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Ocena propozycji rzadowej I: wplyw na inwestycje, rynek FOR
kapitalowy, przyszle emerytury i zaufanie obywateli do panstwa -

Wptyw propozycji rzagdowej na:

Inwestycje krajowe — negatywny
W perspektywie kilku lat spadek przymusowych oszczednosci gospodarstw domowych zdecydowanie
przewyzszy wzrost dobrowolnych oszczednosci gospodarstw domowych oraz poprawe salda finansow
publicznych.

Rozwoj polskiego rynku kapitatowego — negatywny
Spadnie wielkosc srodkow dostepnych dla przedsiebiorstw na GPW.

Bezpieczenstwo przysztych emerytur — negatywny
Przyszte emerytury w znacznie wiekszym stopniu bedgq zalezaty od dochoddow podatkowych panstwa i
decyzji politycznych.

Wysokos¢ przysztych emerytur — negatywny
W perspektywie kilkunastu lat i dtuzszej lat inwestycje w akcje przynoszq wyzsze zyski od inwestycji w
obligacje, ktore ma nasladowac nowe subkonto w ZUS.

Zaufanie obywateli do panstwa - negatywny
Ekspresowe tempo wprowadzania zmian pod wptywem doraZnych potrzeb stoi w sprzecznosci z
dtugookresowym i fundamentalnym charakterem systemu emerytalnego.

Ryzyko przysztych zmian - zwiekszone
Czesciowy demontaz kapitatowej czesci systemu emerytalnego tworzy niebezpieczny precedens i zwieksza
pokuse dla przysztych rzqdow np. nacjonalizacji oszczednosci zgromadzonych w OFE, jak miatfo to miejsce
na Wegrzech czy w Argentynie.

Ostabiajgc zaufanie obywateli do panstwa, zwiekszajqgc ryzyko kolejnych negatywnych
zmian w systemie emerytalnym oraz spowalniajgc rozwoj polskiego rynku kapitatowego
propozycja rzgdowa negatywnie wpfywa na perspektywy rozwojowe Polski.



Ocena propozycji rzadowej II FOR

Osiggniecie korzysci fiskalnych rzedu 11 mld zt juz w tym
roku wymaga zakonczenia catego procesu legislacyjnego
W 2 miesigce.

Tak szybkie tempo prac nad ustawg jest niezgodne z
fundamentalnym i dtugookresowym charakterem
systemu emerytalnego.

Propozycja FOR jest bardziej realistyczna i pozwala uzyskac
porownywalng poprawe salda finanséw publicznych bez
niebezpiecznego skracania procesu legislacyjnego.

Mozliwa jest poprawa salda finansow publicznych bez demontazu kapitatowej czesci
systemu emerytalnego, z pozytkiem dla wzrostu gospodarczego.



Zrédla wzrostu deficytu sektora finanséw publicznych FOR
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Zrédfto: opracowanie wtasne

Wzrost transferow do OFE o 0,2% PKB tylko w niewielkim stopniu odpowiada za wzrost
deficytu sektora finansow publicznych o 6% PKB w okresie 2007 — 2010.



Mozliwosci kontynuowania reformy emerytalnej, przy FOR
wspieraniu wzrostu gospodarczego '

Mozliwe jest ograniczenie deficytu sektora finansow publicznych bez
demontazu czesci systemu emerytalnego. Reformy, ktére mogg to zapewnic to:

l. Przyspieszenie prywatyzacji

Il. Dokonczenie reformy emerytalnej

lll. Inne zmiany w systemie ubezpieczen spotecznych zwiekszajgce podazy pracy
IV. Ograniczenie innych wydatkéw publicznych

V. Proefektywnosciowe uproszczenie podatkéw, likwidacja lub ograniczanie ulg
podatkowych

FOR proponuje reformy, ktore nie tylko ograniczq deficyt sektora finansow publicznych, ale
rownoczesnie, w przeciwienstwie do propozycji rzgdowej, przyczyniq sie do przyspieszenia
wzrostu gospodarczego w Polsce.



I. Przyspieszenie prywatyzacji FOR

Przyktadowe pakiety, ktorych sprzedaz pozwali na uzyskanie przychodéw
rzedu 27 mid zt w 2011 roku:

dokoniczenie prywatyzacji Enei (sprzedaz pakietu 51% akcji) — ok. 5,0 - 5,5 mid zt
dokonczenie prywatyzacji Energii (sprzedaz pakietu 84,2% akcji) — ok. 7,5 mid zt
dokonczenie prywatyzacji Zespotu Elektrowni Pgtnédw-Adaméw-Konin — ok. 1,0 = 1,2 mld zt

prywatyzacja realizowana przez inne resorty niz ministerstwo skarbu panstwa (zgodnie z
planem rzadu) — 3 mid zt

sprzedaz pozostatego pakietu akcji KGHM (31,79%) — ok. 10 - 11 mlid zt, albo sprzedaz pakietu
11,79% akcji i zejscie przez Skarb Panstwa do 20% udziatu w spoétce — ok. 3,5 - 4 mid zt

sprzedaz 10% akcji PKO BP — ok. 5 mld zt
sprzedaz 10% akcji PZU — ok. 3 mid zt

sprzedaz 10% pakietu akcji PGE — ok. 4 mld zt
sprzedaz 10% pakietu akcji Tauron — ok. 1 mid zt
sprzedaz 10% pakietu akcji PGNiG — ok. 2 mid zt

Zrédto: opracowanie wiasne

Przyspieszenie prywatyzacji zwieksza efektywnosc gospodarki i uniezaleznia jg od decyzji
politykow, jednoczesnie zmniejszajgc potrzeby pozyczkowe panstwa. Przyspieszenie
prywatyzacji nie wymaga zmian ustawowych, jej tempo zalezy wytqgcznie od decyzji rzqdu.



II. Dokonczenie reformy emerytalnej FOR
oszczednosci w mld zt (ceny z 2010 roku) TR,
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2011 2012 2013 2014 2015 2020
A. Stopniowe podwyzszanie wieku emerytalnego Ki M do 67 lat 0 1 2,3 4,1 6,7 17,1
B. Wiaczenie funkcjonariuszy i zotnierzy do powszechnego systemu
emerytalnego
C. Wtaczenie gérnikéw do powszechnego systemu emerytalnego 0,5 1,0 1,5 2,0 4,5
D. Objecie dochodéw lepiej zarabiajgcych rolnikdw podatkiem PIT i

-0,03 -0,05 -0,07 -0,09 -0,12

. . . . 1 1 1 1 1
sktadkami ubezpieczeniowymi wedtug stawek ZUS

E. Uspdjnienie wymiaru rent z wymiarem emerytur 0,0 0,0 0,1 0,1 0,2 0,9
RAZEM Il (mld zt) 0,0 2,6 4,3 6,7 9,8 23,4

Zrédta: FOR, Instytut Badan Strukturalnych, Ministerstwo Finanséw

Wprowadzenie powyziszych reform poza zmniejszeniem deficytu sektora finansow
publicznych przyczyni sie do przyspieszenia wzrostu gospodarczego w Polsce.



III. Inne zmiany w systemie ubezpieczen spolecznych zwickszajace
podazy pracy, oszczednosci w mld zi (ceny z 2010 roku)

FOR

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
2011 2012
A. Wstrzymanie planowego wydtania ptatnych urlopdw macienaskich 0,1 0,5

B. Obnizenie wysokéci zasitkow chorobowych z 80 do 60% wynagrodzenia oraz
ograniczenie ich dogbnasci poprzez wprowadzenie 3 dniowego okresu oczekiwania
C. Dostosowanie wysokoi zasitkow chorobowych funkcjonariuszyatnierzy do

zasad obowizujacych w systemie pracowniczym

D. Obnizenie wysokéci zasitkéw opiekiczych z 80 do 60% wynagrodzenia oraz0 1 0.2
ograniczenie ich dogpnasci poprzez wprowadzenie 3 dniowego okresu oczekiwania. ’

E. Przywrdcenie wysokai zasitkdw dla bezrobotnych sprzed ich podniesienia w 2010,05 0,1
RAZEM III (mid z) 1,1 2,6
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Zrédto: szacunki wtasne FOR

Wprowadzenie powyzszych reform spowoduje wzrost podazy pracy oraz spadek deficytu

sektora finansow publicznych, tym samym przyczyniajqc sie do dtugofalowego rozwoju

polskiej gospodarki.



IV. Ograniczenie innych wydatkow publicznych, FOR
oszczednosci w mld z1 (ceny z 2010 roku) O
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2011 2012 2013 2014 2015 2020
A. Utworzenie centrum ustug wspdélnych w administracji centralnej 0 1 2 3 4 4
B. Racjonalizacja zakupdéw towaréw i ustug w administracji centralnej 0 1 2 3 4 4
C. Likwidacja becikowego 02 04 03 03 03 03
D. Obnizenie zasitku pogrzebowego 0,6 1,1 1,0 0,9 0,9 0,8

E. Podniesienie pensum nauczycieli (przy utrzymaniu zaplanowanego
. o4 15 31 45 52 51
wzrostu wynagrodzen)

F. Reguta zrbwnowazonego budzetu dla jednostek samorzadu terytorialnego 0 0 0 0 14 14
RAZEM IV 1,2 49 84 11,7 284 28,2

Zrédto: szacunki wtasne FOR, Deloitte

Powyzszy pakiet reform racjonalizuje wybrane obszary wydatkow publicznych, pozwalajqc
tym samym na uzyskanie znacznych oszczednosci.



V. ProefektywnosSciowe uproszczenie podatkow, likwidacja lub FOR
ograniczanie ulg podatkowych, mld zt (ceny z 2010 roku) T
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mC.
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2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

2011 2012 2013 2014 2015 2020

A. Modyfikacja ulgi prorodzinnej 0 3,5 3,3 3,1 2,9 3,2
B. Likwidacja ulgi na Internet 0 03 033 031 029 032
C. Likwidacja zwrotu czesci VAT za materiaty budowlane 0,5 0,9 0,9 0,9 0,8 0,7
D. Likwidacja obnizonej stawki VAT na ustugi hotelarskie 0,35 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7
Razem 0,85 5,45 5,23 5,01 4,69 4,92

Zrédto: szacunki wtasne FOR

Wymienione powyzej ulgi nie sq efektywnym srodkiem realizacji poszczegolnych celow. Ich
likwidacja przyniesie oszczednosci dla budzetu w mniej niz marginalnym stopniu wptywajqgc
np. na dostep do Internetu czy ustug hotelarskich.



Poréwnanie propozycji rzadowej i FOR FOR
poprawa salda finanséw publicznych, mld z1 (ceny z 2010 roku) m )
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Zrédto: szacunki wtasne FOR

Propozycja FOR wigqze sie ze znacznie wiekszq poprawgq salda finansow publicznych w
porownaniu do propozycji rzgdowej. Jednoczesnie w przeciwienstwie do niej propozycja FOR
sprzyja dfugookresowemu wzrostowi gospodarczemu.



Przykladowe mniejsze pakiety FOR

I. Prywatyzacja

Il. D. Objecie dochoddw lepiej zarabiajgcych rolnikdow podatkiem
PIT i sktadkami ubezpieczeniowymi wedtug stawek ZUS

lll. B. Obnizenie wysokosci zasitkéw chorobowych z 80 do 60%
wynagrodzenia oraz ograniczenie ich dostepnosci poprzez
wprowadzenie 3 dniowego okresu oczekiwania.

l1I.C. Wiaczenie funkcjonariuszy i zotnierzy do powszechnego
systemu ubezpieczenia chorobowego

11l.D. Obnizenie wysokosci zasitkéw opiekunczych z 80 do 60%
wynagrodzenia oraz ograniczenie ich dostepnosci poprzez
wprowadzenie 3 dniowego okresu oczekiwania.

IV.A. CUW w administracji
IV.B. Konsolidacja i racjonalizacja zakupow towaréw i ustug w
administracji centralne;j

IV.D. Obnizenie zasitku pogrzebowego do poziomu 1100 zt
IV.F. Reguta wydatkowa dla JST

V. C. Likwidacja zwrotu VAT za materiaty budowlane

V. D. Likwidacja obnizonej stawki VAT na ustugi hotelarskie

Czesc proponowanych rozwigzan moze wywofac ostry sprzeciw. Jednak wprowadzenie
nawet wybranych, najmniej kontrowersyjnych, elementow propozycji FOR moze przynies¢
oszczednosci wieksze od propozycji rzgdowej, wspierajgc przy tym wzrost gospodarczy.



Propozycja reformy II filaru - diagnoza FOR

 Nadmierne optaty, w szczegdlnosci optata od sktadek

W momencie tworzenia systemu aktywa OFE byty zbyt mate, by same opftaty za
zarzgdzanie pokryty wszystkie koszty.

 Obowigzkowe optaty na rzecz ZUS, KNF i Rzecznika Ubezpieczonych
Czesc opfat od sktadek idzie nie do PTE, a do powyzZszych instytucji.
e Wymag zarzadzania OFE przez odrebne podmioty — PTE

W 1999 poziom rozwoju rynku kapitatfowego w Polsce byt niski i brakowato
wyspecjalizowanych instytucji zajmujqcych sie zarzgdzaniem aktywami.

e System doptat z tytutu nieosiggniecia minimalnej wymaganej stopy zwrotu

W momencie tworzenia Il filaru w warunkach duzej niepewnosci potrzebne byfto
zagwarantowanie stabilnosci systemu i relatywnie matych réznic miedzy wynikami
poszczegdlnych OFE.

e Jedna polityka inwestycyjna dla wszystkich uczestnikow
* Niewtasciwy system oceny wynikow

W momencie tworzenia Il filaru poziom rozwoju rynku kapitatowego w Polsce byt niski. Wraz
Z jego rozwojem przez ostatnich 12 lat znaczgcym zmianom ulegto otoczenie w ktorych
dziatajq OFE.



Propozycja reformy II filaru - propozycje zmian FOR

e Zniesienie optaty od sktadek

Opftaty za zarzqdzanie wystarczq by pokryc¢ zredukowane koszty.

e Obowigzkowe optaty na rzecz ZUS, KNF i Rzecznika Ubezpieczonych
Likwidacja powyzszych optat zmniejszy koszty PTE o ok. 15%.

e Ograniczenie kosztow akwizycji i reklamy

Jest to najwieksza pozycja w kategorii wydatkow operacyjnych (35%).

*  Wymog zarzadzania OFE przez odrebne podmioty — PTE

Potgczenie niemal identycznej dziatalnosci PTE i TFl pozwoli na osiggniecie korzysci skali i w
konsekwencji redukcje kosztow operacyjnych o 15%-20%.

e Zmniejszenie kar i zawezenie dopuszczalnego zakresu odchylen stopy zwrotu

Mhniejsze dopuszczalne odchylenia do benchmarku przetozq sie na wyzszq stope zwrotu z
inwestycji OFE.

* Dostosowanie struktury portfela inwestycyjnego OFE do wieku uczestnikéow

Duzy udziat akcji w portfelach mtodszych cztonkow OFE, malejgcy wraz z ich wiekiem
pozwoli na zwiekszenie stopy zwrotu, bez wzrostu ryzyka.

e Zewnetrzne benchmarki dla OFE

Zewnetrzny benchmark sprawi, ze OFE zamiast nasladowac portfele innych OFE skupiq sie
na pasywnym odzwierciedlaniu portfela rynkowego.

Wprowadzenie powyzszych zmian podniesie efektywnosc¢ OFE, co przefozy sie na wyzsze
oczekiwane emerytury.



Zrédla FOR

Szczegotowy opis propozycji FOR oraz zrédta prezentowanych danych mozna
znalez¢ w materiatach FOR, dostepnych na www.for.org.pl:

*Mateusz Guzikowski, Wiktor Wojciechowski, ,,Kto jak gtosowat? Kalendarium
finansow publicznych 2001-2011”

*Andrzej Rzonca, Wiktor Wojciechowski, ,,Gorzej dla gospodarki, gorzej dla
panstwa, gorzej dla emerytow: ocena obciecia sktadki do OFE w porownaniu
do jej zachowania na obecnym poziomie”

eLech Kalina, Aleksander taszek, Andrzej Rzonca, Wiktor Wojciechowski ,,Jak
przyspieszyc¢ wzrost gospodarczy, uzdrowic finanse publiczne i dalej budowac Il
filar emerytalny?”

*Wiktor Wojciechowski, ,,Lepsza OFErta: Propozycja reformy czesci
kapitatowej systemu emerytalnego”
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Zrédfto: opracowanie wtasne

Oszczednosci krajowe stanowiq podstawowe zrodto finansowania inwestycji krajowych.

Spadek oszczednosci krajowych przefozy sie na spadek inwestycji i wolniejszy wzrost
gospodarczy.




