzezenia. Zostaty one potwierdzone wyrokiem
Trybunalu Konstytucyjnego, ktory zakaz ten uchylil. Niestety obowigzywanie cza-
sowego catkowitego zakazu reklamy OFE w potaczeniu z automatycznym kiero-
waniem catej kapitalowej sktadki na subkonto w ZUS, gdy ubezpieczony nie ztozy
odpowiedniej deklaracji o dalszym przekazywaniu sktadki na rachunek w OFE,
przyczynito si¢ do dramatycznego spadku ilosci wptacanych sktadek do otwartych
funduszy emerytalnych i rozpocz¢to proces stopniowego i nieformalnego wygasza-
nia kapitalowej czgsci ubezpieczenia emerytalnego. Dlatego orzeczenie Trybunatu
Konstytucyjnego w zakresie czasowego catkowitego zakazu reklamy OFE moze
mie¢ decydujace znaczenie dla dalszego funkcjonowania rynku otwartych funduszy
emerytalnych w Polsce. Zniesienie tego zakazu daje szanse na zahamowanie spad-
ku liczby cztonkéw OFE oraz utrzymanie naptywu sktadek do otwartych funduszy
emerytalnych na dotychczasowym poziomie. To, czy otwarte fundusze emerytalne
wykorzystaja t¢ szansg¢, okaze si¢ juz w drugim kwartale 2016 roku.
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