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Otwarte fundusze emerytalne

Tykajaca

akwizycja ()

ANNA HORSECKA

bowigzujace zasady prowadzenia akwizycji

na rzecz OFE sa przyczyna wielu powaznych pro-
bleméw rynku. Zle prowadzona akwizycja odpowiada
W znacznym stopniu za rosnacy poziom niezadowolenia
z reformy systemu emerytalnego i dezorientacje klien-
tow uniemozliwiajaca im przede wszystkim identyfika-
cje wlasnych interesoéw oraz korzystanie z prawa podej-
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mowania Swiadomych, niezaleznych decyzji, zwiaza-

nych z ich uczestnictwem w systemie.

Logika demokracji

Zagadnienia dotyczace poziomu spotecznego niezado-
wolenia z realizacji reformy ubezpieczen nie sq przed-
miotem odpowiedniej troski elit rzadzacych. Nie intere-

suja ekspertow zajmujacych sie rynkiem OFE, dla kto-
rych rozwazania na poziomie wielkich liczb i konkre-
tow ekonomicznych wydajg sie by¢ bardziej meryto-
ryczne. Charakterystyczne dla systemu emerytalnego
odlozenie w czasie skutkéw aktualnie obowiazujacych
rozwigzan i podejmowanych dzisiaj decyzji powoduje,
ze problemy funkcjonowania systemu w znaczacym
stopniu postrzegane sg i rozwigzywane wedtug bieza-
cych politycznych potrzeb. Nieche¢ do podejmowania
trudnych decyzji wynika ze Swiadomosci, ze konse-
kwencje braku decyzji lub decyzji btednych pojawia
sie w przysztosci. Istnieje duze prawdopodobienstwo,
bo taka jest logika demokracji, ze tym samym nie ob-
ciaza one kont biezacej witadzy.

O tym, ze do regulacji dotyczacych akwizycji od po-
czatku nie przywiazywano szczegolnej wagi, Swiadczy ja-
kos¢ przyjetych rozwiazan legislacyjnych - przepisy re-
gulujace ten aspekt dziatalnosci OFE sformutowane zosta-
ty w sposob nieczytelny, tworzacy nieréwnowage pomie-
dzy poszczegdlnymi podmiotami na etapie budowania sie-
ci sprzedazy i w takim ksztalcie dotrwaty do dzisiaj. Nie
ustalono zasad ewidencjonowania kosztow zwiazanych
z rozliczaniem akwizycji w powszechnych towarzystwach
emerytalnych, co powoduje, ze nie mozna dokonac peinej
analizy tych aspektow funkcjonowania rynku.

Edukacyjna funkcja systemu

Wedtug poczatkowych zatozen dziatalnos¢ akwizycyj-
na, poza realizowaniem celéw sprzedazowych OFE,
miata petni¢ funkcje informacyjno-edukacyjne, dostar-
czajac uczestnikom systemu rzetelnych informacji
o wszelkich aspektach jego funkcjonowania, a nadzor,
ktorym zostata objeta, miat zapewni¢ eliminacje wszel-
kich nieetycznych i pozaprawnych zachowan podczas
akwizycji. Mozna tak wnioskowa¢ na podstawie tego,
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ze na wstepnym etapie reformy rzad zaniechat prowadzenia in-
tensywnej kampanii informacyjnej. Poniewaz w pézniejszym
okresie wprowadzania reformy sytuacja ta nie ulegta zmianie,
a nawet pojawiaty sie wypowiedzi przedstawicieli rzadu swiad-
czace 0 akceptacji takiej sytuacji, to nalezy uznac, ze nie byt to
btad w sztuce, lecz zamierzona strategia, stuzaca - prawdopo-
dobnie - ograniczeniu wydatkow budzetowych przez przeniesie-
nie ciezaru tej kampanii na PTE.

Zalozenia dostarczania koniecznych informacji na etapie
akwizycji do OFE nie spetnity sie. Dzisiaj mozna stwierdzi¢, ze
znalazta sie ona poza rzeczywista kontrola rynku oraz przyczyni-
ta sie do powstania wielu negatywnych zjawisk i problemow
w funkcjonowaniu OFE.

Poziom wiedzy statystycznego klienta zreformowanego syste-
mu o przyczynach, zasadach funkcjonowania oraz skutkach re-
formy byt zupetnie nieadekwatny do jego potrzeb i intereséw. Do-
Swiadczenia wielu lat poprzedzajacych reforme wywotaty nawyk
zupeinego braku zainteresowania systemem emerytalnym (w sta-
rym systemie wysokos¢ emerytury nie zalezata od jakichkolwiek
decyzji uprawnionego, oparta byta na nieskomplikowanych regu-
tach, tak ze wiedza na ten temat byta bezprzedmiotowa). Nawyki
te sq nadal na tyle silne, ze zarowno uczestnicy starego systemu,
jak 1 osoby mtode, wstgpujace dopiero na rynek pracy, nie odczu-
waja potrzeby zainteresowania sig¢ zasadami nowego systemu
emerytalnego. Nie majg tez, w wiekszosci, poczucia wplywu
na ich przyszta sytuacje przez dokonywane wybory.

Relacje wielkosci OFE do ich udziatu w wielkosci akwizycijl

w 1999 roku

Ng?Ela akvl;ii:;tl:)arﬁw W ‘l\jx:::'cii cziotilf;:laOFE V:ngz:'ak'u
(w proc.) (w proc.)
AEGON 6377 15 246 492 2,6
AIG 56 040 13,1 810 904 84
Allianz 7920 1,9 175789 1,8
o 1656 04 57672 06
AXA 13 600 3,2 275914 2,9
Bankowy 14 872 3,5 353197 3,7
cu 41 885 9,8 2303 071 23,8
Dom 21338 50 155 743 1,6
EGO 16 216 38 222 801 2,3
Epoka 3572 0,8 50 008 0,5
Generali 23517 55 369 670 38
ING NN 43129 10,1 1467125 15,2
gl 4254 1 49188 05
Nordea 10 884 25 476 039 49
Pekao 13315 3,1 59 999 0,6
Pionier 9039 2,1 93 451 1,0
Pocztylion 16 935 4 347 505 3,6
Polsat 4588 1,1 76 268 0,8
PZU 101 361 23,7 1700 840 17,6
Rodzina 1248 0,3 29700 0,3
Skarbiec 15312 3,6 344 443 3,6
Razem: 427 058 9665 819

Zrédo: opracowanie wiasne na podstawie danych KNF
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Indywidualne decyzje

W wyniku reformy emerytalnej Polacy znalezli sie w sytuacji,
w ktorej wiele zalezato od ich indywidualnej decyzji, jednak-
ze nie otrzymali jasnej, przystepnie sformutowanej informacji,
niezbednej do jej podjecia. Nazewnictwo dotyczace istotnych
aspektow funkcjonowania OFE oraz zasad pomiaru efektywno-
Sci jego dziatania jest skomplikowane i niezrozumiate dla osob
nie zajmujacych sie zagadnieniami rynku finansowego. Od po-
czatku reformy emerytalnej wiele PTE i OFE zmienito nazwy
(czasem kilkakrotnie), nastepowaty procesy taczenia sie fun-
duszy emerytalnych. W wyniku tych wszystkich zdarzen
cze$¢ klientow nie potrafi nawet powiedzie¢, do jakiego fundu-
szy nalezy.

Akwizycja nie
W 1999 roku dziatato po-

nad 400 000 akwizytorow, ktorzy swia- sta/a'S/e
domi ogromnej konkurencji oraz ko- n'al’ZQleel"I"I
niecznosci pozyskania do konca 1999 /nformaC//,
roku maksymalnej liczby klientéw pro- lecz wylgcznie
wadzili istng bitwe akwizycyjna, do- orezem
puszczajac sie wielu nieprawidlowych w prowao’zonej
i nieetycznych dziatan. Akwizycja nie W nym SI)//U
ftala §ie na_rzedziem infor(;nacji., lecz}wy— konkurenc//'
acznie orezem w prowadzonej w ziym .
stylu konkurencji pomiedzy fundusza- p om/eo’zy OFE
]

mi. W oczach klientow obserwujacych
te ,goraczke ziota”, ktorej byli obiektem, wszystkie fundusze sta-
ty sie wytacznie konkurentami w wyscigu do ich kieszeni i ten
obraz trudno zmieni¢ do dzisiaj.

Przyczyny nieufnosci

Wszystko to wywotato wysoki poziom nieufnosci do reformy
emerytalnej. Nalezy pamietac, Ze z zalozenia reformie systemu to-
warzyszyt podwyzszony poziom nieufnosci, ktéry wynikat nie tyl-
ko ze skomplikowania rozwigzan, jakie przynosit, lecz i z tego, ze
pieniadze gromadzone na zabezpieczenie emerytalne zostaty po-
wierzone prywatnym podmiotom.

Po zakonczeniu pierwszego etapu akwizycji w 1999 roku,
gdy wyczerpaty sig mozliwosci intensywnej akwizycji, nieetycz-
nie dziatajace sieci sprzedazy przeniosty sie na procesy transfe-
row. Zagrozeniem wynikajacym z tego zjawiska byto doprowadze-
nie do ostabienia efektywnosci systemu emerytalnego, podobnie
jak to miato miejsce w Chile.

W warunkach wdrazania reformy, jakie istniaty w Polsce
w 1999 roku, nalezy ocenic, ze bardziej odpowiednim dla tego
rynku rozwigzaniem bytby model przyjety w Meksyku, gdzie
w poczatkowym okresie reformy ubezpieczonych przydzielono
do funduszy, a dopiero z czasem wprowadzono mozliwos¢
zmiany funduszu na inny. Takie rozwiazanie pozwolitoby
na pozyskanie przez klientow odpowiedniej wiedzy o syste-
mie, rynku i funkcjonujacych na nim funduszach. A zdobyta
wiedza pozwolitaby na zoptymalizowanie decyzji o przynalez-
nosci do konkretnego funduszu, a takze doprowadzitaby do ta-
kiego ksztattu rynku, ktory umozliwiatby lepsza konkurencje
pomiedzy OFE.
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Sprzedaz obietnic

W1999 roku wszystkie fundusze emery-
talne mogly sprzedawac wytacznie obiet-
nice. Jesli uwzgledni¢ nature ich dziatal-

W 1999 roku
najlepszy wynik
w budowaniu

nosci, ktorej cechq jest zawsze sprzedaz fun o’uszy

opcji sukcesu, to tym istotniejsza w tam-
_ e emerytalnych

tym czasie byla sprawnos¢ i wiedza
o technikach sprzedazy. Sieci, ktére nie uzy. Sk.afy
zdobyly tej sprawnosci w dotychczaso- :OOdm/Oty
wych dziataniach nie byty wystarczaja- dysponujgce
co przygotowane, aby osiagnac sukces. dosSwiadczonymi,
Im dhuzej funkcjonuje rynek, tym fozbudowanym/
bardziej znaczaca jest historia poszcze- sieciami
golnych OFE i nalezy mie¢ nadzieje, ze sprze o’az'y

rosnacy zasob wiedzy uczestnikow sys-
temu pozwoli wiasciwie oceni¢ znacze- I

nie tej historii. Wcigz jednak procentuje
sama znajomos$¢ technik sprzedazy i niestety, wciaz trudno jest
wyeliminowa¢ nieetyczne oraz bezprawne dziatania, jakich do-
puszczaja sie akwizytorzy. Ci akwizytorzy, ktorzy ignoruja zasady
prawa i etyki nie rezygnuja z kreowania wcigz nowych metod
manipulowania klientami.

Urzad nadzoru probuje dostarczac klientom wiedze nie tylko
o reformie, ale i o nieprawidlowosciach akwizycji, z jakimi klien-
ci moga sie zetkna¢, ale aktywnos¢ akwizytorow powoduje, ze
z reguly docierajq do klienta szybciej, niz zdazy on zdoby¢ wtasci-
we rozeznanie. Dodatkowo istniejace procedury zwiazane z elimi-
nacja skutkow nieuczciwych praktyk akwizytora przenosza
na klienta wszelkie tego uciazliwosci, co powoduje w efekcie
brak sukcesu w zwalczaniu takich praktyk.

Zalew organow scigania i wymiaru sprawiedliwosci sprawa-
mi zwigzanymi z nieuczciwg akwizycja spowodowal, ze sprawy
rozpoznawane sq zbyt powierzchownie, co prowadzi do poczucia
bezkarnosci i dalszej demoralizacji rynku.

Pierwsze emerytury z OFE

Utrzymywanie akwizycji w dotychczasowej formie powodowac
bedzie wzrost niezadowolenia z reformy emerytalnej - symptomy
takiej sytuacji widoczne sg juz dzisiaj. Wyniki badan prowadzo-
nych przez Centrum Badania Opinii Spotecznej wskazuja, ze wy-
soki poziom niezadowolenia ankietowanych z wynikow reformy
systemu (38 proc. w 2001 roku) rosnie, mimo ze nalezy oczeki-
wac, ze dopiero rozpoczecie naliczania i wyptacania pierwszych
emerytur w nowym systemie moze w istotny sposéb wywotac to
niezadowolenie.

Za zbyt optymistyczny mozna uzna¢ poglad wyrazony w Ra-
porcie KNF ,Konkurencja na rynku OFE. Wnioski, rekomendacje,
synteza”, w ktorym wieksze niz zaktadano zainteresowanie przy-
stapieniem do OFE byto wynikiem pozytywnej oceny reformy.
Bardziej prawdopodobne wydaje sie to, ze na wiekszy udziat
W zaistnieniu tej sytuacji miat wysoki poziom niezadowolenia
z dotychczasowego funkcjonowania ZUS i dotychczasowej wyso-
kosci emerytur, a przede wszystkim intensywnos¢ prowadzonej
w tym czasie akwizycji.

W 1999 roku najlepszy wynik w budowaniu funduszy emery-
talnych uzyskaty podmioty dysponujace doswiadczonymi, rozbu-
dowanymi sieciami sprzedazy. Dysproporcja uzyskanego wyniku
spowodowata drastyczna nieréwnowage w wielkosci powstatych
funduszy, ktéra stanowi zagrozenie dla istnienia konkurencji
na rynku. Poczatkowa nierownowaga nie zostata skorygowa-
na kilkuletnimi transferami (zmiany OFE). Deficyt wiedzy klien-
tow 1 sprzedazowa sprawnos¢ wyspecjalizowanych, duzych sieci
sprzedazy powoduja, ze zmiany funduszy w wiekszosci nie znajdu-
ja uzasadnienia w rzeczywistym interesie klienta. Geometryczny
postep, w jakim nastepuje wzrost aktywow OFE, i w slad za tym
zasobnos¢ zarzadzajacych nimi towarzystw emerytalnych powo-
duje, ze naktady finansowe, jakie podmioty dominujace na rynku
sq w stanie przeznaczy¢ na akwizycje, a takze na lobbowanie
na rzecz korzystnych dla nich rozwigzan systemowych, jest niepo-
rownywalna z mozliwosciami wszystkich pozostatych OFE.

Losowanie uczestnikow

Pozytywnie nalezy oceni¢ dziatania ustawodawcy i nadzoru,
w wyniku ktérych w 2004 roku doprowadzono do zmiany zasad
losowania przez ZUS osob, ktore same nie zdecydowaly sie
na przystapienie do funduszu emerytalnego. Nowe zasady, po-
za przyjeciem zasad premiujacych OFE uzyskujace dobre wyniki
inwestycyjne, wykluczyly z uczestnictwa w losowaniu podmioty,
ktorych udzial w rynku przekracza 10 proc. Pomimo wielu kon-
trowersji zwigzanych z ograniczaniem swobody taczenia sie fun-
duszy i towarzystw emerytalnych, pozytywnie oceni¢ nalezy sta-
rania nadzoru na rzecz ograniczania w ten sposob dalszej koncen-
tracji rynku.

Wplyw jakosci, a przede wszystkim wielkosci sieci sprzeda-
zy na wielkos¢ OFE, byt w Polsce wyjatkowo charakterystyczny.
Zdecydowana wiekszos¢ PTE zbudowata fundusze o znikomo réz-
nigcym sie udziale w rynku wobec udziatu, jaki ich sieci sprze-
dazy posiadaly w ogolnej wielkosci akwizycji na rzecz OFE.
Z ogolnej liczby 21 towarzystw emerytalnych (w 1999 roku) dzie-
sie¢ utworzylo fundusze, ktérych réznica udziatu w rynku w po-
rownaniu do udziatu w rynku ich sieci akwizycji nie przekroczy-
ta 1 proc., w przypadku szesciu funduszy 3 proc., w kolejnych
czterech 7 proc. oraz 14 proc. w przypadku CU.

Na koniec 1999 roku na rynku OFE funkcjonowaty trzy pod-
mioty o dominujacej pozycji, z udziatem w rynku: CU - 23,8
proc., PZU - 17,6 proc. oraz ING NN - 15,2 proc. W nastepnych
latach konkurowanie pomiedzy funduszami przede wszystkim
na plaszczyznie marketingowej i akwizycyjnej doprowadzito
do umocnienia sie pozycji CU i utraty drugiego miejsca przez
PZU, na rzecz ING. Wydaje sie to by¢ skutkiem roéznicy jakosci
ich sieci sprzedazy, widocznej juz w 1999 roku: PZU zbudowat
OFE o udziale w rynku o 6,1 proc. mniejszym niz udziat jego sie-
ci sprzedazy w ogolnej akwizycji OFE, natomiast proporcje wiel-
kosci OFE ING NN do wielkosci jego sieci sprzedazy byty o 5,1
proc. lepsze. e
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