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Profesor Marek Géra jest wyktadowca Szkoty Gtéwnej Handlowej. W swojej pracy
naukowej specjalizuje sie w zagadnieniach rynku pracy oraz ekonomii emerytalnej.
Prowadzi zajecia dla studentéw z makroekonomii, ekonomii pracy, ekonomii emery-
talnej oraz polityki gospodarczej. Pracowat w Departamencie Edukacji, Pracy i Spraw
Spotecznych OECD. Jest cztonkiem European Economic Association oraz European
Association of Labour Economists.

Marek Goéra jest autorem (wraz z Michatem Rutkowskim) projektu polskiej reformy
emerytalnej o nazwie Security through Diversity. Kierowat zespotem Biura Petnomoc-
nika Rzadu ds. Reformy Systemu Ubezpieczen Spotecznych. Reforma opracowana
przez zesp6t Marka Gory weszta w zycie 1 stycznia 1999 r.

Wprowadzenie nowego systemu spowodowato, ze Polska uwazana jest za jeden z nie-
wielu krajow, ktore podjety udana prébe przeciwdziatania ekonomicznym skutkom
starzenia sie ludnosci.

Raport zawiera tezy odzwierciedlajqgce osobiste poglqdy autora.
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Streszczenie

Systemy emerytalne sa waznym elementem funkcjonowania wspétczesnego spote-
czenstwa i dlatego ich problematyka jest szeroko obecna w debacie publicznej. Jed-
noczesnie tematyka ta jest bardzo nieintuicyjna, co powoduje, ze w wielu przypadkach
ta dyskusja prowadzi do niemajacych uzasadnienia wnioskéw i postulatéw. Dotyczy
to miedzy innymi postulatu woluntaryzacji podziatu sktadki w ramach powszechnego
systemu emerytalnego. W raporcie prof. Marek Géra analizuje ekonomiczne i spotecz-
ne skutki potencjalnej realizacji takiego postulatu.

Nowy system emerytalny wprowadzony w Polsce w 1999 roku catkowicie zastapit sys-
tem poprzedni, ktéry dla oséb urodzonych po 1948 roku zostat zlikwidowany. Podsta-
wowym narzedziem zastosowanym w nowym systemie sg indywidualne konta eme-
rytalne. Konta zarzadzane sg przez dwa typy instytucji: niewykorzystujacy rynkéw
finansowych Zaktad Ubezpieczen Spotecznych oraz wykorzystujace rynki finansowe
Powszechne Towarzystwa Emerytalne. Podziat sktadki miedzy te dwa typy kont jest jed-
nym z najwazniejszych narzedzi zwiekszajacych bezpieczenstwo powszechnego syste-
mu emerytalnego.

Woluntaryzacja systemowego podziatu sktadek oznaczataby zmuszenie kazdego ubez-
pieczonego do ciaggtego podejmowania decyzji dotyczacych alokowania swoich $rod-
kéw miedzy oba konta. Przy najlepszych checiach i umiejetnosciach w dtugim horyzon-
cie — a tylko taki ma zastosowanie w systemie emerytalnym — nie miatoby to wptywu na
wyniki osiggane przez system. Wynika to ze zbieznosci stép zwrotu na rynku finanso-
wym i w realnej gospodarce. Brak réwniez podstaw do twierdzenia, ze ograniczytoby to
koszty obstugi systemu. Ponadto, woluntaryzacja podziatu skfadki nie przyczynitaby sie
do realnych skutkéw dla finanséw publicznych, a jednocze$nie zaprzepascitaby pozy-
tywne skutki takie jak zwiekszenie ich przejrzystosci. Jednoczesnie naruszony zostatby
sam fundament systemu - czyli jego bezpieczenstwo.

Podsumowujac, woluntaryzacja podziatu sktadek emerytalnych miedzy dwa indywidu-

alne konta emerytalne bytaby spotecznym i ekonomicznym btedem.




Executive summary

Pension systems play an important role in modern societies and issues pertaining to
their structure are broadly present in public debates. However, the design of pension
systems is very unintuitive and thus proposals on changes in the system are often based
on highly questionable claims. This includes the arguments that typify the proposal to
reform Poland’s universal pension system by voluntarising the mandatory split of pen-
sion contributions. In the bulletin, Prof. Marek Géra analyses the economic and social
consequences of implementing this proposal.

In 1999, Poland’s former pension system was replaced and ceased to encompass peo-
ple born after 1948. The new system is characterized by individual retirement accounts
managed by two different agencies: the Social Security Institution and the Universal
Pension Societies. While the former does not employ financial markets for fund manage-
ment, the latter does and the mandatory split of pension contributions between them is
at once a crucial system feature and the greatest contributor to its stability.

Making voluntary the systemic split of pension contributions would force individual
participants to constantly decide how to allocate their contribution between the two
accounts. Even assuming sufficient competence and the best intentions on the part of
individual decision-makers, this scheme would not lead to a welfare gain over the pen-
sion system’s long-term horizon. This is in contrast to the current system, which captures
gains from economic growth as the rates of return in financial markets converge with
those of the real economy. There is also no basis to the claims that voluntarisation would
reduce the costs of running the system or that it would make public finances more trans-
parent. In fact, there is strong evidence to suggest that voluntarisation would destroy
the system’s fundamental strength: its security.

This analysis concludes that the voluntarisation of the contribution split within the pen-
sion system would be a mistake with grave social and economic consequences.




Systemy emerytalne sq
jednym z najwazniejszych
czynnikow okreslajqcych
kondycje finanséw
publicznych...

Bezpieczeristwo systemu
emerytalnego zalezy

od wiedzy jego uczestnikéw
o jego funkcjonowaniu.

Chybione propozycje zmian
w systemie emerytalnym
wynikajq czesto z braku tej
elementarnej wiedzy.

Debata publiczna o systemie
emerytalnym koncentruje
sie na proporcjach podziatu

sktadki emerytalnej pomiedzy

dwa typy indywiduallnych
kont.

1. Wprowadzenie

Systemy emerytalne s3 na catym Swiecie przedmiotem dyskusji nie tylko merytorycz-
nych, a nawet nie przede wszystkim merytorycznych, lecz takze dyskusji wtgczajacych
szeroka publicznos¢. System emerytalny jest postrzegany jako wazny element funk-
cjonowania spoteczenstwa, a jednoczesnie jest on jednym z najwazniejszych czyn-
nikéw okreslajacych kondycje finanséw publicznych. Potaczenie obu tych czynnikéw
powoduje, ze dyskusje dotyczace systemédw emerytalnych sa wszedzie silnie upoli-
tycznione. Nie stanowitoby to istotnego problemu, gdyby uczestnicy takich dyskusji
dysponowali wiedzg o funkcjonowaniu systemdéw emerytalnych (co jest nierealne),
albo gdyby funkcjonowanie systemédw emerytalnych mogto by¢ w ogdlnym zakresie
dobrze odwzorowane przy pomocy intuicji i zdrowego rozsadku. Niestety takze ten
drugi warunek nie jest spetniony. Innymi stowy bez przynajmniej podstawowej wie-
dzy mozliwos¢ formutowania poprawnych stwierdzen o systemie jest ograniczona.'
Powoduje to, ze uczestnicy dyskusji moga za racjonalne przyja¢ postulaty nieracjonal-
ne. Moga takze dac sobie takie postulaty wmowic.

Fundamentem bezpieczenstwa systemu emerytalnego jest edukacja publiczna, ktéra
wyposazytaby jego uczestnikow w bazowa wiedze o jego funkcjonowaniu. Chodzi tu
o bardzo podstawowa wiedze niewymagajaca zadnego specjalistycznego przygoto-
wania. Do tej pory zaden z polskich rzadéw od 1999 roku, gdy wprowadzony zostat
w zycie nowy system emerytalny nie podjat akcji edukacji publicznej w tym zakresie
nawet na niewielka skale. Stad pojawianie sie coraz to nowych ,cudownych” sposobéw
zmiany zasad systemu. Ich gtéwnga cecha jest to, ze maja sie spodobac spoteczenstwu
i/lub poprawic¢ biezace wskazniki budzetowe.

Nie pozostaje nic innego poza doraznym wyjasnianiem newralgicznych kwestii poja-
wiajacych sie w obrebie problematyki emerytalnej. Nalezy tu wymieni¢ nastepujace
dwie kwestie, ktére pojawiaja sie w publicznej dyskusji, a interpretowane na podstawie
nieodpowiadajacych rzeczywistosci zatozerr moga prowadzi¢ do jeszcze wiekszego
zamieszania w gtowach oraz - potencjalnie - takze do zmian szkodliwych dla uczest-
nikéw systemu.

« Rozdzielanie systemu na czesci (te zarzadzang przez ZUS i te zarzadzang przez
PTE) i dyskutowanie spraw dotyczacych kazdej z nich z osobna

- Zakfadanie, ze zmiana proporcji tych czesci moze istotnie wptynac na gospodar-
ke i/lub na wysokos¢ emerytur

Obie wymienione kwestie sg ze soba silnie zwigzane, jednak dostrzezenie, ze nie sg toz-
same utatwi dalsza prezentacje problematyki emerytalnej w konteks$cie pojawiajacych
sie gtoséw sugerujacych woluntaryzacje uczestnictwa w funduszowej czesci systemu
emerytalnego.

1 W najwigkszym uogdlnieniu nieintuicyjnos¢ funkcjonowania systemu emerytalnego wynika z dwéch powodoéw:
(a) dtugookresowe dziatanie systemu (horyzont kilku dziesiecioleci), podczas gdy indywidualne doswiadcze-
nie budowane jest na obserwacji okresow wielokrotnie krotszych; (b) powszechny charakter (system obejmuje
wszystkich lub zdecydowang wigkszos¢ spoteczenstwa), podczas gdy indywidualne doswiadczenie ogranicza sie
do zdarzen obejmujacych jednostki lub nieliczne zbiorowosci.



2. Krotkie przypomnienie i podstawowe wyjasnienia
dotyczace systemu emerytalnego

Nowy system emerytalny wprowadzony w 1999 roku ma taki sam generalny cel spo-
teczny, jak zlikwidowany poprzedni system. Cel ten jest jednak osiggany innymi, no-
wocze$niejszymi metodami. Podkresimy tu: reforma emerytalna polegata na zmianie
metod, a nie celéw systemu.

Spoteczny cel systemu, pozostajac niezmieniony, zostat rozszerzony w ten sposob,
ze w wiekszym zakresie uwzglednia aspekt miedzypokoleniowy. Stary system skon-
centrowany byt na interesie kazdego kolejnego pokolenia emerytéw, podczas gdy
nowy bierze pod uwage interes kazdego kolejnego pokolenia w obu fazach zycia:
aktywnej i emerytalnej. Innymi stowy brany jest pod uwage takze interes biezacego
pokolenia pracujacego.

Caty system, bez wzgledu na charakter podmiotu zarzadzajacego, jak i na sposéb za-
rzadzania, realizuje taki sam cel spoteczny, ktérym jest umozliwienie catemu spote-
czenstwu bezpiecznego i mozliwie najtariszego przeniesienia czesci dochodu z okresu
aktywnosci zawodowej na caty okres starosci. Wyjasnienie: okreslenie ,najtanszego”
odnosi sie tu do kosztow uczestnictwa (sktadki), a nie kosztow obstugi (optaty), ktére
sq odrebng kwestia.

Tak rozszerzony w kontekscie miedzypokoleniowym spoteczny cel nowego systemu
emerytalnego to zapewnienie miedzypokoleniowej rownowagi, ktéra polega na tym,
ze dobrobyt kazdego kolejnego pokolenia ma réwna wage. Stary system emerytalny,
jak i wiekszos¢ tradycyjnych systeméw w innych krajach nie spetnia tego warunku.

Stary system emerytalny byt wtopiony w szerszy system ubezpieczen spotecznych.
Zasadniczym krokiem przed wprowadzeniem nowego systemu byto wydzielenie
w starym systemie ubezpieczen spotecznych jego czesci emerytalnej i jej likwidacja
dla 0s6b urodzonych po 31 grudnia 1948 roku. W to miejsce zostat wbudowany catko-
wicie nowy system emerytalny, w catosci oparty na indywidualnych kontach emerytal-
nych. Po starym systemie pozostat jedynie tzw. kapitat poczatkowy, czyli skumulowana
wartos¢ naleznosci starego systemu (wedtug obowiazujacych w nim zasad), ktére wy-
nikaty z uczestnictwa w nim przed 1999 roku.

WAZNA UWAGA: Powszechne Towarzystwa Emerytalne (PTE) i Otwarte Fundusze Eme-
rytalne (OFE) sg istotnym elementem nowego systemu, nie stanowia jednak jego tresci.
Nie s tez elementem najwazniejszym. Ich wprowadzenie nie byto celem reformy eme-
rytalnej tylko czescia zastosowanej metody.

Kontekst ekonomiczny i spoteczny uwarunkowan funkcjonowania systemu emerytal-
nego s ze soba silnie zwigzane. Pogarszajaca sie sytuacja finansowa systemu eme-
rytalnego jest zagrozeniem spotecznym. System majacy problemy finansowe nie jest
bowiem w stanie zapewni¢ adekwatnych swiadczer emerytalnych.

Spojrzenie na nowy system od tej strony pozwala sformutowac spoteczny cel dziata-
nia systemu emerytalnego w jezyku ekonomii. Chodzi o to, aby system emerytalny

Stary i nowy system
emerytalny majq ten
sam cel spoteczny.

Nowy system emerytalny
uwzglednienia interes
nie tylko emerytdw,

ale takze pokolenia
pracujqcego.

System emerytalny dqzy

do taniego i bezpiecznego
przeniesienia dochodu

z okresu aktywnosci
zawodowej na okres starosci

Stary system emerytalny
nie zapewniat réwnowagi
miedzypokoleniowej.

Nowy system jest oparty
na indywidualnych kontach
emerytalnych.

Skumulowana wartos¢
naleznosci ze starego
systemu to tzw. kapitat
poczqtkowy.

Utworzenie OFE nie byto
celem reformy, lecz jedynie
czesciq zastosowanej
metody.

System majqcy problemy
finansowe nie moze
zapewnic¢ adekwatnych
Swiadczeri emerytalnych!




Stary system powiekszat
dtug, a w efekcie
spowalniat tempo wzrostu
gospodarczego.

W nowym systemie
emerytalnym wielkos¢ dtugu
emerytalnego dqzy do statej
relacji z wielkosciq PKB.

Indywidualne konta
emerytalne sq zarzqdzane
przez ZUS i PTE.

Cho¢ sposéb zarzqdzania
tymi kontami rézni sie
zasadniczo, dla uczestnikow
systemu ma to ograniczone
znaczenie.

Uczestnicy otrzymujq

z systemu tyle, ile zostato
do niego wptacone plus
procent naliczony za okres
pomiedzy wptatq sktadek
a wyptatq swiadczenia.

Optate za zarzqdzanie
kontem emerytalnym

przez ZUS finansujemy
posrednio z podatkéw,, zas
za zarzqdzanie kontem przez
PTE optaty sq pobierane
bezposrednio.

Opinie méwigqce, ze

ZUS zarzqdza tanio,
wynikajq w rzeczywistosci
z przeoczenia ukrytych
kosztow.

nie generowat dtugu (jawnego badz ukrytego), ktérego skala przekracza zdolnos¢
spoteczenstwa do jego obstugi. Stary system generowat samoczynnie rosnacy dtug,
ktoéry spadajac na barki pracujacego pokolenia ograniczat jego dochody netto z pracy
i przedsiebiorczosci, a tym samym spowalniat tempo wzrostu gospodarczego bedace-
go podstawa dobrobytu spotecznego. Nowy system zatrzymat ten niepozadany pro-
ces. 0d 1999 roku wielko$¢ dtugu systemu emerytalnego dazy do statej relacji z wielko-
$cig produktu gospodarki. Tym samym witaczony zostat dodatkowy czynnik sprzyjajacy
wzrostowi dobrobytu polskiego spoteczenstwa.

Podstawowym narzedziem zastosowanym w nowym systemie emerytalnym jest indy-
widualne konto emerytalne (nie nalezy tego myli¢ z tak samo nazywanymi dodatko-
wymi indywidualnymi kontami emerytalnymi istniejacymi na dodatek). Indywidualne
kota emerytalne zarzadzane sg przez dwa typy instytucji: niewykorzystujacy rynkéw fi-
nansowych ZUS oraz wykorzystujace rynki finansowe PTE. Konta zarzadzane przez ZUS
oraz te zarzadzane przez PTE sg z punktu widzenia uczestnikdédw systemu prawie iden-
tyczne. Diametralnie rézni sie natomiast sposéb zarzadzania tymi kontami. Ta kwestia
ma jednak ograniczone znaczenie dla uczestnikdw.

System w catosci dziata w oparciu o zasade, ktérg mozna opisac jak nastepuje:

Procentowy wymiar sktadki jest staty

Stany kont z poprzedniego okresu powiekszany jest o stope zwrotu

Stany kont przeksztatcane sg (annuityzowane) w strumien dozywotnich comie-
siecznych wyptat w momencie rozpoczecia pobierania $wiadczenia

Wysokos¢ swiadczen zalezy od stanu kont i wieku, w ktérym rozpoczyna sie po-
bieranie Swiadczenia

W uproszczeniu mozna powiedzie¢, ze z doktadnoscia do indywidualnej dtugosci zycia
uczestnicy otrzymuja z systemu tyle, ile zostato wptacone plus procent, ktéry srodki
przeptywajace przez ich konta zarobity miedzy momentem wptaty do systemu i wy-
ptaty S$wiadczenia.

Powyzszy opis stosuje sie w jednakowym zakresie do kont zarzadzanych przez ZUS,
jak i do kont zarzadzanych przez PTE. Koszty zarzadzania srodkami przeptywajacymi
przez oba typy kont ponoszone sg przez uczestnikdw w rézny sposédb. Za zarzadza-
nie przez ZUS ptacimy w podatkach, ktére finansuja dziatanie tej instytucji [jest to
trudna do okreslenia, ale znaczaca cze$¢ catej dotacji na finansowanie ZUS]. Za za-
rzadzanie przez PTE ptacimy bezposrednio. Jest to problem percepcyjny polegajacy
na tym, ze wielu wydaje sie, ze ZUS zarzadza tanio, lub wrecz za darmo, podczas gdy
PTE pobierajg wysokie optaty. W rzeczywistosci rézni sie przede wszystkim sposéb
pobierania optat, a ich wysoko$¢ jest pewnie bardziej lub mniej zblizona. Doktadniej-
sze oszacowanie kosztéw obstugi przez ZUS jest bardzo trudne, jesli w ogdle mozliwe,
z uwagi na to, ze sg one wymieszane z kosztami wielu innych operacji niezwigzanych

z systemem emerytalnym. Pogtebia to konfuzje i nieporozumienia dotyczace systemu
emerytalnego w Polsce.



ZUS w tej czesci swoich zadan, ktdra dotyczy obstugi systemu emerytalnego petnirole
publicznego PTE (obstuga kont) oraz publicznego zaktadu emerytalnego (obstuga wy-
ptat). Wiele oséb moze by¢ zdziwiona tym faktem, co wynika z postrzegania przez nich
systemu emerytalnego przez pryzmat instytucji zarzadzajacych, a nie tego, co faktycz-
nie w systemie sie dzieje. Dlatego te cze$¢ nowego systemu, ktéra jest obstugiwana
przez ZUS traktuja jako czes$¢ starego systemu. Stary system zostat w catosci zlikwi-
dowany. Instytucja obstugujaca system pozostata niezmieniona, co powoduje dodat-
kowe nieporozumienia. Najogdlniej ludzie utozsamiajg instytucje z systemem, co jest
Lorwellowskim” sposobem postrzegania swiata. W rzeczywistosci system i instytucja
obstugujaca go to dwa zupetnie rézne byty.

3. Woluntaryzacja podziatu sktadki

Dochodzimy do fundamentalnego pytania, czy zmiana instytucji mogtaby wptyna¢
na efektywnos¢ funkcjonowania systemu. Mozna wyréznié¢ cztery obszary, na ktérych
moga by¢ formutowane tezy uzasadniajace rezygnacje ze standardu, jakim jest po-
dziat sktadki emerytalnej miedzy dwa indywidualne konta emerytalne przypadajace
na uczestnika systemu. Te cztery obszary to:

Wolnos¢
Wysokos¢
Koszty
Skutki

Wolnos¢ wyboru

Pozostawienie ludziom wolnosci wyboru: dzieli¢ sktadke emerytalng czy nie dzieli¢
jej brzmi dobrze dla ucha jako, ze wolnos¢ wyboru jest istotng dla ludzi wartoscia.
Jej ograniczanie jest zawsze sprawg drazliwg. Czyniac to trzeba mie¢ bardzo mocne
argumenty. W omawianym przypadku nalezy zacza¢ od tego, ze to ubezpieczenia
spoteczne sg obowigzkowe. System emerytalny - nawet tak jednoznacznie wydzielo-
ny, jak to ma miejsce w Polsce - nie przestat by¢ ich czescia. Przypomne, ze prywatnie
zarzadzane PTE zarzadzajg czescig publicznego, powszechnego systemu emerytal-
nego, czego nie nalezy myli¢ z systemem prywatnym. Obowiazek uczestniczenia
w powszechnym systemie nie jest celem, lecz metoda uzyskania jego powszechno-
$ci, ktora z kolei jest warunkiem realizacji celu spotecznego, dla ktérego istnieje sys-
tem publiczny.

Whbrew czestym opiniom nowy system emerytalny (opinie te formutowane sg wobec
jego czesci, jakim sg OFE) nie zastapit wspdlnego solidarnosciowego systemu nowym,
w ktérym kazdy zalezy od siebie i za siebie odpowiada. To bytaby prywatyzacja sys-
temu. Istota nowego systemu w obu jego czesciach jest natomiast indywidualiza-
cja uczestnictwa we wspdlnym, powszechnym, wcigz solidarno$ciowym systemie.
Powszechno$¢ systemu to takze powszechnos$¢ jego zasad. Dokonywanie wyboru

Btednie uwaza sie, ze czes¢
systemu obstugiwana przez
ZUS jest elementem starego
systemu - stary system zostat
w catosci zlikwidowany.

Obowiqgzek uczestnictwa

w systemie emerytalnym
jest niezbednym warunkiem
jego powszechnosci.

Istotq nowego systemu
jestindywidualizacja
uczestnictwa w powszechnym
solidarnosciowym systemie
emerytalnym, a nie jego
prywatyzacja.




Czes¢ osob, zaleznie od
stanu koniunktury, chciataby
przesuwac srodki miedzy
ZUS a OFE, co rodzitoby

duze ryzyko.

Polski system ogranicza
ryzyko zmiennosci rynkow
finansowych dzielgc
srodki na dwa, odmiennie
zarzqdzane, strumienie.

Dla uczestnikéw znaczenie
ma suma stanéw obu kont
emerytalnych.

Dywersyfikacja ryzyka
pomiedzy dwa indywidualne
konta emerytalne ma
podstawowe znaczenie

dla bezpieczeristwa nowego
systemu emerytalnego.

niekoniecznie jest z tym sprzeczne, ale pozostaje w innej sferze dziatan, ktére reali-
zujemy w przedsiewzieciach prywatnych. Ponadto mozliwos$¢ wyboru, to w systemie
powszechnym, a wiec obowigzkowym, takze obowigzek wyboru: podzieli¢ sktadke czy
nie dzieli¢ jej? Odpowiedz na takie pytanie bedzie zalezata od sity perswazji politykéw,
akwizytoréw, znajomych oraz od przypadku.

Niedoswiadczeni (czasem takze doswiadczeni) uczestnicy rynkéw finansowych wpa-
daja w euforie, gdy ceny rosna. Pomimo wysokich cen inwestujg ochoczo i licza na pod-
stawie trendéw swoje przyszte dochody. Gdy rynki zatamuja sie i przychodzi spadek
cen, to ci sami ludzie wpadaja w rozpacz i wyprzedaja posiadane aktywa, pomimo ni-
skich cen, poniewaz boja sie dalszych spadkéw. W skrécie kupuja gdy ceny sg wysokie,
a sprzedaja, gdy ceny sa niskie.

Jeszcze rok temu, gdy nie byto wida¢ wyraznych oznak pogarszania sie sytuacji
narynkach finansowych, wiele oséb miato za zte, ze nie mozna na swoje konto w OFE
przekazac¢ wiekszej czesci sktadki emerytalnej. Dzisiaj, gdy kryzys rzadzi na rynkach
finansowych, te same osoby chciatyby méc przenie$¢ swoje oszczednosci emery-
talne ,do ZUSu”. Gdyby mogty i rzeczywiscie w panice to zrobity, to gdy kryzys sie
skonczy - a to nastapi nawet jesli bedzie to kryzys duzo wiekszy niz poprzednie
- i nastapi po nim pokryzysowy boom, osoby te nie miatyby szansy na odrobienie
tego, co stracity.

Spadki i wzrosty sa normalnymi zjawiskami na rynkach finansowych. Jest to grozne dla
krotkookresowych inwestycji. System emerytalny jest jednak jednym z najdtuzszych
- jesli nie najdtuzszym - przedsiewzie¢, jakie podejmujemy w naszym zyciu. Dlate-
go nawet duze wahania na rynkach finansowych nie powoduja istotnego zagrozenia
dla uczestnikdéw systemu emerytalnego, dla ktérych wazne jest jaki bedzie stan kont
w momencie ich przejscia na emeryture. Tym niemniej wahania na rynkach finanso-
wych nie s3 zjawiskiem korzystnym. Nie mogac ich wyeliminowa¢ nalezy ztagodzi¢ ich
skutki dla systemu emerytalnego i jego uczestnikoéw. Metoda zastosowang w nowym
polskim systemie emerytalnym jest podziat strumienia sktadek przeptywajacego przez
ten system na dwa strumienie, ktére sg zarzadzane w rézny sposéb, a przez to takze
podlegajace réznym zagrozeniom. Generujg one co prawda fluktuacje, ale w kazdej
z czesci systemu inne, podlegajace innym prawidtowosciom, a wiec nie w petni sko-
relowane? W rezultacie suma stanéw obu kont emerytalnych jest bardziej stabilna od
stanu kazdego z tych kont z osobna. Nalezy jasno powiedzie¢, ze to suma stanéw obu
kont ma dla uczestnikéw znaczenie. System jest catoscia. Jego czesci wzajemnie sie
dopetniaja. Jest to fundament konstrukgji tego systemu.

Raz wieksze stopy zwrotu uzyskuja srodki przeptywajace przez jeden typ kont, a raz
przez drugi. Rozdzielenie strumienia sktadek na dwa strumienie przeptywajace przez
réznie zarzadzane konta ma fundamentalne znaczenie dla dtugookresowego bezpie-
czenstwa systemu. Nowy system zostat zaprezentowany pod nazwa ,Bezpieczenstwo
dzieki réznorodnosci” wiasnie dla podkresdlenia fundamentalnego znaczenia dywersy-
fikacji ryzyka w systemie emerytalnym.

2 Gospodarka realna, ktora jest bezposrednio wykorzystywana do alokacji dochodu w czesci systemu zarzadzanej
przez ZUS, réwniez fluktuuje



Pozostawienie uczestnikom koniecznosci podejmowania decyzji dotyczacej po-

dzielenia sktadki zmniejszytoby ich bezpieczenstwo w systemie emerytalnym. Jest
to tak bardzo wazne z uwagi na to, ze w powszechnym systemie nietrafne decy-
zje jednych powoduja negatywne skutki dla wszystkich pozostatych. To jest ten
argument, ktéry pozwala praktycznie wszedzie na $wiecie na istnienie przymusu
uczestniczenia w systemie ubezpieczen spotecznych. Ten sam argument przenosi
sie na elementy tego systemu. Nie mozna zmusza¢ ludzi do podejmowania decyzji,
do ktérych podjecia moga nie mie¢ odpowiedniej wiedzy, moga nie chcie¢ lub nie
moc poswieci¢ czasu i uwagi, moga by¢ poddani presji, itd. Powszechny system
w optymalny sposéb realizuje swoje zadanie, gdy funkcjonuje wedtug powszech-
nych zasad. Odstepstwa od tej reguty obnizaja jego efektywnos¢. Odstepstwa takie
zdarzaja sie (np. wczesdniejsze emerytury), ale wszyscy staraja sie z nimi raczej wal-
czy¢ niz je promowac.

OFE nie sa dodatkowym, dobrowolnym elementem struktury instytucjonalnej umoz-
liwiajacej alokacje dochodu w cyklu zycia, lecz s3 elementem powszechnego syste-
mu emerytalnego. Jasne uswiadomienie sobie tego faktu pozwala fatwiej zrozumie¢,
dlaczego argument pozostawienia wyboru samym zainteresowanym nie ma w tym
przypadku dobrego uzasadnienia. Wolny wybdr ma i mie¢ powinien petne zastoso-
wanie poza powszechnym systemem.

Wysoko$¢ swiadczen

Wysokos¢ swiadczen budzi wiele emocji w kazdej sytuacji. W oderwaniu od interesu
pracujacych, ktérzy ponosza koszt finansowania swiadczen, zawsze wydawac sie be-
dzie, ze Swiadczenia nie sa wysokie. To ogélny problem systeméw emerytalnych po-
wodujacy, ze konieczne staje sie petne i w petni transparentne potfaczenie indywidu-
alnego wymiaru swiadczenia z indywidualnym wktadem do systemu. - Przypomne, ze
nie jest to prywatyzacja, lecz indywidualizacja uczestnictwa w systemie emerytalnym.
Uczestnicy przestaja by¢ dla systemu anonimowi. Jest to jedyny sposéb na redukcje
ex ante zawsze zawyzonych oczekiwan emerytalnych. Narzedziem polityki spotecznej,
ktére sprawdza sie w tej sytuacji sa indywidualne konta emerytalne.

Dyskusje na temat wysokosci $wiadczen nabraty ponownie nasilenia od momen-
tu pojawienia sie informacji na temat pierwszych emerytur wyptacanych od 2009r.
z nowego systemu. Brak wczedniejszej edukacji publicznej potagczony z wypaczonym
przedstawianiem tego zagadnienia w mediach doprowadzit do podwazenia wiary-
godnosci systemu emerytalnego, co wystawito go na zwiekszone niebezpieczen-
stwo atakow politycznych, w tym na szczegdlnie grozny dla systemu, a fatwy do pro-
mowania w takich warunkach, postulat woluntaryzacji podziatu sktadki.

Dlatego bardzo wazne jest wyjasnienie mechanizmu generowania swiadczen w no-
wym systemie emerytalnym. Najwazniejsze w tym jest pokazanie, ze system jest in-
tegralny. Nie ma w nim oddzielnych, konkurujacych ze soba czesci. Jest jeden system.
Utrudnieniem jest fakt, iz jest on i dtugo jeszcze pozostanie w fazie dojrzewania. Ozna-

cza to, ze wysokoé¢ $wiadczen podlega zmieniajacym sie prawidtowo$ciom. Swiadcze-
nie skfada sie w tym okresie z trzech czesci.

Pozostawienie uczestnikom
koniecznosci podejmowania
decyzji o proporcjach
rozdzielenia sktadki
emerytalnej zmniejszytoby
ich bezpieczeristwo.

OFE sq integralnym elementem
powszechnego systemu
emerytalnego.

Indywidualne konta
emerytalne pozwalajq

na powiqgzanie wymiaru
Swiadczenia z wczesniejszym
wktadem do systemu.

Brak edukacji publicznej
dotyczqcej nowego systemu
emerytalnego naraza go

na ataki polityczne...

...dlatego wazne jest
objasnianie mechanizmdéw
jego funkcjonowania.




Wyrywkowe prezentowanie
struktury systemu
wprowadza w btqd, szkodzi
wiarygodnosci systemu

Zbieznos¢ wynikéw
osigganych przez OFE

i ZUS wynikac bedzie
zdtugookresowej zbieznosci
stép zwrotu w gospodarce.

Podziat sktadki nie stuzy wiec
L~cudownemu” zwiekszeniu
emerytur, lecz zapewnieniu
ich bezpieczeristwa.

« Czes$¢ wynikajaca z wartosci kapitatu poczatkowego. Obecnie bardzo duza, dominu-
je w wartosci catego Swiadczenia. Z czasem ta cze$¢ bedzie malata i zniknie gdy na
emeryture przejdzie ostatnia osoba, ktéra rozpoczeta prace przed 1999r.

« Cze$¢ wynikajaca z wartosci stanu konta zarzagdzanego przez ZUS, powstata w wy-
niku akumulacji czesdci sktadki emerytalnej (12,22%). Z czasem ta czes¢ bedzie rosta.

« Czes¢ wynikajaca z wartosci stanu konta zarzadzanego przez PTE, powstata
w wyniku akumulacji cze$ci sktadki emerytalnej (7,3%). Z czasem ta cze$¢ rowniez
bedzie rosta.

Informacja o wysokosci czedci ,¢” podana tak, jak gdyby nie byfa to czes¢ catosci tylko
samoistna wartos¢ wprowadza w btad. Z cata pewnoscig wszystkie osoby uczestniczace
w systemie otrzymuja w wartosci $wiadczenia kwote bedaca suma wartosci sktadek zapta-
conych od 1999r. powiekszong o procent, ktéry wynika z pozostawania tych srodkéw w sys-
temie emerytalnym przez okres od wptacenia sktadki do wyptaty $wiadczenia oraz kwote
bedaca spadkiem po starym systemie emerytalnym. Pokazywanie tych czeéci oddzielnie
bez komentarza wyjasniajacego jest wprowadzaniem ludzi w bfad. Moze on prowadzi¢ do
przekonania, ze podziat sktadki jest rzecza zig i trzeba z nig skorczy¢. Powstaje wrazenie,
7e zamiast spodziewanych ,wakacji pod palmami” ludzie dostajg ,marne grosze”? To nie

odpowiada rzeczywistosci, ale moze mie¢ dewastujace skutki dla systemu emerytalnego.

Konieczne jest jasne i odpowiednio nagto$nione medialnie informowanie ludzi o tym
coidlaczego dostaja jako Swiadczenia. Nie zastapi to nieprzeprowadzonej akcji eduka-
¢ji publicznej, ale moze zmniejszy¢ negatywne konsekwencje jej braku. Jednak kluczo-
wy dla przeciwdziatania rozprzestrzenianiu postulatu woluntaryzacji podziatu skfadki
jestinny argument. Sktadka dzielona jest miedzy dwa indywidualne konta emerytalne,
ktore, jakkolwiek zarzadzane w rézny sposéb, sa z punktu widzenia uczestnikéw sys-
temu prawie identyczne. Gdyby hipotetycznie zatozy¢, ze ktos, kto podzielit w 1999 r.
swoja sktadke nie byt tego zrobit, to warto$¢ wyptacanej mu emerytury bytaby dzi-
siaj prawie taka sama! Co wiecej, tak bedzie rowniez w przysztosci. Dzisiaj wynika to
przede wszystkim z dominacji kapitatu poczatkowego (czes¢ wynikajaca z zaptaconych
skfadek jest mata), w przysztosci bedzie to wynikato z dtugookresowej zbieznosci stép
zwrotu z rynkéw kapitatowych i z realnej gospodarki.*

Powyzszy wniosek jest bardzo wazny, cho¢ trudny do promowania. Podziat sktadki nie
stuzy ,cudownemu” zwiekszeniu emerytur, lecz zapewnieniu ich bezpieczenstwa. Wy-
sokos¢ swiadczen nie zalezy od typu systemu emerytalnego, a jeszcze bardziej od typu
instytucji zarzadzajacej systemem. System emerytalny to struktura instytucjonalna wy-
miany miedzypokoleniowej. Swiadczenia s3 finansowane z czeéci wartoéci produktu
wytworzonego przez pokolenie pracujace, ktéra moze by¢ przekazywana do pokole-
nia emerytéw na rézne sposoby, co nie zmienia jednak tego podstawowego faktu, iz
emeryci moga konsumowac jedynie cze$¢ PKB wytworzong przez pokolenie pracujace.
Spoteczenstwo nie dysponuje zadnym innym Zrédtem dochodu poza PKB. Podziat ten
dobrze ilustruje rysunek 1.

3 Tudochodzi jeszcze cena za nieprzemyslang reklame funduszy, jaka miata miejsce w 1999r.

4 Taka zbieznos¢ nie jest konieczna w przypadku dodatkowych programéw emerytalnych. Jest jednak naturalna w
przypadku systemow powszechnych. W tym ostatnim przypadku moze by¢ ona lekko modyfikowana mozliwo-
Sciami inwestowania za granicg tej czesci sktadki, ktora przeptywa przez rynki finansowe.



Rysunek 1. Podziat PKB miedzy pokolenie pracujace i pokolenie emerytow

GDP

Zrédto: Opracowanie wtasne.

Gdzie: GDP1 i GDP2 ilustruje produkt (PKB); R1 i R2 odpowiada udziatowi wynagrodze-
nia pracy i kapitatu w wartosci produktu; C1 i C2 odpowiada kosztowi ponoszonemu
na finansowane systemu emerytalnego odpowiednio przez generacje nr 1inr 2. Pomi-
nieto tu inne cele, ktérych finansowanie moze pomniejsza¢ wynagrodzenie czynnikéw
produkgji, czyli pokolenia pracujacego.

Srednia wysokos¢ $wiadczen w ujeciu relatywnym (stopa zastapienia zyciowych do-
chodoéw z pracy przez swiadczenie emerytalne wyptacane przez reszte zycia na eme-
ryturze) jest zdeterminowana jedynie przez dwa czynniki:

Struktura populacji wedtug wieku, czyli w skrécie liczba emerytéw przypadajaca
na pracujacego;

Skala obcigzenia pokolenia pracujacego, czyli czes¢ PKB wytworzonego przez to
pokolenie niestuzaca optaceniu jego aktywnosci ekonomicznej (praca i przedsie-
biorczos¢), lecz stuzaca finansowaniu Swiadczen.

Rysunek 1 ilustruje wniosek, ze wysoko$¢ swiadczen (mierzona stopa zastapienia)
nie zalezy od systemu emerytalnego. Przy danej strukturze populacji, powiekszenie
tej stopy wymagatoby zmniejszenia wynagrodzenia czynnikéw produkgcji. Branie pod
uwage jednoczesnie interesu pokolenia pracujacego i pokolenia emerytéw prowadzi
do kolejnego wniosku, ze proporcja PKB przeznaczana na finansowanie systemu eme-
rytalnego powinna by¢ stata w czasie.

Powyzszy wniosek dotyczy kazdego systemu emerytalnego. Przekazywanie czesci PKB
od pracujacych do emerytéw za posrednictwem rynkéw finansowych moze powodo-
wac szereg korzystnych dodatkowych skutkdéw (pozytywne efekty zewnetrzne). Wysta-
wione jest jednak na wieksze ryzyko fluktuacji i zawirowan takich, jak obecny kryzys.

Podziat sktadki jest w takim przypadku racjonalnym rozwigzaniem.

Wysokos¢ swiadczen
w ujeciu relatywnym jest
zdeterminowana przez:

...strukture populadji,

...I skale obcigzen pokolenia
pracujqcego.

Wysokos¢ swiadczen nie zalezy
od systemu emerytalnego.

Podziat sktadki zmniejszajqcy
ryzyko wahan, jest dziataniem
racjonalnym.




Koszty obstugi zwiqzane z PTE
sq postrzegane jako wysokie...

...pomimo, iz poréwnanie
zinnymi krajami nie uzasadnia
takiego twierdzenia.

Koszty ponoszone przez
ZUS sq ukryte i trudne
do oszacowania.

Nie nalezy sie spodziewac,
ze wiekszy udziat ZUS
obnizytby koszty.

Niewgtpliwqg zaletq OFE/PTE
jest transparentnos¢ kosztow.

Koszty obstugi

Koszty obstugi systemu emerytalnego, oceniane jako wysokie w czesci obstugiwanej
przez PTE sa kolejnym tematem, ktéry wptywa na podatnos¢ spoteczenstwa na suge-
stie dotyczace woluntaryzacji podziatu sktadki.

Opinia o wysokim poziomie kosztéw obstugi wymaga komentarza. W zestawieniach
miedzynarodowych bazujacych na catosci informacji na temat kosztéw ich poziom
w Polsce nie jest wysoki w poréwnaniu z krajami, w ktérych czescig powszechnego
systemu sa fundusze emerytalne. Koszty te nie sg rowniez wyzsze od kosztéw obstugi
oszczednosci przez inne instytucje finansowe w Polsce.” Dodac nalezy, ze s3 to instytu-
cje, w ktoérych uczestnictwo jest decyzjg indywidualng i nie realizujg kosztownej eko-
nomicznie, ale waznej spotecznie dodatkowej roli.

Tym niemniej w odczuciu kupujacego cena zawsze bedzie wysoka, co jest zrozumia-
te i nie ma co z tym dyskutowac. Wazniejsze wydaje mi sie pokazanie, ze argument
mowiacy, iz alternatywa, czyli zarzadzanie czesdcia sktadki przez ZUS jest tansze nie
ma uzasadnienia. Koszty obstugi kont emerytalnych przez ZUS sa trudng do okresle-
nia czescig ogromnych kosztéw funkcjonowania tej instytucji. Koszty te ponoszone sa
przez uczestnikow systemu w ogdlnych podatkach, a wiec wydaje im sie, ze kosztéw
tych nie ponosza. Ponosza i to duze. Taki wniosek jest uprawniony nawet wtedy, gdy
nie jestesmy w stanie doktadnie okresli¢, jaka czes$¢ kosztéw ZUS wynika z obstugi sys-
temu emerytalnego.

W kazdym razie, jesli ktos twierdzitby, Ze szersze wtgczenie ZUS do operacji zwigzanych
z zarzadzaniem srodkami obnizytoby koszty ponoszone przez uczestnikéw, to wnio-
skowatby na podstawie niepoprawnych metodologicznie zatozen.

Na pewno problem kosztéw obstugi systemu bedzie dtugo, moze zawsze elemen-
tem dyskusji dotyczacych systemu emerytalnego. Musi ona by¢ jednak prowadzona
przy mozliwie petnej informacji. Wiadomo na pewno, ze mozliwosci obnizania opfat
trzeba poszukiwac w funkcjonowaniu instytucji, a nie w zamienianiu instytucji, kté-
rych koszty sg transparentne na instytucje, w ktérych koszty te sa ukryte. Ukrycie
kosztéw moze nas skutecznie wprowadzi¢ w btad, ale samych kosztéw nie obnizy.
- Przeciwnie, ukrycie kosztéw utrudnia obnizanie kosztéw. Transparentno$¢ kosz-
tow jest wielkg wartoscig. OFE/PTE naleza do najbardziej transparentnych instytu-
¢ji sposréd wszystkich, z ktérych ustug musimy korzysta¢, na podstawie spotecznie
podjetej decyzji.

Skutki dla gospodarki

Postulat woluntaryzacji podziatu sktadki emerytalnej miedzy dwa typy kont emery-
talnych moze takze by¢ skutkiem pokusy zwigzanej z finansami publicznymi i w ogdle
z gospodarka. Przy pewnych zatozeniach wydawac sie bowiem moze, ze zmniejsze-
nie skali przekazywania srodkéw ze sktadek emerytalnych na konta zarzadzane przez
PTE, a woluntaryzacja do tego doprowadzitaby — cho¢ skala tego efektu jest trudna
do oszacowania - spowodowatoby ulge dla finanséw publicznych. Zmniejszytaby sie

5 Tunawiazuje do obliczen IGTE.



skala dotacji pokrywajacej ubytek tej sktadki, zmniejszytby sie wiec deficyt ze wszystki-
mi pozadanymi dla politykéw i ekonomistéw skutkami (cho¢ dla kazdej z grup zinnych
powodow).

Istota powyzszego rozumowania opiera sie jednak na przyjeciu zatozen niezgodnych
zrzeczywistosciag oraz niedostrzeganiu szerszych skutkéw przyjecia tych zatozen (nie
tylko skutkéw w zakresie systemu emerytalnego). Przede wszystkim rozumowanie
takie daje sie przeprowadzi¢ jedynie wtedy, gdy w ramach finanséw publicznych sto-
sujemy ksiegowanie kasowe, czyli mowiac najogdlniej, gdy ignorujemy finansowe
skutki podejmowanych dziatan. W finansach przedsiebiorstw stosuje sie natomiast
ksiegowanie memoriatowe, ktére te skutki w petni uwzglednia. Gdyby w finansach
publicznych zastosowac takie same zasady — merytorycznie nie ma powodu, by tego
nie zrobi¢, to w efekcie wspomniany wyzej efekt zmniejszenia obcigzenia budzetu
kosztem finansowania ubytku skfadki zredukowatby sie do zera. Przesuniecie tej
sktadki, jakkolwiek zaksiegowane bytoby jako wydatek, to jednoczesnie pojawitby
sie wpis odpowiadajacy zredukowaniu przysztych zobowigzan. W przypadku ksiego-
wania kasowego tego drugiego elementu nie ma, stad wydaje sie, jak gdyby powstat
dodatkowy koszt.

Zwréémy tu uwage, ze pojawienie sie badz nie tego kosztu jest jedynie skutkiem
zastosowanej konwencji ksiegowej. Innymi stowy nie ma to zwiazku z realng go-
spodarka.

Konwencje ksiegowe majg istotne znaczenie. Nie nalezy ich jednak myli¢ z faktycznym
stanem rzeczywistosci. Powstaje tu pytanie dlaczego stosuje sie konwencje kasowa
w finansach publicznych, cho¢ zrezygnowano z jej stosowania wobec przedsiebiorstw.
Odpowiedz nie jest tatwa. W gre wchodzi tu tradycja, przyzwyczajenia i rutyny admi-
nistracyjne. Najwazniejsze jest jednak, ze stosowanie konwencji memoriatowej unie-
mozliwitoby wiele politycznych zabiegéw wokét budzetéw panstw, ktére musiatyby
pokaza¢ skale swoich ukrytych dtugéw,® a politycy straciliby tatwa mozliwo$¢ ,sprze-
dawania gruszek na wierzbie”. Nie ma jeszcze gotowosci na poziomie krajéw, jak i np.
Komisji Europejskiej do postulowania tego typu zmiany, cho¢ jej potrzeba jest coraz
bardziej dostrzegana. Czesciowo zamiast tego stosuje sie zabezpieczenia o innym cha-
rakterze, jak na przyktad kryteria z Maastricht.

Reforme emerytalng w jej czesci zwigzanej z przekazaniem czesci sktadki do OFE (jak
wspominatem wyzej dla reformy to nie byto najwazniejsze, ale dla finanséw publicz-
nych postrzeganych poprzez ksiegowanie kasowe to gtéwny efekt) mozna rozumiec
jako przedterminowe wykupienie dtugu. Do tego dochodzi zatrzymanie jego nara-
stania w tempie przekraczajagcym tempo przyrostu zdolnosci jego obstugi.

Szalejacy obecnie na swiecie kryzys finansowy powoduje, ze rzady wielu krajéw z jesz-
cze wiekszym niz zwykle pozadaniem spogladaja na aktywa funduszy emerytalnych.
To zwieksza zagrozenie realizacja pomystéw takich jak woluntaryzacja. Kryzys daje
jednak takze dodatkowe mozliwosci dostrzezenia rzeczywistej istoty zjawisk. Miedzy

6 Poziom tych dtugéw to w krajach Unii Europejskiej wielokrotnos¢ PKB. Przy nich dtugi jawne wydaja sie drobia-
zgiem.

Szersze przekazywanie
sktadek do ZUS nie
zmniejszytoby ktopotow
budzetu centralnego...

... wynika to z przyjetej
w ksiegowosci zasady
memoriatowej.

Wszystkie rzqdy ciqgle
stosujq konwencje kasowq.

Reforme emerytalnq mozna
rozumiec jako przedterminowe
wykupienie dtugu.




Tradycyjny model systemu
ubezpieczen spotecznych
to przyktad piramidy
finansowej podobnej do tej,
ktorg stosowat Madoff.

Woluntaryzacja nie
przyczynitaby sie

do pozytywnych skutkéw
dla finanséw publicznych.

Podsumowujqc, obie czesci
systemu majq przed sobq
te same cele...

...a dywersyfikacja strumieni
sktadek zmniejsza ryzyko.

innymi widac¢ jak na dtoni zagrozenie przelewarowaniem i stosowaniem nielegalnego

mechanizmu piramidy finansowej. Przypadek wielu bankéw oraz piramidy Madoffa
dziata na wyobraznie. Te mechanizmy jakkolwiek zastosowane ostatnio w sektorze
finansowym maja swoje odpowiedniki w finansach publicznych. Na przyktad trady-
cyjny model systemu ubezpieczen spotecznych (szczegélnie ich emerytalna czes¢)
to przyktad piramidy finansowej dos¢ podobnej do tej, ktérg stosowat Madoff. Gigan-
tyczne dtugi zaciggane obecnie przez rzady to lewarowanie gospodarki na niebywata
skale, podobna do tej, ktéra zgubita niedawno wiele instytucji finansowych i przyczy-
nifa sie do pograzenia prawie catego swiata w kryzysie.

Reforma systemu emerytalnego w Polsce polegata na zaprzestaniu stosowania me-
chanizmu piramidy finansowej w celu finansowania systemu. Woluntaryzacja podzia-
tu sktadki nie cofnetaby nas na szczescie do stanu sprzed reformy - czes¢ systemu,
ktora zarzadza ZUS tez nie jest juz piramida finansowa — ale bytoby groZzne, poniewaz
z jednej strony zostatoby zinterpretowane jako przywrécenie piramidy w zakresie
finansowania systemu emerytalnego, z drugiej przyczynitoby sie do ukrycia faktu,
ze w czesci poza tym systemem, finanse publiczne sg wciagz niebezpiecznie podobne
do piramidy.

Whniosek z argumentéw zaprezentowanych w tej czesci jest taki, ze woluntaryzacja nie
przyczynitaby sie do doraznych realnych pozytywnych skutkéw dla finanséw publicz-
nych, a jednoczesnie zaprzepascitoby to pozytywne skutki takie jak zwiekszenie ich
przejrzystosci i zaprzestanie stosowani niebezpiecznych mechanizméw finansowych
w zakresie tego systemu.

4. Wnioski

Obie czesci systemu emerytalnego w Polsce ,robig” doktadnie to samo, tyle ze przy wy-
korzystaniu innych metod. Robigc to samo skutecznie realizuja cel spoteczny systemu;
robigc to innymi metodami robig to bezpieczniej, bo zdywersyfikuja ryzyko, na jakie
wystawiony jest w sposéb nieusuwalny kazdy system emerytalny w swoim dtugookre-
sowym dziataniu.

Generalny wniosek z catosci powyzszego wywodu jest jednoznaczny. System jest
catoscia. Proporcje jej elementédw nie wptywajg ani na wysokos¢ swiadczen, ani na
koszty obstugi (tu z pewnga doktadnoscia jedynie, ale odchylenia mozliwe sa w obie
strony), ani na sytuacje gospodarcza kraju (cho¢ wykorzystywanie rynkéw finanso-
wych moze generowad pozytywne efekty zewnetrzne, co tu nie byto dyskutowane).
Postulat woluntaryzacji podziatu sktadki miedzy dwa indywidualne konta emerytal-
ne istniejace w powszechnym systemie — gdyby miat by¢ realizowany - nie prowa-
dzitby do realizacji zadnego z formutowanych w publicznej dyskusji (niezaleznie od
stusznosci takich celéw lub jedynie propagandowego charakteru). Jednoczesnie na-
ruszony zostatby sam fundament systemu, czyli jego bezpieczenstwo. Zasadniczym
celem istnienie dwoch réznie zarzadzanych kont przypadajacych na uczestnika sys-
temu, a nie jednego konta, jest dywersyfikacja strumienia sktadek przeptywajacego

przez system emerytalny. Jesli dopuscilibysmy wybér: podzieli¢ sktadke czy nie, to



wystawilibysmy uczestnikédw systemu na mozliwo$¢ popetnienia btedu. W systemie

realizujgcym jedynie prywatny cel mozna to uzasadni¢. Decyzja o uczestniczeniu,
jego skali, formie, itp. nalezy do uczestnika, ale na niego spadajg rowniez korzystne
i niekorzystne skutki podjetych decyzji. W przypadku systemu obejmujacego cate
spoteczenstwo btad popetniony przez jednego uczestnika powoduje negatywne
skutki dla wszystkich pozostatych. Daje to merytoryczne uzasadnienie do interwen-
¢ji w postaci obligatoryjnego podziatu sktadki miedzy dwa konta, a wiec zwiekszenia
dywersyfikacji, a wiec zwiekszenia bezpieczenstwa systemu tak w wymiarze indywi-
dualnym, jak i ogélnospotecznym.

Woluntaryzacja podziatu sktadek emerytalnych miedzy dwa indywidualne konta eme-

rytalne przypadajace w systemie na kazdego uczestnika bytoby spotecznym i ekono-
micznym btedem.

Woluntaryzacja podziatu
sktadek bytaby btedem.
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1zBA GOSPODARCZA TOWARZYSTW EMERYTALNYCH

IzBA GosPoDARCZA TOWARZYSTW EMERYTALNYCH

Izba Gospodarcza Towarzystw Emerytalnych powstata 28 maja 1999r.

Jest organizacja samorzadowa, skupiajaca na zasadzie dobrowolnosci wiekszos$¢ sposréd funkcjonuja-
cych na rynku Powszechnych Towarzystw Emerytalnych, zarzadzajacych Otwartymi Funduszami Emery-
talnymi.

Celem dziatalnosci Izby jest budowanie zaufania spotecznego do Il filara - kapitatowej czesci zreformo-
wanego systemu emerytalnego oraz podejmowanie wszelkich krokéw, ktére przyczynia sie do sprawne-
go i efektywnego funkcjonowania tego systemu.

Izba Gospodarcza reprezentuje wspdlne interesy towarzystw emerytalnych wobec organéw panstwo-
wych i opinii publicznej, dbajac o wtasciwe zrozumienia specyfiki mechanizméw rynku funduszy eme-
rytalnych.

Czyni to z przekonaniem, ze stworzenie warunkéw, w ktérych Otwarte Fundusze Emerytalne beda
osiggac na rynkach finansowych korzystne wyniki i gromadzi¢ mozliwie wysoki kapitat emerytalny,
jest wspdlnym interesem cztonkédw funduszy i zarzadzajacych nimi Powszechnych Towarzystw Eme-
rytalnych.

+ Izba uczestniczy w miare potrzeb oraz mozliwosci w pracach konsultacyjnych i przygotowawczych
projektow aktéw prawnych i decyzji wykonawczych.

» lzba stale wspotpracuje z przedstawicielami mediéw, oraz prowadzi wtasng dziatalnos¢ informa-
cyjna i edukacyjna.

+ Izba jest uczestnikiem konferencji i seminariow naukowych organizowanych przez inne instytucje
krajowe oraz zagraniczne.

Izba Gospodarcza Towarzystw Emerytalnych jest cztonkiem Federacion Internacional de Administrado-
ras de Fondos de Pensiones (FIAP), miedzynarodowej organizacji zrzeszajacej zarzadzajacych fundusza-
mi emerytalnymi w 21 krajach Ameryki Potudniowej, Europy i Azji.




FORUM OBYWATELSKIEGO ROZWOJU

Funpacia FOR

Forum Obywatelskiego Rozwoju - FOR zostato zarejestrowane w marcu 2007 r. i rozpoczeto swoja dzia-
falnos¢ we wrzesniu 2007 r. Wytacznym fundatorem FOR jest prof. L. Balcerowicz.

Celem FOR jest zwiekszenie obywatelskiego zaangazowania Polakéw na rzecz propozycji, ktére sprzyjaja
szybkiemu i stabilnemu rozwojowi. Statym punktem odniesienia dla FOR jest wizja panstwa prawa, ktére
tworzy warunki sprzyjajace prorozwojowym, produktywnym dziataniom ludzi: pracy, przedsiebiorczosci
i innowacyjnosci; oszczedzaniu i inwestowaniu oraz zdobywaniu wiedzy. Dostepna wiedza pozwala na
okreslenie generalnych cech ustroju, ktéry w najwiekszym stopniu tworzy wymienione warunki. Te ce-
chy to:

Szeroki zakres indywidualnej wolnosci w ramach jasnego i dobrze egzekwowanego prawa. Wol-
nosc i praworzadnos¢ tworza podstawy dla sprawnego dziatania wolnego rynku, rozwoju spote-
czenstwa obywatelskiego i otwarcia na $wiat.

Niskie podatki mozliwe wytacznie przy niskich wydatkach publicznych. Badania pokazuja, ze
zaréwno nadmierne podatki, jak i ich gtéwna przyczyna - rozdete wydatki budzetu ostabiajg bodz-
ce do dziatan produktywnych, przyczyniajac sie m.in. do bezrobocia lub biernosci zawodowej,
a przez to — hamuja rozwdéj i ograniczanie ubdstwa.

Rozwinieta i odpowiedzialna fiskalnie samorzadnos¢ lokalna. Zmniejsza ona ryzyko btedéw zwia-
zane z centralizacja decyzji w panstwie oraz umozliwia poréwnywanie i rywalizacje nie tylko na
poziomie przedsiebiorstw, ale i jednostek publicznych.

Stabilnos¢ makroekonomiczna, czyli zdrowy pienigdz, stabilny sektor finansowy oraz zréwno-
wazone finanse publiczne. Wymaga ona silnej ochrony niezaleznosci i fachowosci takich instytucji
jak bank centralny i nadzoér finansowy oraz warunkéw instytucjonalnych zapobiegajacych zwiek-
szaniu obciazen fiskalnych i utrzymywaniu sie deficytu w finansach publicznych.

Prezny, innowacyjny system edukacji i badan, silnie powigzany ze $wiatowa nauka i rynkowa go-
spodarka.

FOR posiada forme prawna fundacji, ktéra nie prowadzi dziatalnosci gospodarczej. FOR jest instytucja
niezalezng i nie uczestniczy w dziatalnosci jakiejkolwiek partii politycznej.




Funpacsa FOR

ul. Stepinska 13, 00-739 Warszawa
telefon: +48 (22) 558 06 70

faks: +48 (22) 558 06 71

e-mail: info@for.org.pl

strona internetowa: www.for.org.pl

IzBA GospopARczA TowARzYsSTW EMERYTALNYCH
al. Jana Pawta Il 34 lok. 7, 00-141 Warszawa
telefon: +48 (22) 620 67 68

faks: +48 (22) 620 67 38

e-mail: igte@igte.com.pl

strona internetowa: www.igte.com.pl




