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wysokoscig p’faconych pse
e liczne przywileje emerytalne; _
* Niski efektywny wiek emerytalny, niska podaz pracy.
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biezacej wyptaty emer

spadek krajowych oszczednosci - ros
emerytury w tej czesci, w ktdrej nie bytyby od raz
finansowane z podwyzki podatkéw, a poprzez

zacigganie dtugoéw, oznaczatyby spadek krajowych

0szczednosci.
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e mozliwoéé ¢ kowego o
dobrowolnych indywiduz
(111 filar)

Wysokos¢ emerytur zalezna od:
 sumy emerytalnej czesci klina ptacowego,
e odsetek dopisanych do obu kont emerytalnych

e przewidywanej dtugosci okresu pobierania
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Swiadczenia
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* 0s6b, ktére rozpo

Likwidacja przywilejow emerytalnych: - - _
* wtaczenie do powszechnego systemu osdb rozpocz
prace w stuzbach mundurowych,

e likwidacja wczesniejszych emerytur dla oséb pracujgcych w szczegdlnych
warunkach z koricem 2006r.,

e emerytury pomostowe dla czesci osoéb, ktore rozpoczety prace w

szczegoblnych warunkach przed 1999 r. FOR
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szacowa _
e Oszczednosci w pozc
publicznych
Fundusz Rezerwy Demograficznej |
e W okresie, gdy z przyczyn demograficznych wzrosnie
liczba emerytéw i obnizy sie liczba pracujacych (po 2020
r.) wyptata emerytur miata pochodzi¢ z biezacych
wptywow z pseudosktadek oraz ze sSrodkow w FRD
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e zwiekszenie k:raj vch

 rozwoj rynku kapitatowego
* przyspieszenie prywatyzacji
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|l filaru zalezne od ryzyka zatamani:
oraz ryzyka wzrostu inflacji;
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byty w catosci przeznaczane na pokryue k ,
emerytalnej, to pokrytyby one az 75% transferow z budzetu
panstwa do OFE
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2000 2001 2002 2003 2004 2005 2008 2009 2010

B Przychody ze sprzedazy akcji i udziatéw w panstwowych
firmach w % PKB

® Transfery do OFE w % PKB

-3,7

-4,0

* dane dla 2010 i 2011 wg projektu ustawy petdwej na 2011 r.
Zrédto: opracowanie vasne
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(J
wyfgczono pra )
stuzbach mundurowych. W 2008
emerytury stuzb mundurowych
podatnikéw - ok. 5 mld zt.

W 2005 r. z powszechnego systemu emeryta ego _
wytgczono gornikow, ktorzy jako osoby pracujgce w
szczegolnych warunkach mieli od 2007 r. otrzymac prawo
do emerytur pomostowych. W 2008 roku koszty
wczesniejszych emerytur gornikow wyniosty ok. 6,5 mld zi.
Wedtug szacunkow MPIPS z 2005 r. catkowity koszt
wczesnhiejszych emerytur gorniczych w latach 2005-2020

wyniesie 70 mld zt. FOR
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gromaadzenie L F i
e Na koniec 2009 r. aktywa n
PKB), wobec ok. 3% PKB planowanych w
wprowadzania reformy emerytalnej.
« 0Od 2008 r. wptywy do FRD rosna z powodu przekazywse
tam 40% przychodow z prywatyzacji.
e Pomimo tego, ze aktywa FRD miaty by¢ wykorzystane na
wyptate emerytur dopiero po 2020 r., to siegnieto po nie juz

w 2010 r. (7,5 mid zt). W 2011 r. FRD ma przekazac d?ﬁk

mld zt na wyptate emerytur.
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przyznano emerytury po raz pierwszy, spadt z ok 82
% w latach 2006-2007 do ok. 70 % w 20009 r.
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produkcyjny
62,5% do 65,1% : .). DIg
okresie wspo’fczynnlk aktywn ci zawodo
lata wzrdst o 0,6 pkt. proc., a osobﬁ eku 3

W okresie Il kw. 2008 - Il kw. 2010 r. wspoiczynnl atrudnie
0s6b w wieku powyzej 45 lat, ale wcigz w wieku produkcyjnym (45-
59 lat kobiety, 45-64 lata mezczyznl) wzrost z 59,4% do 60,5% (o 1,1
pkt. proc.). Dla pordwnania, w tym samym okresie wspc')’fczynnik
zatrudnienia osob w wieku 25-34 lata spadt o 1,1 pkt. proc., a 0sob

wieku 35-44 lata spadto o 1,0 pkt. proc.
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stosunku do

Gdyby od szczytu boomu W 2007 roku wy "

rosta gospodarka, to deficyt sektora finansow

publicznych w 2010 r. wyniostby nie zapowiadane
7,9% PKB, a 3,5-3,9% PKB.

publiczne zwiekszano w takim samym tempie jak
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corocznego przyrostu ’facznych wydatké
publicznych w ostatnich latach.
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o Jesli takjak do

¥
c «. 0d .
przez OFE z inwestowania sktadek
wyzsza od dynamiki fundusi&p#a
PKB, z ktorym w d’fuglm okresie zrownuje
funduszu ptac — wyzsze od rentownosci SPW,

wykup jest korzystny zarowno dla emerytow jakidla
finansow publicznych.

()
=
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obserwowang mniej W|ecej od p
UE. '
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podatkéw, z ki owane emeryt

e pozytywne oddziatywanie utworzenia OFE na ptyn
akcji i obligacji, pozwalajacg budzetowi na uzys
wyzszych cen przy prywatyzacji oraz na emitov
na nizszy procent; - L

e przyspieszenie prywatyzacji w zwigzku z koniecznoscia
pokrycia przez budzet ubytku dochodow FUS na skutek
transferu czesci sktadki do OFE;

e presje na politykow, aby przyhamowali wzrost innych
wydatkow w sytuacji, w ktorej na budzet spada koszt

refundacji FUS transferow do OFE. F : R
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Reforma emerytalna a stan finanséw
publicznych (VII)

Nawet gdyby omawiana symulacja nie budzita
watpliwosci, to porownanie wptywow
sktadkowych i wydatkow na emerytury z FUS,
odpowiednio, w obecnym stanie prawnym oraz w
nipotetycznym scenariuszu pozostawienia od
noczatku 1999 roku catosci sktadki w FUS, nie
oytoby tozsame z porownaniem wptywow i
wydatkow na emerytury z FUS w przypadku,
odpowiednio, utrzymania obecnego stanu
prawnego oraz likwidacji (lub ograniczenia) czesci

kapitatowej systemu emerytalnego.




obligacji wegie
kiedy pojawity sie €

emerytalnym (poczatkowo w
lata) — z poziomu 6,5% do 7,8%.

W dniu ogloszenia szczegotow reformy (25 listopada) 1
10-letnich obligacji wegierskich wzrosta o koIeJne 10 [
a rynek akcji spadt o kolejne 2,8% przy umiarkowanych wzrostach
na gietdach w pozostatych krajach regionu. W dzien po ogfoszeniu
decyzji o ,reformie” funduszy emerytalnych rentownosc 10-letnich
obligacji wegierskich zwiekszyta sie o kolejne 25-30 pkt bazowych
do poziomu ponad 8%, a rynek akcji zanotowat spadek o nastepne

prawie 4%. F
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Gospoda rcza > skra, :

. utrzymanie obecnego pod2|a’fu | erytal '
ptacowego pomiedzy dwa konta emeryt ZUS
(12,22 % ptacy brutto) i w OFE (7,3 % ptacy brutt
wprowadzenie zmian zwiekszajacych efektywnosc
inwestycji OFE;

. catkowita likwidacja kapitatowej czesci systemu
emerytalnego, polegajgca na docelowym finansowaniu
przysztych emerytur wytacznie z | filaru.
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Gtowne zatozenia:

agresywne fundusze dla Z
Subfundusz A, zwany dynamlcznym oy |
proc. srodkow w akcje spotek gietd ﬁ]ych
spotek zagranicznych. Subfundusz C, zwany przedeme
adresowany do osdb, ktore ukoﬁczy’fy 55 lat, 85 proc. ' .
inwestowatby w bezpieczne obligacje. Natomiast subfundusz B,
przejsciowy, zarzgdzatby tymi oszczednosciami, ktére juz s3 w OFE,
stopniowo przenoszgac je do dwoch gtownych subfunduszy.
Subfundusz przejsciowy mogtby inwestowac w akcje nie wiecej niz

45 proc. aktywow
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prowizja od sktadki miataby zmniejsz) - sie z obe
przypadku subfunduszu Aido 2,1 proc. w przyp:
pojawitaby sie optata solidarnoéciowa wysokosci 2 proc. ¢
zarobionej dla przysztego emeryta. Ponadto, towarzystw
wynagradzane za dobre wyniki i karane za z’fe

kryterium oceny ma byc¢ referencyjna stopa zwrotu, uwzgledniajgca indeksy
gietdowe i oprocentowanie obligacji.

Projekt zaktada takze zmiane zasad funkcjonowania akwizytordw oraz catkowity

zakaz akwizycji od 2014 r. F : R
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W systemie emeryt
kierowanej do czesci |
mogqg znaczgco utatwic polityk

jego catkowitym rozmontowaniem.

Zwiekszenie czesci sktadki emerytalnej kierowanej na konto emerytalr
zwiekszy ukryte zobowigzania panstwa wobec przysztych emeryté fe
zwiekszy takze prawdopodobienstwo podwyzszenia podatkdw w przysztosci na
pokrycie ewentualnego deficytu FUS.

Gdyby czes¢ sktadki odebrana OFE byta indeksowana rentownoscig SPW, to nie
oznaczataby to dodatkowych kosztow dla sektora finanséw publicznych w
poréwnaniu do obecnego rozwigzania, ale bytaby niekorzystna dla emerytow.
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dtuzszej pracy zawodowej, znaczaco |
przysztoéci obnizy wysoko$¢ kapitatu z :
kontach emerytalnych w ZUS. Ta niepewnosc
do skrécenia aktywnosci zawodowej i wezeéniejszeg
emeryture.

. Wstrzymanie transferéw do OFE poprawia saldo finanséow publicznych (o

ok. 1,6 % PKB rocznie), ale tylko w kréotkim okresie.
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4. Bardzo silne os’rablenle W|aryg dno: c DaNSs
postrzegane jako zamiatanie prob U pC
odpowiedzialnosci za rozwigzanie tego pro_
przysztych pokolen.

5. Gdyby czes¢ sktadki odebrana OFE byfa indeksowana rentownoscia
SPW, mogtoby to oznacza¢ dodatkowe koszty dla sektora finansow
publicznych w porédwnaniu do obecnego rozwigzania (por. z
fragmentem dotyczacym wptywu OFE na rynek obligacji)
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2. Wstrzymanie transferéw do OFE catkowic
oszczednosci emerytalnych podlegajacych d

3. Gdyby czesc¢ sktadki odebrana OFE byta indeksowana
rentownoscig SPW, mogtoby to oznaczac nizsze stopy zwrotu

z czesci indeksowanej w akcje. F : R
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