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Szanowny Panie Profesorze, Drogi Leszku!

Znamy si¢ od ponad 30 lat i dlatego spor, ktory nas podzielit wokot reformy OFE, jest
zapewne tak samo bolesny dla Ciebie jak 1 dla mnie. Jest takze bolesny dla catego §rodowiska
reformatorskiego, jak i dla cztonkéw 1 sympatykow Platformy Obywatelskiej, ktéra jest
przeciez jedyng polityczng sitg reformatorskg w Polsce.

Dlatego chce na samym poczatku jasno powiedzie¢: reforma emerytalna z 1998 roku byta
wielkim krokiem na drodze polskich reform. To ta reforma zapewnia, ze w przysztosci nasz
system emerytalny bedzie zréwnowazony, i to dzigki niej Polska ma — wedlug MFW
1 Komisji Europejskiej - najlepsze wskazniki dlugoterminowego zbilansowania finansow
publicznych w Europie (w okresie do 2060 roku).

System stworzony w 1998 roku sktada si¢ z trzech czgs$ci, na ktore idg nasze sktadki. Jedna
cze$¢ to pierwszy filar nowego (zréwnowazonego) systemu w ZUS. Nalezy jasno
powiedzie¢: ta pierwsza czes¢é zostata Swietnie zaprojektowana. Na I filar idzie troche wigcej
niz 3/5 naszych sktadek, i dlatego ok. 3/5 naszych emerytur bedg wyptacane z tej czesci
zreformowanego systemu emerytalnego. Co do tej czesci wszyscy si¢ zgadzamy, ze to wielkie
osiggniecie ostatnich 20 lat i nikt z nas nie zamierza w jakimkolwiek stopniu poddawac
w watpliwo$¢ znaczenia tej reformy.

Druga cze$¢ naszych sktadek, troche mniej niz 1/5, idzie na zakup akcji przez OFE. Ta czes¢
spetnia kilka waznych funkcji: rozwija rynek kapitatlowy, w pewnym stopniu utatwia
prywatyzacje 1 - o ile zwrot z akcji jest wyzszy niz waloryzacja w ZUS (co jednak nie jest
pewne) - daje przysztym emerytom wyzszg emeryture. Cho¢ ta cze$¢ nowego systemu
znaczaco zwigksza wydatki panstwa (o okoto 9 mld. ztotych w tym roku) to rzad jedynie
przej$ciowo ja zmniejsza (o ok. 3 mld. ztotych) - z uwagi na dobrze znane skutki §wiatowego
kryzysu gospodarczego dla finanséw publicznych. A od 2015 bedzie ona miata wigkszy
udziat w naszych sktadkach niz obecnie.



W ocenie tej czgsci reformy rowniez si¢ nie roznimy i nigdy nie roézniliSmy. Wbrew temu,
coméwisz w swoim wywiadzie w Tygodniku Powszechnym, nigdy nie powiedzialem,
ze ,,OFE to rak” 1 $wiadomie tego nie zrobilem z co najmniej dwoch powoddéw. Po pierwsze,
zawsze krytykowatem jedynie system wprowadzony w 1998 roku, a nie ludzi czy instytucje.
Dlatego tez uzytem wyraz ,II filar” , a nie ,,OFE”. Po drugie, moje sformutowanie dotyczyto
jedynie czgdci obligacyjnej II filara i bardzo wyraznie zaznaczylem to w swoim tekscie.

Apeluje do Ciebie o uwazng lekture moich tekstow i prosze, zebys nie uzywat moich cytatow
W zmieniony — wypaczajacy sens moich stow — sposéb. Bo inaczej sklonny bed¢ przyznaé
Ciracje, ze taka debata to rzeczywiscie debata ,,gtuchych”.

Problem z reforma emerytalng z 1998 roku tkwi jedynie w jej ostatniej, trzeciej czeSci,
na ktorg idzie troche ponad 1/5 naszych sktadek (ok. 14 mld. ztotych, a razem z kosztem
odsetek wynikajacych z wcze$niej zakupionych przez OFE obligacji panstwowych 23 mld.
ztotych). Te cz¢$¢ naszych sktadek OFE i tak musza inwestowacé w obligacje skarbu panstwa.
Moim zdaniem takie rozwigzanie nie ma sensu i tu wyraznie réznimy si¢ w ocenie tej
reformy. Dlatego, rzad chce t¢ cz¢$¢ przysztych sktadek (okoto 14 mld ztotych) przenie$¢ na
nowe sub-konta w ZUS, aby nie powodowata ona co roku olbrzymich wydatkéw i nie
generowala dodatkowego olbrzymiego dlugu publicznego. Gdyby nie ta trzecia cze$¢
systemu, to nasz dtug publiczny bylby o ponad jedng szostg nizszy, czyli o 130 mld. ztotych, i
Polska bytaby zaliczana do bardzo nisko zadtuzonych krajow Unii Europejskiej. Co wigcej,
jesli nie wprowadzimy przygotowanej przez rzad reformy OFE, to ten dlug bedzie
stale — niepotrzebnie — rost.

Chce jednak wyraznie powiedzie¢, ze w naszej reformie II filara nie ma mowy o przeniesieniu
do ZUS juz zgromadzonych aktywow. Jestem stanowczo takiej zmianie, w stylu wegierskim,
przeciwny.

Nasza reforma OFE nie odbedzie si¢ kosztem przysztych pokolen.

Drogi Leszku! Wszystkie trzy czgsci zreformowanego systemu zapewniaja zbilansowanie
wptat sktadek 1 wyptat emerytur w przysztosci, i to jest wielkie osiggnigcie ojcow reformy:
Premiera Jerzego Buzka, Jerzego Hausnera 1 Twoje. Zmiany, ktére wprowadza obecny rzad
w systemie emerytalnym w zaden sposéb tego osiggnigcia nie podwazg!

Kiedy si¢ przesuwa czes¢ sktadki (troche ponad 1/5) z jednego stabilnego i1 zbilansowanego
w przysztych latach systemu do drugiego - ktory takze jest zbilansowany w przysztych
latach — to nie powoduje to zachwiania zbilansowania catosci. Tak wtasnie robi rzad.

Dlatego nie mozna méwic, jak czasami to robisz, ze zmiany proponowane przez rzad odbeda
si¢ kosztem przysztych emerytow lub podatnikow. Takie stwierdzenie jest, niestety,
nierzetelne. Przypomne: czes$¢ sktadki, ktora bedzie inwestowana w akcje i ktéra moze, cho¢
nie musi, da¢ wyzszg emeryture w przysztosci, bedzie — wedtug projektu rzadowego —
zwiekszona, a nie zmniejszona po 2015r.



Ale najwazniejsze jest to, ze projekt rzadowy zmniejszy obciazenie przyszltych pokolen
Polakow zupelnie niepotrzebnym dlugiem. Dhug ten zagraza bezpieczenstwu finansow
publicznych, obniza tzw. ,rating” polskich firm (zwigkszajac ich koszty kapitatu) i obarcza
przyszle budzety, czyli przyszltych podatnikéw wyzszymi kosztami obstugi dtugu a wobec
tego potencjalnie wyzszymi podatkami.

Niektorzy twierdza, ze rzad odwroécit si¢ od reform w systemie emerytalnym. Jest wprost
przeciwnie. To rzad Donalda Tuska jest pierwszym, ktory kontynuuje Wasze reformy.
To nasz rzad w 2008 roku wprowadzil emerytury pomostowe, dzieki czemu ukrocito si¢
nabywanie nowych uprawnien do wczesnych emerytur, co spowoduje, ze do 2015 roku (czyli
w ciagu 6 lat) przecietny wiek emerytalny wzro$nie o 3 lata. To nasz rzad znidst przywileje
emerytalne dla bylych pracownikéw Shuzby Bezpieczefistwa. 1 to nasz rzad obecnie
opracowuje tak dtugo odktadang reforme emerytur i rent mundurowych.'

A teraz, drogi Leszku, jesli pozwolisz, sprobuj¢ odpowiedzie¢ na Twoje kolejne zastrzezenia
do projektu rzadowego.

OFE nie sa mniej zagrozone od I filara w ZUS przez (nie)swietych Mikolajow, czyli
przez nieodpowiedzialnych populistycznych politykow.

Ty ten argument ladnie strescites tak: w OFE sa prawdziwe pieniadze, a w ZUS
(czyli zreformowanym w I filarze) sa jedynie ,,obietnice politykow”. Po pierwsze, zarowno
pieniadze w I filarze, jak i1 $rodki przekazane do OFE, a nastgpnie zainwestowane w obligacje
s3 na biezaco wyptacane obecnym emerytom. Mozna wigc powiedzie¢, ze 100% srodkéw
przekazywanych do ZUS 1 ponad 60% S$rodkow przekazywanych do OFE to obietnice
politykdéw, a nie realne pienigdze. A rzad zamierza zwigkszy¢ - a nie zmniejszy¢ - §rodki
przekazane do OFE na zakup akc;ji.

Po drugie, niestety, mylisz si¢, jesli naprawd¢ sadzisz, ze populistyczni politycy nie mogliby
dobra¢ si¢ - nawet latwiej - do oszczgdnosci Polakow w OFE niz do systemu waloryzowania
w I filarze 1 na nowych sub-kontach w ZUS. Wezme¢ pierwszy przyklad z brzegu:
populistyczny rzad méglby zmiang jednego rozporzadzenia wymoc na OFE inwestowanie
dowolnej cze$ci ich srodkow — nawet catos$ci — w 2-letnich obligacjach skarbu panstwa
denominowanych w euro (oprocentowanie 1,8 procent!). Na skutek takiego ruchu,
zyskownos$¢ kont w OFE spadtaby o ponad 2/3. A zeby zmieni¢ sposdb waloryzacji w ZUS,
to taki rzad musiatby zmieni¢ ustawe w parlamencie, co jak wiesz jest znacznie trudniejsze
niz prosta zmiana rozporzadzenia przez rzad. Co wigcej, rzad, ktory jest w stanie zmieniac
ustawy, bedzie — aby uzyska¢ pienigdze na kietbasg¢ wyborczag — w stanie zmienié
opodatkowanie PTE, ktére zarzadzajag OFE, lub nawet opodatkowa¢ konta w OFE.

! Zatozenia do ustawy obnizajacej renty mundurowe do 80% - czyli do takiego samego poziomu jak w systemie
powszechnym - zostaty przyjete przez Rade Ministrow 22 lutego tego roku.



Niestety, jest jeszcze gorzej! Nowy tzw. tad gospodarczy” Unii Europejskiej bedzie
zawieral wymodg aby wszystkie nowe emisje obligacji skarbowych krajow strefy euro
zawieraly tzw. ,klauzule wspdlnego dziatania” (,,common action clauses”, czyli CACs).
Kiedy Polska przystapi do strefy euro, to ten wymog takze bedzie nas obowigzywat.

Jak dobrze wiesz CACs-y oznaczaja, iz bedzie obnizana warto$¢ obligacji skarbowych kraju
ktorego finanse publiczne popadna w kiopoty, i ktéry skorzysta z pomocy unijnej tak jak
Grecja lub Irlandia. Gdyby Polska popadta w klopoty z powodu dziatah przysztych
(nie)swietych Mikotajow, co wtedy statoby sie z wartoscig obligacji skarbowych
zgromadzonych w OFE? Czy utrzymatyby nawet swoja warto$¢ nominalng? Na pewno nie!

Wazne, zeby§ mowiac o I filarze, jako bardziej zagrozonym dziataniem politykow zastrzegt,
ze zagrozenia te dotycza tylko 1 wylacznie przyszlej waloryzacji emerytur. Konstytucja chroni
bowiem kwoty juz zapisane na indywidualnych kontach w ZUS przed jakimkolwiek
zmniejszeniem.

Poza tym, miej zawsze na wzgledzie fakt iz populistyczni politycy, przed ktorymi chcesz
chroni¢ system emerytalny, raczej nie bedg sktonni obnizy¢ przysztych emerytur. Podwyzka
emerytur nie pokryta wyzsza sktadka, ktérg populistyczni politycy mogliby zaproponowac,
bedzie si¢ wigzaé z powstaniem niedoboru w I filarze w ZUS. Wszyscy wigc powinni, przede
wszystkim, nastawi¢ si¢ na ochron¢ systemu przed takimi zakusami, a nie straszy¢
przesunigciem sktadki z jednej do drugiej czeéci zbilansowanego systemu.

Reforma rzadowa nie ostabi wzrostu gospodarczego Polski, wrecz przeciwnie powinna
go przyspieszy¢.

I to z najprostszej z mozliwych przyczyn: czes¢ sktadki, ktora idzie na zakup akcji przez OFE,
1 ktéra moze si¢ przyczyni¢ do wzrostu gospodarczego poprzez rozwdj rynku kapitalowego
nie bedzie zmniejszona, lecz zwigkszona. Co wigcej, dajac ulge podatkowa na dodatkowe
dobrowolne rzeczywiste oszczednos$ci, stanowigce nowa dodatkowg 1/5 obecnej sktadki, rzad
stwarza, tym ktorzy beda chcieli z tego skorzysta¢, mozliwo$¢ zainwestowania po 2015 roku
w akcje wigcej niz cato$¢ obecnych sktadek, ktore ida do OFE. Z tych dwoch powodow, rzad
zwieksza mozliwos$ci rozwojowe naszej gospodarki.

Co si¢ stanie z oszczedno$ciami wynikajagcymi z tego, iz cze$¢ sktadki inwestowana
w obligacje skarbowe (i jedynie ta cze¢$¢) nie bedzie przekazywana do OFE? I jak ta zmiana
wptynie na nasz wzrost gospodarczy?

Dzieki regule wydatkowej, te oszczednosci nie moga by¢ przejedzone. Poki Polska (tak jak
23 inne kraje UE) — na skutek §wiatowego kryzysu — podlega unijnej procedurze nadmiernego
deficytu, cato$¢ tych $rodkoéw bedzie przekazywana na obnizenie dlugu publicznego
1 deficytu.



Ale co po tym za trzy lata, kiedy reguta wydatkowa juz nie bedzie obowigzywata? Musimy
zdecydowacé jako spoleczefstwo na co lepiej si¢ optaca te Srodki wydawac. Czy lepiej
je przekazywac¢ do OFE, czy lepiej:

e Dalej obnizy¢ dlug publiczny 1 deficyt?

e Obnizy¢ podatki?

e  Wykorzysta¢ te Srodki do wspotfinansowania projektow unijnych?

e Inwestowa¢ w nauke i szkolnictwo wyzsze lub w infrastruktur¢ drogowa czy
kolejowa?

e Inwestowa¢ w naprawd¢ efektywna polityke pro-rodzinng ktoéra zapewni,
ze w przyszto$ci bedzie wigcej pracujacych, i dzigki temu emerytury (z obu filarow
nowego systemu) beda wyzsze?

Prosz¢ zauwaz, ze doktadnie tak jak Ty uwazam obnizenie dlugu publicznego i podatkow
jako bardzo intratng inwestycj¢ dla naszego kraju, ktora skutkuje szybszym wzrostem
gospodarczym kraju. W przypadku dlugu wynika to z faktu, iz wyzszy dlug obniza tzw.
Hrating” polskiego panstwa i1 wobec tego takze ,rating” polskich firm prywatnych,
zwigkszajac w ten sposob ich koszty kapitatu.

Jestem gleboko przekonany, ze Srodki o ktéorych mowimy wplyna bardziej pozytywnie
na bogacenie si¢ Polski 1 Polakow, jesli beda ,inwestowane” w kazda z tych pigciu
mozliwosci, niz jesli beda bezsensownie przekazywane OFE, aby one za nie kupowaly
obligacje skarbowe, a uzyskane z tej transakcji przez budzet pienigdze szly do ZUS
na wyplate biezacych emerytur.

Leszku, w swoich wystgpieniach medialnych czesto uzywasz argumentu, ze OFE
to ,,niewielki” wydatek w poréwnaniu z cato$cig wydatkow publicznych. Ale wydatek, nawet
maty, jesli jest bezsensowny, powinien by¢ usuni¢ty pierwszy. A wydatki na OFE nie sg
bynajmniej takie mate: przekazujemy 24 mld. zlotych sktadek do OFE w tym roku. Z tego
14 mld. ztotych zupelnie niepotrzebnie idzie na zakup obligacji skarbowych, ktére emitujemy
po to aby znalez¢ pienigdze na biezace emerytury, pienigdze ktérych nie mamy bo...?
Bo przekazalismy je do OFE na sktadki! To 2/3 $rodkow ktére wydajemy co roku na budowe
drog. Caty dochdd z tegorocznej podwyzki VAT pokryje w tym roku jedynie troche ponad
4 miesigce tych zupehie niepotrzebnych wydatkow budzetowych. A nie wolno zapomnie¢,
ze ten dlug (razem z zaciggnigtym w tym celu w latach poprzednich) musi jeszcze by¢
oprocentowany, co powoduje dodatkowe 8,5 mld. ztotych wydatkow.

Nie jest prawda, ze tylko przekazywanie tak duzej skladki do OFE bedzie
WYMUSZALO ci¢cia wydatkow na przyszlych rzadach.

Po lekturze Twojego wywiadu dla Dziennika Gazety Prawnej z 11 lutego nabratem
przekonania, ze zdajesz sobie sprawe z tego, ze system OFE, w czesci w ktorej nakreca
spirale dlugu — gdyby ocenia¢ go ekonomicznie — nie ma sensu. Przekonanie to wynika
z faktu, ze wielokrotnie przywotujesz taki argument: system OFE, generujgc diug, zmusza



wszystkie rzqdy do reform, prywatyzacji i ciecia wydatkow. Traktujesz wigc system OFE jako
swoisty ,,fundusz presji reform” - jak je nazwatl Bogustaw Grabowski. Uznajesz, ze jesli
generuje on dlug, to nawet lepiej, bo tym samym zmusza do szukania oszczedno$ci w innych
obszarach, a takze wymusza prywatyzacj¢.

Niestety, drogi Leszku, 11 lat funkcjonowania tego ,,systemu presji reform” jest najlepszym
dowodem na to, Ze system ani nie wymusza reform, ani nie wplywa na szybsza prywatyzacje.
Mimo istnienia tego ,,funduszu presji” juz za czasow rzadow SLD wycofano si¢ z reformy,
ktora wiaczyla do powszechnego systemu emerytalnego gornikéw i stuzby mundurowe.
Pozniej, przez 10 lat, az do rzadu Platformy Obywatelskiej i PSL, nikt nie zdecydowat si¢
na domknigcie systemu emerytalnego poprzez ograniczenie przechodzenia na wczesniejsza
emeryture. Takze tempo prywatyzacji w czasie rzadow PiS pokazuje bardzo dobitnie,
ze ,,fundusz presji reform” nie wywiera zadnej presji.

Ale czy naprawde jest tak, ze bez koniecznosci przekazywania skladki do OFE, przyszie
rzady nie beda chcialy ogranicza¢ innych wydatkow? Uwazam, ze Twoj ,.fundusz
wymuszenia reform” jest nie tylko nieskuteczny, ale takze niepotrzebny. Wystarczy
popatrze¢ na wydatki publiczne ostatnich kilku lat. Je§li odejmiemy od wydatkow
publicznych te ktore sa finansowane ze srodkow europejskich, sktadki przekazywane do OFE
1 koszt obstugi dtugu wynikajacego z przekazywanych w przesztosci sktadek, to wedlug
prognoz MF w tym roku relacja pozostatych wydatkéw publicznych do PKB bedzie najnizsza
od poczatku transformacji (tak samo niska byta jednie w przedkryzysowym 2007r). Jesli
odejmiemy od tych wydatkow takze wspoifinansowanie projektow unijnych ze $rodkow
polskich, to w tym roku ta relacja bedzie bezkonkurencyjnie najnizsza od poczatku
transformacji!

Dlaczego tak jest? Nie z powodu przekazywania sktadek do OFE. Powod jest duzo prostszy.
To nasza reguta wydatkowa wymusza te oszczgdnosci, zupelnie bez konieczno$ci
przekazywania kolosalnych kwot do OFE.

Co wigcej, nowy unijny tad gospodarczy, ktory jest silnie popierany przez Polske, bedzie
duzo bardziej skutecznie niz dzi$§ ograniczal deficyty sektora publicznego. To takze bedzie
(duzo mniej kosztownie niz OFE) wymuszato oszczednosci.

Moze bylto inaczej w przesziosci, ale dzi$ dzigki regule wydatkowej i nowemu unijnemu
tadowi gospodarczemu, OFE nie sg potrzebne jako swoisty ,,fundusz wymuszania reform”.
Mamy na to lepsze, i duzo tansze, mechanizmy.

Dlaczego teraz?
Musimy jako Polska szybko obnizy¢ deficyt sektora publicznego z ok. 7,9% PKB w 2010

roku do ponizej 3%. Komisja wymaga aby tak sie stalo przed 2013 rokiem.

Probowalismy co prawda negocjowa¢ z KE inny sposéb liczenia tej 1/3 dlugu publicznego,
ktora wynika z II filara systemu emerytalnego. Ale niestety, udato si¢ wywalczy¢ jedynie



innego rodzaju ustgpstwa. Te sprawia, ze w przysztosci Polska nie bedzie ,,karana” w ramach
nowo natozonej procedury nadmiernego deficytu za te cze$¢ jej dlugu i deficytu, ktora
wynika z systemu OFE. Nigdy jednak nie bylo szans na uzgodnienie innego sposobu liczenia
dlugu publicznego. Taka zmiana wymagataby nie tylko zgody KE, ale takze jednomyslne;j
akceptacji wszystkich panstw czlonkowskich. Zreszta, przebieg i1 zakres negocjacji
z KE powinien by¢ Ci znany, skoro Ludwik Kotecki - m¢j Sekretarz Stanu — wysytat Ci
droga e-mejlowa szczegdtowa informacje w tej sprawie.

Propozycje FOR

Leszku, oszczednos$ci ktore wyliczytes daja w 2011 roku jedynie 3,5 mld. ztotych, nawet
zakladajac, ze mozna by na nie wszystkie uzyska¢ zgode parlamentu w roku wyborczym
1 ze parlament zdazylby je uchwali¢ tak, aby mialy one skutki jeszcze w tym roku.
To po prostu za mato! Reforma OFE zmniejszy wydatki publiczne w tym roku o 11 mld.
zlotych.

I nie warto dociekaé, ktory powod wdrozenia zmian w OFE jest istotniejszy: obnizZenie
deficytu dzi§ czy poprawa stanu finanséw publicznych w dlugim okresie. Dla dzisiejszych
emerytow pierwszy powod jest wazniejszy, dla przysztych — drugi.

Reforma emerytalna z 1998r — cho¢ z wyjgtkiem jednej czesci bardzo dobra - nie byla
bardziej ,,umowg spoleczng” niz jakakolwiek inna ustawa, czy dobra czy zla.

Kiedy wprowadzano reform¢ w 1998 roku zakladano, ze bedzie ona monitorowana
1 dostosowywana w miar¢ potrzeby. Tak wlasnie dzi$ robi rzad. Przeciez system emerytalny
po zmianach, ktore rzad wprowadza teraz takze bedzie wymagal monitorowania i — moze si¢
okaza¢ — zmian. Na przyktad, gdyby si¢ okazato za 5 lub 10 lat, ze czes$¢ sktadki idaca
na zakup akcji przez OFE bardzo si¢ sktadkowiczom oplaca i, ze finanse publiczne na to stac,
to przyszty rzad bedzie mogt t¢ czes¢ sktadki zwigkszy¢ kosztem tej, ktora idzie do ZUS.

Ojcowie reformy napisali wprost w tzw. zielonej ksigdze (,,Bezpieczenstwo dzigki
réznorodnosci”, str. 108) ,,Pierwszym problemem, z ktorym musimy sobie poradzi¢ najpierw,
jest finansowanie zwigkszonego z tytutu ubezpieczen spotecznych deficytu skonsolidowanego
sektora finanséw publicznych. Jesli tego problemu nie rozwigzemy, w ogole nie mozemy
rozpocza¢ reformy.” Niestety tak nie zrobiono. Reforma z 1998 roku nie domyka si¢
finansowo, jesli chodzi o jej skutki dla finanséw publicznych. Czas to zmieni¢! Co wigce;,
reformy ktorej nie zapewniono koniecznego finansowania, nie mozna nazwaé ,,Uumowg
spoteczng”, jakkolwiek by nie byta ona §wietna w pozostatych swoich aspektach.



Drogi Leszku, reforma OFE ktorq wprowadza nasz rzqd, utrzymuje silne strony systemu
emerytalnego, ktory zostal stworzony w 1998r i nawet je wzmacnia (np. nieco zwieksza czesé
skladki idgcej na zakup akcji od 2015r., wprowadza ulge podatkowq na dodatkowe
oszczednosci w I filarze). Jednoczesnie zmniejszamy zagroZenie dla finansow publicznych
wynikajgce 7 nieudanej 1/5 reformy 1998 roku - tej dzigki ktorej czes¢ skladki idzie zupelnie
niepotrzebnie na inwestycje OFE w obligacje skarbowe. I robimy to bez Zadnego
uszczerbku dla przyszlych emerytow, ale 7 korzysciq dla przyszlych podatnikow.

Jak chyba udalo mi si¢ udowodnié, srodki w OFE nie sq w Zaden sposob lepiej
zabezpieczone przed zakusami tych, ktorych stusznie nazywasz ,,(nie) sSwietymi Mikotajami”
ni; te, ktore bedq w przyszlosci na specjalnych sub-kontach w ZUS.

Po naszej reformie, system emerytalny bedzie taki sam bezpieczny jak dzis, emerytury bedg
takie same lub nieco wyisze, skutki dla wzrostu gospodarczego bedg pozytywne (nizszy diug
publiczny, i mozliwosé¢ nizszych podatkow lub wyZszych wydatkow pro-rozwojowych, takich
jak na infrastrukture, nauke lub polityke pro-rodzinng).

Dzigki regule wydatkowej i nowemu ladowi gospodarczemu Unii Europejskiej przyszle
rzgdy bedq dalej musialy wprowadzaé wszystkie mozliwe oszczednosci.

Mam nadzieje, Ze jestes gotow wzigé pod uwage moje argumenty. Jesli nie, to jeszcze raz
proponuje abysmy nasze poglgdy porownali w publicznej rozmowie, w radio lub w telewizji,
tak aby Polacy mogli sami si¢ przekonaé kto ma wiecej racji. Jest to szczegolnie wazne dla
15 milionow przyszlych emerytow, ktorzy pozostajq zdezorientowani. A moze jeden 7 nas
wtedy przekonalby drugiego?

Z wyrazami najwigkszego szacunku,

Jacek Rostowski

P.S. W zalagczeniu przesytam Ci zestaw materiatow dotyczacych systemu OFE i jego wplywu
na finanse publiczne, a takze artykuly naukowe przedstawiajagce wady 1 mity zwigzane z
wprowadzaniem filara kapitalowego w publicznym systemie emerytalnym. Mam nadziejg, ze
lektura tych materiatéw, a zwlaszcza artykutdéw cenionych przeciez przez Ciebie specjalistow

spoza Polski sprawia, ze spojrzysz na ten problem w szerszym kontekscie.



Aneks

W aneksie zalagczono wybrane opracowania, dokumenty i artykutu naukowe nt. systemow
emerytalnych z filarem kapitalowym, kosztow przejsciowych wprowadzania filaru
kapitatlowego, efektywnosci OFE oraz prezentacje nt. proponowanych zmian w

funkcjonowaniu polskiego systemu emerytalnego.

Lista dokumentow:

1. Opracowania dotyczace stabilno$ci finanséw publicznych:
a. Notatka: Wptyw filara kapitalowego (OFE) na wskazniki S1 oraz S2.

e SI1 i S2 to wskazniki stabilno$ci finansowej uzywane m.in. przez Komisje
Europejska. Utworzenie OFE pogarsza wskazniki stabilnos$ci, a proponowane
przez rzad zmiany je poprawiaja.

b. Notatka: Definicja i interpretacja ukrytych zobowigzan emerytalnych

e OFE zmniejszaja ukryte zobowigzania wg. definicji ADL, ale jednoczes$nie
obnizaja wptywy sktadkowe.

c. MF Working Paper: Wptyw OFE na saldo Funduszu Emerytalnego

e Koszt utworzenia OFE poprzez porownanie prognoz salda funduszu
emerytalnego w dwdch scenariuszach

e Bezposredni koszt OFE powickszono o koszt finansowania dla zilustrowania
kosztu alternatywnego

2. Analizy efektywnosci OFE
a. Notatka: Poréwnanie wynikéw inwestycji Otwartych Funduszy Emerytalnych

e Analiza wynikow inwestycyjnych OFE w ciggu ostatnich 10 lat

e Bez uwzglednienia kosztow pobieranej sktadki OFE osiggaly srednig stope
zwrotu wyzsza od stopy waloryzacji ZUS, nominalnego wzrostu PKB lub
oprocentowania obligacji.

e Pomimo wyzszych przecietnych stop zwrotu, po uwzglednieniu pobieranych
optat kapitat zgromadzony na koncie w OFE byl nizszy w pordéwnaniu z
alternatywng ,,inwestycja” w ZUS, nominalny PKB lub nawet 2-letnie

obligacje skarbowe. Wniosek ten obcigzony jest jednak znacznie krotkim



e okresem inwestowania (optaty szybko maleja wraz z dlugoscig okresu
inwestycji), wyborem okresu referencyjnego oraz jego pozycja w cyklu
gietdowym.

b. Informacja Ministra Pracy i Polityki Spotecznej dotyczaca rozliczenia sktadek

emerytalnych wptacanych do ZUS i OFE za okres lipiec 1999 r. — kwiecien 2010

.

e Pordéwnanie wynikow inwestycji OFE 1 waloryzacji ZUS

. Prezentacja Rady Gospodarczej przy Premierze o systemie emerytalnym
. Prezentacja KPRM z proponowanymi przez rzad zmianami w OFE
. Wybrane artykuly naukowe przedstawiajace wady i mity zwigzane z wprowadzaniem
filara kapitalowego w publicznym systemie emerytalnym:
Barr, N.A. (2002) Reform in pensions: myths, truths and policy choices. LSE.

b. Barr, N.A. i Diamond, P. (2008) Reforming Pensions, International Social Security
Review.

c. Kotlikoff, L.J. (1999), The World Bank’s Approach and the Right Approach to
Pension Reform.

d. Orszag, P.R. 1 Stiglitz, J. E. (1999), Rethinking Pension Reform: Ten Myths About

Social Security Systems"
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