GAZETA FINANSOWA

Rynek finansowy nie pow1n1en

by¢ remontowany

Anna Horsecka, prezes
zarzqdu PTE Polsat

Kazdy kolejny rok wplywa
dobrze na stabilizacj¢ funk-
cjonowania Funduszy: na-
bieramy do$wiadczenia,
rozwigzujemy poczatkowe
problemy, wyciagamy wnio-
ski z whasnych i cudzych
bledéw. Niestety, wbrew
stusznym pogladom, ze ele-

. mentem koniecznym pra-

widlowego funkcjonowania
tego rynku jest konkuren-
cja, nastgpito jego zdomi-
nowanie przez trzy, cztery
podmioty. Stan ten nie tyl-
ko w negatywny sposéb
wplywa na interesy Klien-
téw OFE, ale takze nega-
tywnie wplywa na polsks
gospodarke. W najwick-
szym uproszczeniu: aktywa
tych funduszy nie trafiaja
w te segmenty rynku i do
tych podmiotéw gdzie sa
najbardziej oczekiwanym
impulsem: do malych
i $rednich podmiotéw go-
spodarczych.

Przyszly rok zapowiada si¢
bardzo interesujaco. Zapre-
zentowany ostatnio program
»dziesieciu krokéw” opiera
si¢ na bardzo stusznych za-
Yozeniach: zatrzymania dal-
szej monopolizacji rynku

OFE, zapewnienia konku-

rencyjnoéci funduszy, opty-
malnego wykorzystania ak-
tywéw funduszy na rzecz
Klientéw, a takie krajowej
gospodarki. To, co jednak
nie usposabia optymistycz-
nie to fakt, ze zapropono-
wane szczegblowe rozwiaza-
nia w wigkszosci nie umoz-
liwiajg realizacji poczynio-
nych zalozed. Mam nadzie-

j¢» 2e rzad zapewni sobie

1 uczestnikom rynku OFE
motzliwo§¢ doglebnej anali-
zy swojego programu-szko-
da bytoby zmarnowa¢
szans¢ obiektywnego i roz-
sadnego spojrzenia na rynek

"OFE, bo od tego wiaénie

bedzie zalezata przyszto§é
milionéw Polakéw. Jestem
tym zainteresowana jako
przedstawiciel towarzystwa
emerytalnego, a takie jako
przyszly beneficjent dzisiej-
szych rozwiazan. Ja tez je-
stem cztonkiem OFE.

Polski rynek finansowy, kt6-
rego elementem s3 OFE,
wymaga przede wszystkim

spokoju. Nic tak bardzo nie

moze mu zaszkodzié jak

- uczynienie z niego frontu

politycznych walk. Mam na-
dziejg, ze w konicu zastuzy-
my sobie na politykéw roz-
sadnych. Rozsadnych na tyle,
aby odstapi¢ od ustawiczne-
go negowania wszystkiego
1 wszystkich, od rozwigzywa-
nia probleméw ze skutkiem
wylacznie na dzisiaj, na rzecz
podejmowania rozwigzaf
dobrze stuzacych przyszlo-
§ci. Recepra to wielce ogél-
na, ale tez wystarczajaca do
tego, aby rynek finansowy
mégl sig rozwijaé, a nie pod-
lega¢ wylacznie remontom.

Krzysztof Lutostafiski,
Prezes zarzqdu PTE
Bankowy-

Milym zaskoczeniem byla
w 2005 r. wysoka spraw-
noéé ZUS w przekazywaniu
do ofe biezacych skladek.
]eéliby tak jeszcze popra-
wi¢ w roku przysztym zdol-
noé¢ identyfikacji skladek
zaleglych...

Pozytywna wymowe miato-
by tez dla rynku sfinalizo-
wanie dwéch polaczeni ofe
i jednego przejgcia pte
przygotowanych w minio-
nym roku.

‘Zwaiywszy przy tym, ze
indeksy na warszawskiej

gieldzie bily w roku 2005

swoje historyczne rekordy, |

cztonkowie otwartych fun-
duszy emerytalnych mogg
zaliczy¢ miniony rok do
udanych. Ja osobiscie bar-
dzo sig ciesz¢ z powazinego
ZaaWanSOWaﬂia PfaC nad
zasadami corporate gover-
nance dla inwestoréw in-
stytucjonalnych. Rynek
wlaénie dojrzat do takich
regulacji, Na poczatku
2006 trzeba sformulowa¢
postulat, aby nie byt gor-
szy niz poprzedni. Moze
nawet zl3 ustawg o emery-
turach gérniczych da sig
poprawié¢? Natomiast zde-
cydowanic dobra wiado-
moécig dla rynku finanso-
wego byloby, gdyby majs-
¢y na niego wplyw mini-
strowie zebrali w jeden
spdjny dokument swoje za-
miary tego rynku dotycza-
ce bezposrednio i posred-
nio i po przedyskutowaniu
oglosili co chca zrobi¢,
a Czego na pewno nie zro-
bia. Wszystkim byloby
woéwczas latwiej.

Jakub Tropﬂo prezes
zurzqdu PTE PZU ,Zfota

Otwarte Fundusze Eme-
rytalne s3 najpowazniej-
szym  instytucjonalnym
inwestorem na polskim
rynku. Wszystkie fundusze
zarzadzajg ponad 82 miliar-
dowym portfelem. Srodki
te naleza do ponad 11, 6
milionéw osob, kidre przy-
stapity do OFE.

OFE jako dostawca kapi-
talu aktywnie dzialajg na
polskiej gietdzie, wymusza-
ja jej plynnos¢ i sg przy-
ktadem zachgcajacym in-
nych inwestoréw do zain-
teresowania si¢ polskim
rynkiem kapitalowym. Je-
ste§my réwnie aktywni na
rynku dlugu.

Osiggane wyniki Frzeko-
nujg, ze OFE s3 efekeyw-
nymi i bezpiecznymi
uczestnikami rynku. Ob-
serwujac historycznie roz-
woj tynku warto zauwazy,
ze wytworzyla si¢ grupa
czterech - pigciu funduszy,
ktére utrzymuja si¢ w po-
zycji lidera. Do tych fun-
duszy nalezy bez watpienia
OFE PZU "Zlota Jesien",
kt6ry konsekwentnie od
poczatku swojego istnienia
utrzymuje stabilng wysoka
pozycje. Wszystkie OFE
zaczely funkcjonowaé w
tych samych warunkach
ekonomicznych. Czas po-
kazal, e najlepiej sprawdzi-
ty si¢ firmy majace opar-
cie w akcjonariuszach
ubezpieczeniowych takie
jak nasz Fundusz.

Polski system emerytalny
wyprzedza rozwiazania
funkcjonujace w krajach
starej Europy. Biorac po

‘uwagg sytuacj¢ demogra-

ficzng w UE jestem prze-
konany, ze mozemy by¢
wzorem do na$ladowania w
tworzeniu nowych syste-
méw emerytalnych dla sta-
rzejacego si¢ kontynentu.

Dr B;)gusiow Sosnowski
prezes zarzqdu
FinLife TU na Zycie S.A.

Generalnie rynek ubezpie-
czen, a szczegdlnie blizszy
mi zawodowo rynek ubez-
pieczen zyciowych wyglada
stosunkowo dobrze. Uzy-
tem slowa "stosunkowo"”
bowiem daleko nam jesz-

cze do poziomu krajéw -

wysoko rozwinigtych. Wg
danych za pierwsze III
kwartaty 2005 r. i prognoz
na koniec roku, dynamika
wzrostu sktadki przypisa-
nej brutto w’dziale I - zy-
ciowym moze osiggnaé
warto$é 20 %. To niewat-
pliwy sukces. Po okresie
znacznego spowolnienia
dynamiki wzrostu w latach
2001 - 2003 rynek ubez-
pieczeniowy wraca na wia-
Sciwg drogg rozwoju - cze-
kamy na moment, kiedy to
ubezpieczenia iyciowe
beda stanowily dominuja-
cg sif¢ naszego rynku.
Mijajacy rok niewatpliwie
uplywa ciagle pod hastem
ankassurance” - czyli
wspétpracy pomiedzy ban-
kami a firmami ubezpie-
czeniowymi. To dzigki
temu kanatowi sprzedaiy
dynamika wzrostu mogta
by¢ tak znaczna - szczegdl-
nic na rynku ubezpieczen
zyciowych - te whaénie pro-
dukty z wielu wzgledéw sa
predysponowane do rozpo-
wszechniania poprzez ka-

nat bankowy. Do$wiadcze-
nia krajéw zachodnich: m.
in. Hiszpanii i Woch po-
kazuja, ze nasze rodzime
ubezpieczenia podazajg
utartymi wezeéniej Sciezka-
mi kraj6w o zdecydowanie
lepiej rozwinigtych sekto-
rach finansowych w tym
i ubezpieczeniowych. To
wiasnie te rynki (szczeg6l-
nie rynek wloski - czwarty
rynek ubezpieczeniowy Eu-
ropy) swoja pozycj¢ za-
wdzigczaja trendowt ban-
kassurance - 60 - 70 proc.
sktadki w ubezpieczeniach
zyciowych zbiera si¢ wia-
énie w ten sposéb.

Niestety réwniez z zacho-
du przyszfa do nas moda,
ktéra w znacznym stopniu
zaburza méj pozytywny
obraz rynku ubezpieczenio-
wego. Otéz, ku mojemu
rozczarowaniu, ubezpiecze-
nia traca swodj stricte
ochronny charakter. Naj-
wigksza popularnoécig cie-
sz3 si¢ tzw. polisy lokacyj-
ne, ktére jako ubezpiecze-
nia tradycyjne nie podlegaja
podatkowi od zyskéw ka-
pitalowych, tzw. podatko-
wi Belki - a nie spelniaja

one praktycznie zadnych -

funkdji ochronnych. Z dru-
giej strony obserwujemy
réwniez powrdt to inwesty-
cyjnego charakteru ubez-
pieczefi poprzez ubezpie-
czenia grupy III, czyli po-
wigzane z funduszem inwe-
stycyjnym. Niekeére zakla-

_dy ubezpieczen proponuja

tylko tego rodzaju produk:
ty finansowe, bardzo trud-
ne do rozréznienia od pro-
duktéw oferowanych przez
towarzystwa funduszy in-
westycyjnych. Popyt na
tego rodzaju ubezpieczenia
wynika po czgéci ze wzgle-
déw podatkowych.

Rok 2005 to réwniez rok
rozczarowania zwigzanego
z Indywidualnymi Kontami
Emerytalnymi. Mimo zalo-
zen, ktére bardzo dobrze
wygladaly na papierze,
nie zyskaly one powszech-
nego uznania, a biorac pod
uwagg, ze mogly by¢ one

prowadzone przez wiele
podmiotéw: zaklady ubez-
pieczefd na zycie, banki,
biura maklerskie czy tez
towarzystwa funduszy in-
westycyjnych, projekt ten
zakonczyl si¢ porazka.

Mimo licznych obaw doty-
czacych dzialalnosci ubez-

pieczeniowej w naszym’

kraju na zasadzie jednoli-
tej europejskiej licencji
ubezpieczeniowej zagra-
niczne zaklady ubezpieczen
dzialajace w ten spos6b
zdobyly nikly udzial w ryn-
ku. Wydaje si¢ takze, ze
obawy zwigzane z miejsco-
wym systemem prawnym
oraz procedury odszkodo-
war odgrywajg tutaj znacza-
cg role. Jest to tez skutek
wzmacniania naszych ro-
dzimych firm ubezpiecze-
niowych poprzez trwajace
przynajmniej od dwéch lat
procesy konsolidacyjne,
ktére w tym roku powré-
cily ze zwielokrotniona
sit. Procesy konsolidacyj-
ne mialy swoje wewnatrz-
rynkowe przestanki, ale
réwniez spowodowane
byly procesami globaliza-
cyjnymi, ktére prowadzilty
do faczenia si¢ zagranicz-
nych akcjonariuszy pol-
skich zakladéw ubezpie-
czef.

Mysle, ze przyszly rok przy-
niesie kontynuacj¢ tego-
rocznych trendéw. Znaio-
mita wigkszo§¢ najwick-
szych ubezpieczeniowych
graczy $wiatowych jest {'(ui
obecna na naszym rynku,
wigc nie spodziewam sig
rewolugji produktowej, czy
tez jakoéciowej (chyba, ie
wejdzie nieobecny w ubez-
pieczeniach kapita} japon-
ski, ale wydaje si¢ to raczej
mato prawdopodobne).
Obecny rzad juz na etapie
kampanii wyborczej prze-
widywal zmiany prawne,
keére mogly znaleié od-
zwierciedlenie w funkcjo-
nowaniu naszego rynku
ubezpieczeniowego m. in.

likwidacja podatku od zy-

skéw kapitalowych, zasta- .

pienie podatku spadkowe-
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Rita Schultz, reuktor
naczelny ,Home&Market”

Rynek ubezpieczenr pomi-
mo obecnosci wielu zagra-
nicznych przedstawicieli,
tak naprawde wcale gwa-
ltownie nie rozrést sig.
Podmioty gospodarcze na-
dal nie majg ochoty wyda-

.waé pienigdzy na ubezpie-

czenie majatku firmy, ko-
rzystaja tylko z niezbednych
zabezpieczei wymaganych
przez iontrahentéw, czy tei
z ubezpieczef wynikaja-
cych z obowigzku ustawo-
wego. Silni gracze rynko-
wi pozostali ci sami i tylko
oni liczg si¢ w przetargach.
Prym na rynku wioda
przede wszystkim grupy
ubezpieczeniowe: PZU,
Warta, Allianz. W ostat-
nich dwéch latach od tej
wiodacej tréjki odsuwa sig
coraz bardziej Compensa
i Ergo Hestia. Za to z upo-
rem walcza o swojg pozy-
cj¢ na rynku coraz lepszg
i cickawsza ofertg dla biz-
nesu tacy ubezpieczyciele
jak, HDI, Generali czy tez-
Gerling. Miesigcznik ,Ho-
me&Market” od kilkuna-
stu lat $ledzi z uwagg rynek
ubezpieczeniowy w Polsce

1w tym roku po raz jede-

nasty przyznal statuetki
Srebrnego Parasola dla naj-
lepszyc%n ubezpieczycieli.
Zanim podejmiemy decy-
zje o przyznaniu tej najbar-
dziej prestizowej dla rynku
ubezpieczycieli nagrodzie,

‘na nasze zlecenie przepro-

wadzane jest badanie
wéréd 1000 najwickszych
prywatnych  przedsig-
biorstw ustugowych, han-
dlowych i produkcyjnych.
Te firmy wskazujg, komu
warto zaufaé, z czyjej ofer-
ty korzystajg, na jakim to-
warzystwie zawiedli sig.
W tym roku nagrody Srebr-
nego Parasola trafig do
PZU SA i PZU Zycie SA.

go innym czy tez noweliza-
cje ustawy o Indywidual-
nych Kontach Emerytal-
nych. To w tym ostatnim
przypadku oczekiwalbym
intensywnych prac odpo-
wiedzialnych za te tematy

-ministerstw. Ustawa o IKE

wymaga zmian, keére do-
prowadzy do upowszech-
nienia tego produktu-to
przeciez pierwsza préba
wplyniecia bezposrednio
na popyt ubezpiecze III -
filarowych, a przeciez to
one w przysziosci beda zna-
czacym uzupelnieniem sys-
temu emerytalnego i czg-
§ciowego odcigzenia nasze-
go Pafistwa z zakresu
$wiadczen emerytalnych.
Nadal poprawy wymaga
edukacja finansowa, w tym
ubezpieczeniowa, naszego
spoleczefistwa.



