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Bezpieczenstwo dzieki emeryturze?

Wida¢ wyraznie dualizm poznawczy
dotyczacy nie tylko reformy emerytalnej,
ale takze kwestii narastania dtugu.
Oczywiscie w czesci, ktéra dotyczy
srodkow przekazywanych do OFE, kiedy
srodki budzetowe sg przekazywane na
sfinansowanie aktualnych emerytur
poprzez emisje dtugu, niewatpliwie

on narasta. Niemniej jednak zapomina
sig, ze emerytury, ktoére sie wyptaca,

sq zobowigzaniami z przesztosci.

A o konieczno$¢ prowadzenia polityki
prorodzinnej sie przemilcza.

dr Cezary Mech — Niedawno pod auspicjami ISSA
. European Network Technical
é } Q’ Seminar odbylo sie seminarium,
q pt. ,Reforma i Instytucje Wyplaty
; b’ Swiadczen”. Otwarcia tego
#J miedzynarodowego seminarium
dokonali prezes ZUS i minister
pracy. We wstepie pani minister zaprezentowala
stanowisko ministerstwa, z ktérego mozna bylo
odczytaé, ze reforma emerytalna jest w znacznym
stopniu blednym posunieciem, poniewaz z jej
powodu narasta dtug publiczny i konsekwencja
tego jest znaczace zadluzenie budzetu paristwa. Pani
minister przywolala tez zegar dlugu, ktéry ukazuje
zadtuzenie budzetowe i jego zmiany w czasie. Na
koniec nieprecyzyjnie pomformowano, ze podczas
duemqaommutowego przeméwienia z powodu reformy
emerytalnej dug paristwa przyrést o 10 mln zt, podczas
gdy w rzeczywistosci wzrést o 1,5 mln zt i to z catkiem
innych powodéw.

Zadtuzenie ZUS

Wida¢ wyraznie dualizm poznawczy dotyczacy nie
tylko reformy emerytalnej, ale takze kwestii narastania
dlugu. O ile prawda jest, ze dtug publiczny od wielu
lat narasta, o tyle jest on grozny, kiedy zaczyna by¢
znaczacy w stosunku do dochodu narodowego lub jest
wydatkowany na nieproduktywne przedsigwziecia.
Oczywidcie w czesci, ktora dotyczy $rodkéw
przekazywanych do OFE, kiedy $rodki budzetowe sa
przekazywane na sfinansowanie aktualnych emerytur
poprzez emisje dtugu, ten proces nastgpuje. Niemniej
jednak zapomina sig, ze emerytury, ktére si¢ wyplaca,
s3 zobowigzaniami z przesztosci. Srodki, kedre teraz
wydatkujemy na emerytury, sa sptata nabytych
zobowiazani i §wiadczeniem, jakie musimy uzyska¢,
poniewaz mamy do niego prawo. Najwigkszym
problemem jest to, ze nie mamy odlozonych aktywéw,
a na sfinansowanie emerytur przeznaczamy aktualnie
wplacane sktadki. Dlatego nasz dlug w zaden sposéb
nie narasta z powodu odkladania naszych $rodkéw

do OFE, lecz dlatego ze ZUS nie posiada aktywéw,
poniewaz kiedy pracowali$my, nie odkladano
srodkéw, ktére obecnie bylyby przeznaczone na nasze
$wiadczenia.

Dlatego precyzyjnie mozna powiedzie¢, ze obecne
przekazy do funduszy emerytalnych likwiduja przyszle
zobowiazania. W przypadku istnienia aktywéw mozna
bedzie mniej wydatkowa¢ z budzetu, a zobowiazania
paristwa sa znaczaco redukowane. Ta pomytka wynika
z faktu, ze nie mierzy si¢ zobowiazari narostych

wobec pracownikéw pod wzgledem ich uprawnien
emerytalnych, a tym bardziej zdrowotnych. Nie

liczy si¢ dtugu, ktéry posiada ZUS. Zauwazmy,

ze juz teraz jest on trzykrotnie wigkszy od dlugu
budzetowego, poniewaz wynosi prawie 2 bln zk.
Kluczowe jest, ze $wiadczenia inwestowane w OFE
redukujg jego wielko$¢. Brak reformy emerytalnej

i liczenia zobowiazan emerytalnych powoduje, ze ten
dlug narasta z kazda chwila, przy czym tragedia dla
przysztych pokoleti jest to, ze nikt tego nie skalkulowat
i nie dopisat do wydatkéw finanséw publicznych.

W ciagu roku dtug wzrést o 200 mld zt, przy czym
jesli liczy¢, ze zobowiazania emerytalne przez wyplate
emerytur zniwelowaly go 0 100 mld z}, to z tego
wynika, ze narosly niepokryty niczym dlug emerytalny
wzrést 0 100 mld z4, a wigc kazdego dnia przyrasta on
0273 mln zk.

Nie nalezy dazy¢ do gwarantowania

jedynie niskiego poziomu $wiadczen

Podczas seminarium pojawily si¢ rozwazania dotyczace
reform emerytalnych. Jednym z istotniejszych referatéw
byt przygotowany przez prof. Nicolasa Barra z London
School of Economics, w ktérym zaprezentowane

zostaly reformy emerytur. Znalazly sic w nim

rozwazania dotyczace naukowych do§wiadczen z reform
przeprowadzonych na $wiecie. Przestanie tego referatu
bylo powiazane z faktem, ze spoleczeristwo si¢ starzeje
oraz ze stwierdzeniami, ze niezaleznie od tego, czy te
zobowiazania bedg skapitalizowane czy w systemie
pay-as-you-go, i tak wszystkie sa uzaleznione od plac

i dochodu, ktéry generuje spoleczeristwo. Wydaje sie, ze
ta teza jest nie do konica prawdziwa i sklania do blednych
konkluzji. Faktem jest, ze spoleczenistwo sig starzeje,
wystepuja olbrzymie zobowiazania emerytalne i nalezy
po prostu przenies¢ je do nowego systemu. Wszelkiego
typu przejscia sa wedtug prof. Barra kosztowne, poniewaz
oznaczaja narastanie zobowigzan wzgledem uczestnikow
rynku kapitatowego. A przeciez oznaczaja one
przeniesienie niewidzialnego dtugu, pozabudzetowego do
formy widzialnej, umozliwiajac wicksza efektywnos¢ przy
zarzadzaniu nim. Raczej nalezaloby uznaé, ze reformy
powoduja wicksza racjonalno$¢ narastania zobowigzan,
redukeje nieoptaconych przywilejéw emerytalnych, ktére
jesli pozostaja, to s elementem kosztu pracy w chwili
powstania zobowiazania.

Niewlasciwe, zwlaszcza z polskiego punktu widzenia
jest proponowane podejscie, ze nalezy zagwarantowaé
jedynie niski poziom $wiadczen, a pozostaly uzalezni¢
od whasnej zapobiegliwosci. Jest to nieracjonalne, jesli
jednocze$nie zwraca si¢ uwage na preferencje ludzi

do odkladania w czasie oszczednosci, powodujac

brak wystarczajacego zabezpieczenia emerytalnego.
Jednoczesna krytyka systemu kapitalowego za zbyt
wysokie koszty transakeyjne (w wysokoscei 1 proc.
redukuja $wiadczenia o 20 proc.) jest niekonsekwentna
w sytuacji, kiedy propaguje si¢ zapobiegliwo$¢
indywidualna, a wigc kosztowniejsza i bez efektu skali.
Nie wydaje si¢ prawdziwa réwniez teza

o tym, ze kapitalizacja nie ma dodatkowego efektu
gospodarczego, poniewaz w przypadku starzenia

si¢ spoleczenistwa, dazac do reformy opartej na
systemie skapitalizowanym, powodujemy, ze poziom
opodatkowania spoleczeristwa staje si¢ dzigki temu
nizszy, bo emeryci zostali kapitalistami. A wiadomo,

ze strukturze podziatu PKB az 30-40 proc. stanowig
dochody z majatku. Za$ prokonkurencyjnie regulujac
system kapitalowy, obnizamy koszty transakcyjne

i to zaréwno w czesci spolecznej, jak i indywidualnej,

z korzyscia dla calej gospodarki. Powinni$my réwniez
dazy¢ do zmiany struktury demograficznej zamiast
dywagowac¢ na temat koniecznosci doszkalania starszego
pokolenia tylko po to, aby po latach empirycznie
zauwazy¢, ze majac stare spoleczeristwo, nie uda si¢
stworzy¢ gospodarki opartej na wiedzy. Niestety, ale

na temat polityki prorodzinnej i ulg podatkowych na
dzieci na konferencji nie wspomnial nikt za wyjatkiem
Markusa Sailera z Niemiec. Kuriozalnie nawet Komisja
Europejska wyplacajac miesieczne dodatki swoim
urz¢dnikom w wysokosci 365 euro na dzieci, a na
niepracujaca zong w wysokosci 167 euro plus 2 proc.
pensji, prowadzi polityke prorodzinna, podczas gdy
Polska wprost stara si¢ unika¢ uzywania tego stowa.

Konieczne dokoriczenie reform
Swiadczenia z drugiego filaru, dla kobiet 60-letnich sg
obecnie bardzo niskie. Mimo wykorzystywania tablic

unisex, skracajacych do 247 miesi¢cy oczekiwang
dlugo$¢ zycia, emerytura z drugiego filara wynosi
przecigtnie 77,81 z4, a jej rozpigtos¢ waha si¢ od 15

do 380 zk. Poprzez skrécenie czasu wyplat §wiadczenia,
ktdre s3 inflacyjnie waloryzowane, nadmiernie redukuje
sie $rodki na rachunku w OFE.

Obecnie wedtug danych z sierpnia 2010 r. jest 465
0s6b, ktére uzyskuja w sumie $wiadczenia w wysokosci
zaledwie 36,2 tys. zt — niewiele, bo 5 proc. wyplat

z pierwszego filara. Z biegiem czasu beda one
narastaly i konieczne jest calosciowe uregulowanie
wyplat z tego systemu. Istotne jest uwzglednienie
faktu zaprezentowanego przez Heinza Rudolpfa

z Banku Swiatowego o braku racjonalnosci wyplat
jednorazowych, w $wietle ktérych powinnismy
wycofaé si¢ z tego typu pomystéw. Nie powinno

si¢ tez ulega¢ instytucjom finansowym, dazacych

do takiego skonstruowania systemu, ktéry bedzie
korzystny dla nich. Jeden z bylych pracownikéw
instytucji ubezpieczeniowej podnidst réwniez, ze
$wiadczenia nie powinny by¢ waloryzowane inflacyjnie,
poniewaz niedobrze by bylo, zeby podatnik ponosit
ryzyko w przypadku emisji tego typu instrumentéw
przez Skarb Paristwa. Nie jest to do korica whasciwe
podejscie, poniewaz paristwo, emitujac tego typu
instrumenty, redukuje znacznie wlasne ryzyko
dochodowe. Z jednej strony jest ono w znacznym
stopniu odpowiedzialne za poziom inflacji,

a z drugiej strony wystepuje bardzo silna korelacja
miedzy dochodami paristwa a poziomem inflacji.
Dlatego panistwo we wlasnym interesie powinno
emitowac tego typu instrumenty dhuzne.

Niemniej jednak kluczowy wydaje si¢ fake, ze tego
typu analizy byly juz prezentowane, a konkluzje
dotyczace tego, jak system powinien by¢ uregulowany,
pojawily si¢ juz 10 lat temu w raporcie , Bezpieczenistwo
dzieki emeryturze”. Jest wielka szkoda, ze rozwazania
pokrywajace si¢ z tymi prezentowanymi na konferencji
nie byly referowane przez kogo$ z KNF-u czy tez
ekspertéw, ktdrzy pracowali przy tym raporcie. Tym
bardziej, ze kluczowe analizy zawarte w tym raporcie
zostaly po 10 latach naukowo potwierdzone przez
prof. Barra z LSE, ktéry stwierdzil, ze zgodnie z teoria
nauczang w information economics wystepuje olbrzymi
problem absorpcji informacji i braku wiedzy na temat
produktdéw, ktére wystepuja na rynku kapitatowym.
Az 50 proc. Amerykandéw nie widzi réznicy miedzy
akcjami a obligacjami i nie odczuwa koniecznosci
przenoszenia wraz z wiekiem $rodkéw, aby inwestowad
bezpieczniej w obligacje, nikt tez nie zdaje sobie
sprawy, jakie znaczenie majg oplaty ponoszone

na rzecz instytucji finansowych. Zaprezentowana przez
prof. Barra teoria ,behavioral economics” potwierdzita,
ze ludzie odkiadaja oszczedzanie, utrzymuja

srodki w tych samych funduszach, zamiast je

aktywnie zmieniad i sa zdezorientowani, kiedy maja
bogaty wybér funduszy. Tego typu wnioski byly
zaprezentowane juz dziesi¢ lat temu, opieraly si¢

na tych samych zalozeniach i zawieraly takie same
konkluzje. Méwily o koniecznosci standaryzacji
produktéw, wzmocnieniu konkurencji i organéw
nadzoru.

Istotne, aby po wielu latach, nie patrzac na naciski
réznych grup interesu, wprowadzié¢ rozwiazania,

ktére byly zawarte w raporcie ,Bezpieczefistwo dzigki
emeryturze”. Staraé si¢ ograniczy¢ koszty transakcyjne
oraz doprowadzi¢ do tego, aby $wiadczenia

emerytalne byly jak najwyzsze, a rynek kapitalowy jak
najbardziej efektywny, nie zapominajac o koniecznosci
prowadzenia polityki prorodzinnej w celu odwrécenia
nadciagajacej zapasci demograficznej.
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