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Skumulowane wydatki na OFE oraz wynagrodzenia w
sektorze publicznym w latach 2000-2010
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Zrédto danych: AMECO Database, dane ZUS.
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W 2008 roku Polska przeznaczala na wynagrodzenia w sektorze publicznym 10% PKB,
niemalze tyle co kraje o wysokich dochodach. Kraje o poziomie dochodu zblizonym do Polski
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Zrédto danych: IMF 2010, Evaluating Government Employment and Compensation.
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Przyrost wynagrodzen w sektorze publicznym (w mid PLN)
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Transfery do OFE nie sg Zrodtem wysokich wydatkéow sektora finansow
publicznych.
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Przyrost transferow do OFE odpowiada tylko za 11% przyrostu
wydatkow publicznych w relacji do PKB w latach 2000-2010.
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Transfery do OFE stanowig tylko 3% wydatkow paninstwa

B Wydatki na transfery do OFE

M Wynagrodzenia w sektorze
publicznym

kd Reszta wydatkow sektora.

Zrédto danych: AMECO Database, dane ZUS.
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Mit: kraje regionu wycofuja sie z czesci kapitatowej

Skumulowana zmiana PKB 2008-2010
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*Wzmacniajg lub buduja Il filar:
Stowacja (obecny rzad), Czechy

*Przejsciowo ograniczyty transfery do Il filaru:
*Estonia
*Litwa, totwa, Rumunia

Estonia juz rozpoczeta proces ponownego podnoszenia
sktadek do Il filaru, pozostate kraje jeszcze nie.

Likwidacja Il filaru

Wegry
Powszechnie uwazany za populistyczny wegierski rzqd
zdecydowat sie na de facto nacjonalizacje Il filaru.

*Inne ograniczenia:

Stowacja (poprzedni rzad), Butgaria

Polska jest jedynym paristwem, ktére pomimo relatywnie
dobrych wynikow gospodarczych dqzy do trwatego
ograniczenia Il filaru.

Cze$¢ kapitatows, i to zazwyczaj tylko czasowo, ograniczylty kraje najbardziej
dotkniete przez kryzys. Z wczesniejszych zmian wycofuje sie Stowacja, a Czechy

rozpoczynajg budowe Il filara.
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Straty zamiast korzysci, czyli prawdziwe skutki trwalej redukcji sktadek
do Il filara emerytalnego (1/3)

Rzad twierdzi, ze mimo drastycznej i trwatej redukcji sktadek do Il filara nasze przyszte
emerytury bedg wyzsze i bezpieczniejsze niz bez tej zmiany. W rzeczywistosci w miejsce
tych korzysci bedg straty w porodwnaniu do wariantu kontynuacji reformy emerytalne;j.

Nierzetelnie zbudowany wariant alternatywny, stanowigcy w uzasadnieniu
do ustawy punkt odniesienia dla wariantu rzgdowego, zaniza relatywne korzysci
z kontynuacji reformy emerytalne;j.

W poprawnym wariancie alternatywnym, ktory zaktada utrzymanie sktadki

do Il filara na dotychczasowym poziomie i obiecane juz przez rzad zwiekszenie
efektywnosci Il filara, a nawet w ,ustawionym” wariancie alternatywnym, wzrost
gospodarki bytby wyzszy niz w wariancie rzgdowym, a w efekcie:

* Wolniej bedg rosty zaré6wno przyszte wynagrodzenia jak i emerytury
* Ryzyko wyptaty emerytur w obiecanej wysokosci bedzie wieksze
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Straty zamiast korzysci, czyli prawdziwe skutki trwalej redukcji sktadek
do Il filara emerytalnego (2/3)

Nie dos¢, ze realizacja wariantu rzgdowego spowolni wzrost gospodarki
i w konsekwencji obnizy przyszte emerytury, to dodatkowo przyjeto w nim nierealistyczny
przyrost efektywnosci (stop zwrotu) Il filara, mimo drastycznej i trwatej redukcji sktadki.

Ten przyrost efektywnosci jest nieprawdopodobny poniewaz:

zaangazowanie OFE na rynku akcji na poziomie ok. 80-90% oznaczatoby brak
dywersyfikacji portfela i drastycznie zwiekszytoby ryzyko duzych wahan wartosci
kapitatu zgromadzonego w Il filarze w momencie poprzedzajgcym przejscie na
emeryture.

Gdyby OFE zwiekszyty udziat akcji w swoich portfelach do 80-90%, to w nastepstwie
kryzysu podobnego do tego, jaki miat miejsce na rynku akcji w latach 2007-2008,
przyszli emeryci straciliby znaczng czes¢ swoich emerytalnych oszczednosci
zgromadzonych w Il filarze.

Fundusze emerytalne w krajach OECD inwestujg przecietnie w akcje nie wiecej niz
potowe swoich aktywow, nawet wéwczas gdy regulacje prawne pozwalaty im na
inwestowanie catosci zarzgdzanych srodkéw na rynku akcji (dane OECD z 2007 r.).
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Straty zamiast korzysci, czyli prawdziwe skutki trwalej redukcji sktadek
do Il filara emerytalnego (3/3)

Wbrew zapewnieniom rzgdu istnieje zasadnicza réznica w zakresie
bezpieczenstwa wyptaty przysztych emerytur pomiedzy:

* zobowigzaniami z obligacji skarbowych
ezobowigzaniami wynikajgcymi z zapisow na kontach emerytalnych w ZUS.

Zobowigzania z obligacji skarbowych, ktére sg przedmiotem obrotu na rynku
kapitatowym, sg mocniejsze, a przez to bezpieczniejsze niz te, ktdre wynikajg
z zapisow na kontach w ZUS.
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Artykut N. Barra, ktdry przywotuje min. J. Rostowski, wspiera argumentacje FOR
dla sprzeciwu wobec trwatej redukcji sktadki do Il filara poniewaz:

Dla wysokosci przysztych emerytur kluczowe
znaczenie ma przyszty poziom PKB.

Wprowadzenie systemu kapitatowego moze
prowadzi¢ do wzrostu stopy oszczednosci, a
w efekcie zwiekszac¢ tempo rozwoju w
okresie, w ktdrym nie wyptaca on jeszcze
emerytur kapitatowych.

Podwyzszanie wieku emerytalnego ma duze
znaczenie dla zwiekszenia poziomu
przysztego PKB, a w efekcie takze przysztych
emerytur.

Przyszty poziom PKB jest podstawowym
kryterium, wedle ktérego FOR oceniat
propozycje rzgdowe.

FOR podkreslat, ze trwata redukcja sktadek
do Il filara bedzie prowadzi¢ do spadku
stopy krajowych oszczednosci.

Stopniowe podnoszenie wieku
emerytalnego zajmuje wazne miejsce wsrod
reform zaproponowanych przez FOR
majacych przyspieszyé wzrost gospodarki i
umozliwi¢ kontynuowanie reformy

N. Barr (2002) Reforming pensions: myths, truths, and policy choices,

London; LSE Research Online.
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emerytalne;j.
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Artykut N. Barra, ktdry przywotuje min. J. Rostowski, wspiera argumentacje FOR
dla sprzeciwu wobec trwatej redukcji sktadki do Il filara poniewaz:

Filar kapitatowy moze przyczyniac sie do FOR podkreslat, ze redukcja sktadki do Il
szybszego wzrostu gospodarki pogtebiajac filara ograniczy rozwadj rynku kapitatowego i
rynek kapitatowy utrudni dostep firm do kapitatu

Utworzenie filaru kapitatowego wigze sie z FOR przedstawit rozwigzania, ktore - gdyby
ryzykiem inwestycyjnym zostaty wprowadzone, zmniejszytyby ryzyko
inwestycyjne w Il filarze.

Polska spetniata w 1998 r. warunki, aby FOR podkresla, ze kontynuacja reformy
wprowadzenie filara kapitatowego byto emerytalnej przyczyni sie do szybszego
korzystne dla rozwoju gospodarki rozwoju gospodarki w pordwnaniu do

wariantu trwatej redukcji sktadki do Il filara

N. Barr (2002) Reforming pensions: myths, truths, and policy choices, FO
London; LSE Research Online.
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