ZESZYTY NAUKOWE UNIWERSYTETU SZCZECINSKIEGO nr 855
Finanse, Rynki Finansowe, Ubezpieczenia nr 74, t. 2 (2015)

DOI: 10.18276/frfu.2015.74/2-45 . 509-519

Wplyw zmian w filarze kapitalowym
ubezpieczen spolecznych w Polsce
na finanse publiczne

Renata Manacka, Anna Saniuk”

Streszczenie: Cel/ — Rynek otwartych funduszy emerytalnych jest relatywnie nowa instytucja finansowa.
Pierwsze wnioski powszechnych towarzystw emerytalnych — wraz z wnioskami o wydanie zezwolenia na
utworzenie otwartych funduszy emerytalnych — wptynety do odpowiednich organéw 3 sierpnia 1998 roku.
Kondycja rynku otwartych funduszy emerytalnych ma trudne do przecenienia znaczenie spoteczne, poli-
tyczne i ekonomiczne. Decyduje ona o poziomie zycia przysztych emerytéow. Ustawa z dnia 6 grudnia 2013
roku o zmianie niektorych ustaw w zwiazku z okresleniem zasad wyptaty emerytur ze srodkéw zgromadzo-
nych w otwartych funduszach emerytalnych (Dz.U. z 2013 r., poz. 1717), wprowadzita zmiany w funkcjono-
waniu OFE, ktére pomogty w obnizeniu poziomu jawnego dtugu publicznego i obnizyly koszty jego obstugi
w zwiazku z pojawieniem si¢ dodatkowych srodkéw w FUS.

Metodologia badania — Podstawowe metody badawcze wykorzystywane przez autorke to: metoda opisowa,
metoda analizy i krytyki pi$miennictwa, metoda analizy i krytyki aktow prawnych, metoda analizy poréw-
nawczej.

Wynik — Ze wzgledu na swoja specyfike otwarte fundusze emerytalne maja duze znaczenie ekonomiczne.
Ich oddziatywanie obejmuje sfer¢ finansow publicznych i gospodarki. Wprowadzone zmiany maja tagodzi¢
negatywne krotko i srednioterminowe skutki reformy z 1999 roku.

Oryginalnos¢/wartos¢ — Zagadnienie wptywu OFE na finanse publiczne jest niejednoznacznie oceniane
przez naukowcow i praktykoéw, w literaturze przedmiotu dominuja skrajne oceny omawianego zjawiska.
W przypadku catej gospodarki, OFE wptywaja pozytywnie na sektor prywatny, a negatywnie na publiczny.
Bilans jest trudny do jednoznacznej oceny, bo cho¢ znikaja pewne korzysci dla wzrostu, to znika tez czg$¢
kosztow dla budzetu.

Stowa kluczowe: ubezpieczenia spoteczne, finanse publiczne, rynek otwartych funduszy emerytalnych, ry-
nek kapitatowy, dtug publiczny

Wprowadzenie

Reforma systemu ubezpieczen spotecznych z 1999 roku wprowadzita system oparty na
trzech filarach, ktére sa kombinacjg dwoch systemoéw finansowania §wiadczen emerytal-
nych. Koszty funkcjonowania obowigzkowego segmentu kapitatowego sa ogromne, obcig-
zaja one uczestnikéw funduszy emerytalnych. W Polsce ryzyko zwigzane z uczestnictwem
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w otwartych funduszach emerytalnych obcigza catkowicie ich uczestnikéw. Autorzy pol-
skiej reformy emerytalnej zaktadali rowniez poprawe sytuacji finansowej Funduszu Ubez-
pieczen Spotecznych (FUS), co okazato si¢ utuda. Po reformie stan finansow FUS jest nie-
poréwnywalnie gorszy niz przed reforma. Przekazywanie przez ZUS czg¢sci skladek do
funduszy emerytalnych oznaczato strukturalny deficyt FUS, ktory miat by¢ pokrywany
dochodami z prywatyzacji. Ze wzgledu jednak na bardzo niskie dochody z tego tytutu,
stan finanséw FUS nie poprawia si¢. Jednoczes$nie komercjalizacja zabezpieczenia emery-
talnego powoduje stopniowe uzaleznienie panstwa od prywatnych instytucji finansowych.
W wyniku tego powstaje bledne koto. Instytucje finansowe wywierajg presj¢ na panstwo,
aby wzmocnito dyscypling budzetowa, w tym celu panstwo ogranicza gwarancje bezpie-
czenstwa socjalnego, ale gdy to czyni, wzmacnia — jak w przypadku naszego kraju — pod-
mioty rynku kapitatlowego i jednocze$nie wzrasta dtug publiczny.

Ze wzgledu na to, iz mozliwosci podnoszenia podatkdéw, redukowania wydatkéw pu-
blicznych i sprzedazy mienia panstwowego sg ograniczone, panstwo musi pozyczac pienia-
dze, aby pokry¢ Zaktadowi Ubezpieczen Spolecznych (ZUS) ubytek sktadki emerytalnej
przekazywanej do otwartych funduszy emerytalnych (OFE). Ustawa z dnia 6 grudnia 2013 r.
o zmianie niektdrych ustaw w zwigzku z okresleniem zasad wyptaty emerytur ze sSrodkow
zgromadzonych w otwartych funduszach emerytalnych (Dz.U. z 2013 r., poz. 1717), wpro-
wadzajaca zmiany w OFE, jest proba ograniczenia niekorzystnego oddzialywania filara
kapitatowego ubezpieczen spotecznych na finanse publiczne. Droga wybrana do realizacji
tego celu jest jednak skomplikowana, a rezultaty sg trudne do przewidzenia, nadal bowiem
2,92% wynagrodzenia ubezpieczonego bedzie trafialo do OFE. Mozna przyjac, ze w wy-
niku wprowadzonych zmian nastapi zmniejszenie dtugu publicznego, a to stworzy nowe
mozliwosci zaciagania przez rzad pozyczek na sfinansowanie tego ubytku.

1. Spoleczno-ekonomiczne znaczenie rynku otwartych funduszy emerytalnych

Rynek otwartych funduszy emerytalnych ze wzgledu na swoja specyfike ma ogromne zna-
czenie spoteczno-ekonomiczne. Jego oddzialywanie obejmuje nie tylko uczestnikow fun-
duszy emerytalnych, ale rowniez catg sfer¢ finansow publicznych i gospodarki.

Obecny ksztalt systemu emerytalnego jest pochodna dwoch koncepciji, tj. racjonaliza-
cji repartycyjnego systemu finansowania §wiadczen oraz utworzenia systemu kapitalowego
(Steinmeyer 1998: 123). Ograniczenie reformy emerytalnej tylko do racjonalizacji uznano za
niepozadane z uwagi na przekonanie, ze kryzys systemu swiadczen emerytalnych jest kry-
zysem repartycyjnych systemoéw emerytalnych na calym $wiecie (Bezpieczenstwo... 2000:
14). Funkcjonujacy w Polsce do momentu wprowadzenia w zycie reformy system repartycyj-
ny opierat si¢ na zasadzie solidarnosci miedzypokoleniowej. Byt to system scentralizowany,
bez okreslonej zaleznosci migdzy suma sktadek wplaconych przez aktualnych uczestnikow
systemu a wysoko$cig otrzymywanych przez nich w przysztosci $§wiadczen emerytalnych.
Utrzymanie rownowagi finansowej systemu opartego na powyzszych zasadach jest mozliwe
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jedynie w warunkach dynamicznie rozwijajacej si¢ gospodarki, zdolnej do finansowania ro-
snacych zobowigzan finansowych systemu ubezpieczen emerytalnych oraz statego doptywu
do systemu ludzi aktywnych zawodowo (Jedrasik-Jankowska 2001: 15). Poza tym, brak za-
lezno$ci migdzy wysokoscig sktadki a wysokoscia §wiadczenia generuje w praktyce szereg
problemow spotecznych i jest zrodtem zaktocen w funkcjonowaniu gospodarki.

System repartycyjny wykazuje duza podatnos¢ na manipulacje polityczne, co przy jed-
no-czesnym tworzeniu przywilejow branzowych prowadzito do powstania nieréwnosci
praw po-szczegodlnych grup uczestnikéw. Utrzymywanie tego status quo powodowato row-
niez naruszenie rownowagi finansowej systemu oraz konieczno$¢ przywracania jej przy
pomocy dotacji z budzetu panstwa kosztem realizacji innych celow spotecznych. Wobec
powszechnego braku zaufania do istniejacego systemu ubezpieczen spotecznych, wprowa-
dzenie reformy emerytalnej spotkato si¢ z bardzo duza akceptacja spoteczna. Zwlaszcza
zasady ubezpieczen emerytalnych, uzalezniajagce w znacznym stopniu wysokos¢ przysziej
emerytury od wysokosci ptaconych sktadek, pozytywnie odpowiadaly na spoteczne ocze-
kiwania, ze emerytura przestanie by¢ traktowana jak jalmuzna, ale zostanie uzalezniona od
indywidualnej zapobiegliwo$ci ubezpieczonego.

Tworcy reformy systemu ubezpieczen spotecznych przekonywali, Zze powstanie rynku
prywatnych funduszy emerytalnych i ograniczenie roli panstwa do regulacji i nadzoru nad
systemem spowoduje, ze wzrosnie poczucie bezpieczenstwa socjalnego, wzmacniane do-
datkowo przez §wiadomos¢ znacznego uniezaleznienia przysztego $wiadczenia od sytuacji
finansow publicznych.

Gruntowna zmiana zasad funkcjonowania systemu emerytalnego w 1999 roku byta
w réwnej mierze celem spotecznym, jak i ekonomicznym. Nalezy podkresli¢, iz na ksztatt
reformy w duzej mierze wplyneto stanowisko migdzynarodowych instytucji finansowych.
Tworcy reformy staneli przed dylematem, jak potaczy¢ myslenie ekonomiczne i spolecz-
ne. Wedtug pierwszego najbardziej racjonalne jest zlikwidowanie obowigzkowego systemu
emerytalnego, co w konsekwencji prowadzitoby do niekorzystnych skutkéw ekonomicz-
nych polegajacych na zwigkszeniu kosztow zwigzanych z koniecznoscig dodatkowych wy-
datkow, zwiazanych z zapewnieniem ochrony czesci spoteczenstwa znajdujacej si¢ poza
jakimkolwiek systemem emerytalnym, a wigc bez srodkow do zycia w okresie starosSci.
Myslenie spoteczne preferuje system emerytalny o charakterze solidarnosciowym, co wy-
wotatoby niekorzystne skutki spoteczne, polegajace na tym, ze wkrotce nie byloby czego
dzieli¢ w ramach tradycyjnie rozumianej solidarno$ci pokolen (Géra 2003: 212).

Ustawa z dnia 28 sierpnia 1997 r. o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emery-
talnych naktadata na podmioty zainteresowane utworzeniem towarzystwa emerytalnego
i otwartego funduszu emerytalnego obowiazek uzyskania w Urz¢dzie Nadzoru nad Fun-
duszami Emerytalnymi (UNFE)' wlasciwego zezwolenia. Pierwsze wnioski o uzyskanie

! Urzad Nadzoru nad Funduszami Emerytalnymi dziatal w latach 1998-2002. Zastapiony w kwietniu 2002 .
przez Komisje Nadzoru Ubezpieczen i Funduszy Emerytalnych, ktora we wrzesniu 2006 r. zastapiona zostata przez
Komisj¢ Nadzoru Finansowego.
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zezwolen na utworzenie powszechnych towarzystw emerytalnych wptynety juz 3 sierpnia
1998 r. — niespetna trzy miesigce od powotania UNFE. Razem z nimi zatozyciele towa-
rzystw mogli sktada¢ wnioski o wydanie promesy zezwolenia na utworzenie otwartego
funduszu emerytalnego. Wszystkie wnioski zostaty rozpatrzone. Decyzja UNFE zezwole-
nie na utworzenie powszechnych towarzystw emerytalnych otrzymato dwadziescia jeden
podmiotow. W czterech przypadkach Urzad odmowit wydania zezwolenia z powodu nie-
spetnienia wymogow okreslonych w ustawie. W sze$ciu przypadkach postepowanie licen-
cyjne umorzono (Multan 2000: 24). Na koniec 1999 roku na rynku funkcjonowato 21 otwar-
tych funduszy emerytalnych. Sformowany zostat rynek otwartych funduszy emerytalnych.
Kondycja rynku otwartych funduszy emerytalnych ma trudne do przecenienia znaczenie
spoleczne, polityczne i ekonomiczne. Pierwsze wyplaty §wiadczen emerytalnych w ramach
II filara systemu ubezpieczen emerytalnych pojawity sie w 2009 roku.

Na rysunku 1 przedstawiono konstrukcj¢ polskiego systemu emerytalnego oraz instytu-
cje tworzace jego infrastrukture.

Rodzaj systemu Zasady przystepowania Zasady finansowania
Obowiazkowe Dobrowolne

Bazowy Filar | Repartycyjna
Dodatkowy Filar Il Filar 111 Kapitatowa

Rysunek 1. Konstrukcja polskiego systemu emerytalnego

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie Szumilicz (1999).

W Polsce autorzy reformy przyjeli za wzor chilijski model reformy ubezpieczenia eme-
rytalnego. Reforma emerytalna w Polsce nie byla tak kompleksowa jak w Chile.

Nowy system opiera si¢ na trzech filarach, ktore sa kombinacja dwoch systemow finan-
sowania §wiadczen emerytalnych. Emerytura pracownicza moze sktadac si¢ z dwoch lub
trzech czeéci. Emeryture z Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych uzupetniajg dwa dodatkowe:
z funduszu emerytalnego oraz dobrowolnie z pracowniczego programu emerytalnego.

I filar repartycyjny w swej istocie, zreformowany wedtug modelu obowiazujacego
w Szwecji, tworzy Zaktad Ubezpieczen Spotecznych. Biezace emerytury sa finansowane
z biezacych sktadek placonych przez pracownikow i pracodawcow. Zostal on zreformo-
wany tak, aby zachowujac zasady umowy miedzypokoleniowej, powiaza¢ indywidualny
wklad pracy z przysztymi $wiadczeniami.

II filar ma charakter obowigzkowy i kapitalowy, tworzg go otwarte fundusze repre-
zentowane i zarzadzane przez powszechne towarzystwa emerytalne. Emerytura z 11 filara
zalezy od kwoty zgromadzonej na indywidualnym rachunku ubezpieczonego w funduszu
oraz wieku ubezpieczonego.
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Swiadczenie z 1i II filara tworzy emeryture podstawowa, sktada si¢ na nig cze$é otrzy-
mana z funduszu emerytalnego (ok. 35% caloéci emerytury) oraz czgs¢ otrzymana z ZUS
(ok. 65% emerytury), przy zatozeniu, ze stopa zwrotu z obu systemow jest zblizona (Bezpie-
czenstwo... 2000: 18). W zatozeniu tworcow reformy cze¢s$¢ z funduszu powinna by¢ wyz-
sza, gdyz srodki powierzone funduszowi sg aktywnie inwestowane. W rozumieniu definicji
stosowanych przez Uni¢ Europejska i OECD, 11 11 filar polskiego systemu emerytalnego sa
odpowiednikami I filara systemu emerytalnego.

III filar ma charakter dobrowolny i umozliwia podniesienie poziomu przysziej
emerytury do poziomu odpowiadajacego preferencjom i mozliwoSciom finansowym tym
ubezpieczeniowym, dla ktorych poziom emerytury podstawowej nie jest zadowalajacy.
Pracownicze programy emerytalne, indywidualne konta emerytalne, indywidualne konta
zabezpieczenia emerytalnego to dodatkowy, dobrowolny, kapitatowy system oszczgdnosci
zarzadzany przez prywatne instytucje finansowe gromadzace sktadki na indywidualnych
kontach.

2. Wplyw filara kapitalowego ubezpieczen spolecznych
na sfere finanséw publicznych

W ciagu prawie szesnastu lat funkcjonowania liczba otwartych funduszy emerytalnych
zmniejszata si¢ w wyniku konsolidacji, obecnie na rynku pozostato 12 funduszy. Zmniej-
szata si¢ rowniez wysoko$¢ sktadki emerytalnej przekazywanej przez ZUS do OFE z po-
czatkowego putapu 7,3 % do 2,3%. Byla to redukcja przejsciowa, gdyz zgodnie z ustawa
z dnia 25 marca 2011 r. o zmianie niektorych ustaw zwigzanych z funkcjonowaniem syste-
mu ubezpieczen spotecznych (Dz.U. z 2011 r., nr 75, poz. 398, z p6zn. zm.) wysoko$¢ sktad-
ki w 2013 roku wynosita 2,8%, w 2014 roku 3,1%, natomiast w 2015 i w 2016 roku osiggnie
ona poziom 3,3%, a w roku 2017 3,5%.

Celem istnienia kazdego systemu emerytalnego jest zabezpieczenie jego uczestnikom
dochodow po zakonczeniu aktywnosci zawodowej w zwigzku z osiggnigciem wieku emery-
talnego. Emerytury z Funduszu Ubezpieczen Spotecznych realizuja zasade dozywotnosci
wyplaty §wiadczenia emerytalnego poprzez wyptate ostatniego §wiadczenia emerytalnego
za miesigc, w ktorym $wiadczeniobiorca zmart. Realno$¢ ochrony ubezpieczeniowej, czy-
li pewno$¢ spetnienia §wiadczenia, jest gwarantowana przez panstwo. W razie niedoboru
srodkow oznacza to konieczno$¢ dotowania przez budzet panstwa Funduszu Ubezpieczen
Spotecznych, tak by zgromadzone $rodki wystarczyly na wyplate emerytur. Dodatkowo
system ubezpieczen spotecznych nie moze dyskryminowac¢ uczestnikow ze wzgledu na
ptec.

W wyniku zachodzacych proceséw demograficznych (zmiany w zakresie umieralnosci,
dzietnosci, migracji), przesztych lub tych, ktére wystapiag w przysztosci — relacja wydatko-
wanych srodkoéw w stosunku do pozyskiwanych ze sktadek i podatkow, ulega fluktuacjom.
Przy zalozeniu statosci stop podatkowych i stop procentowych sktadek na ubezpieczenie
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emerytalne miernikiem w najlepszy sposob opisujacym ryzyko demograficzne jest liczba
0sob utrzymujacych system (ptacacych sktadki) oraz liczba osob pobierajacych swiadcze-
nia. W tym ujeciu ryzyko demograficzne to ryzyko panstwa. Zarzadzanie ryzykiem demo-
graficznym sprowadza si¢ do zachowania rownowagi pomi¢dzy adekwatno$cia Swiadczen
a wyplacalno$cig panstwa i mozliwoscia realizowania jego zadan.

Przekazanie czesci sktadki na ubezpieczenie emerytalne otwartym funduszom emery-
talnym i powickszenie deficytu w budzecie ubezpieczen spotecznych nie zostato powigzane
z przekazaniem czg$ci ryzyka demograficznego prywatnym podmiotom zarzadzajacym fi-
nansami ubezpieczen spotecznych. Wycofanie si¢ panstwa z funkcji ostatecznego gwaranta
pewnosci wyplaty Swiadczen emerytalnych w systemie powszechnym nie wydaje si¢ moz-
liwe, co samo w sobie powoduje brak mozliwosci scedowania ryzyka demograficznego na
prywatne podmioty.

Na mocy ustawy o zmianie niektoérych ustaw zwigzanych z funkcjonowaniem systemu
ubezpieczen spotecznych zostal wprowadzony mechanizm okresowych analiz zmian doty-
czacych funkcjonowania kapitatowej czesci systemu emerytalnego.

W 2012 roku na emerytury i renty z Funduszu Ubezpieczen Spotecznych przeznaczono
9,8% PKB. Emerytury albo renty otrzymywato 9,0 mln 0sob, z tego 5,0 mln oséb otrzy-
mywato emerytury wyptacane z FUS. Wydatki na $wiadczenia z funduszu emerytalnego
FUS stanowity w 2012 roku 7,0% PKB, z czego jedynie 65 % mialo pokrycie we wptywach
ze sktadek pozostatych po odprowadzeniu sktadek do otwartych funduszy emerytalnych.
Refundacja sktadek przekazywanych do OFE kosztowata budzet panstwa 0,5% PKB (w la-
tach 19992012 koszt ten wynosit §rednio 1,2% PKB), a koszt obstugi dodatkowego dtugu
publicznego z tytutu przeprowadzenia reformy emerytalnej wyniost 0,9% PKB (Uzasad-
nienie... 2013). Zgodnie z szacunkami Ministerstwa Finansoéw catkowite zadtuzenie Skarbu
Panstwa z tytutu finansowania dodatkowych potrzeb pozyczkowych zwigzanych z utwo-
rzeniem 1 funkcjonowaniem OFE wyniosto na koniec 2012 roku 279,4 mld zt, co stanowito
17,5% PKB. Oznacza to, iz dtug z tytulu OFE stanowil ponad 30% calego dtugu publicz-
nego.

Wyzej przytoczone dane byly jednym z argumentéow wykorzystanym do tego, aby uza-
sadni¢ konieczno$¢ zmian w funkcjonowaniu filara kapitalowego w Polsce. Wedlug auto-
réow ustawy z dnia 6 grudnia 2013 r. o zmianie niektorych ustaw w zwiazku z okresleniem
zasad wyplaty emerytur ze srodkéw zgromadzonych w otwartych funduszach emerytal-
nych utworzenie OFE i ich funkcjonowanie w obecnej formule powoduje konieczno$¢ fi-
nansowania dodatkowych potrzeb pozyczkowych budzetu panstwa. Wynikajg one z ko-
niecznosci finansowania z budzetu ubytku sktadki emerytalnej przekazywanej do OFE
od poczatku reformy emerytalnej (tj. od 1999 r.) oraz wydatkow na obstuge dodatkowego
dtugu publicznego z tego tytutu. Wprowadzone zmiany w systemie emerytalnym maja ta-
godzi¢ negatywne krotko- i §rednioterminowe skutki reformy z 1999 roku. Nowe regulacje
nie maja wptywu na budzety jednostek samorzadu terytorialnego, wplywaja jednak na sek-
tor finans6w publicznych w zwiazku z pojawieniem si¢ dodatkowych srodkow w FUS oraz
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nizszymi kosztami obstugi dtugu Skarbu Panstwa (Uzasadnienie... 2013). Dodatni wptyw
na sytuacje FUS beda miaty pozytki z przeniesionych aktywow z OFE do ZUS — m.in. od-
setki i kapitat otrzymany w dniu wykupu obligacji gwarantowanych przez Skarb Panstwa
oraz obligacji komunalnych.

Zmiany w systemie emerytalnym wprowadzone ustawa z dnia 6 grudnia 2013 roku

dotycza:

1. Sktadki — zmienita si¢ wysoko$¢ sktadki odprowadzanej przez ZUS do OFE.

2. Przekazanie czgsci obligacji z OFE do ZUS — dotyczy to okoto 154 mld zt zgroma-
dzonych w OFE, co stanowi 51,5% aktywow. Obligacyjna cz¢$¢ otwartych fundu-
szy emerytalnych zostanie przeniesiona do ZUS i umorzona. Umorzone jednostki
rozrachunkowe OFE zostang zaewidencjonowane na prowadzonych przez ZUS sub-
kontach. Srodki te beda takze podlegaly dziedziczeniu, co doprowadzi do zamiany
obligacji bedacych w dyspozycji OFE na gwarantowana ustawowo przez panstwo
przysztg wierzytelnosc.

3. Dobrowolno$¢ sktadek — stworzono obywatelom mozliwos¢ wyboru miedzy ZUS
a OFE. Na podjecie stosownej decyzji 1 przekazanie jej do ZUS ubezpieczeni mieli
cztery miesigce, od 31 kwietnia do 31 lipca 2014 roku. Brak decyzji ze strony ubezpie-
czonego oznaczal przekazywanie calej sktadki do ZUS. Decyzja lub jej brak nie ma
charakteru ostatecznego. Po dwdch latach bedzie mozna zmieni¢ zdanie, a w przy-
szto$ci bedzie to mozliwe co 4 lata. Tak zwane okna transferowe migdzy OFE i ZUS
beda pozwalaly na rezygnacje z przynaleznosci do OFE. Srodki zgromadzone za-
réwno w OFE, jak i na subkoncie ZUS podlegaja dziedziczeniu na dotychczasowych
zasadach. Osoby wybierajace ZUS nie muszg sktada¢ zadnego o$wiadczenia, ich
sktadki automatycznie trafia¢ beda na subkonto.

4. Suwak bezpieczenstwa — okreslenie to odnosi si¢ do wyptacania §wiadczen. Wpro-
wadzony zostat obowigzek stopniowego przekazywania aktywow z OFE do ZUS, na
10 lat przed osiagnigciem przez cztonka OFE wieku emerytalnego. Srodki te zostana
zaewidencjonowane na subkoncie utworzonym w ZUS i1 wyplacone na potrzeby re-
alizacji biezacych §wiadczen emerytalnych. ZUS ponosi wylaczng odpowiedzialnosé
za wyplate Swiadczen emerytalnych.

5. 50% obnizenie optat — dotychczas sktadka pobierana przez OFE utrzymywala si¢
na poziomie 3,5% odprowadzanej sktadki. W 2014 roku ulegta obnizeniu o potowe,
tj. do wysokosci 1,75%. Nalezy podkresli¢, ze system optat pobieranych przez otwarte
fundusze emerytalne i powszechne towarzystwa emerytalne nie jest uzalezniony od
osigganych wynikéw inwestycyjnych.

6. Polityka inwestycyjna — liberalizacji ulegta polityka inwestycyjna OFE. Jedynym ich
ograniczeniem w tym zakresie bedzie inwestowanie w obligacje Skarbu Panstwa lub
obligacje gwarantowane przez Skarb Panstwa. Minimalny poziom inwestycji w akcje
zostat okreslony na rok 2014 na poziomie 75%. OFE stana si¢ tym samym funduszami
okreslonego ryzyka.
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7. Zakaz reklamy — wszelkie reklamy informujace o OFE lub zawierajace informacje
sugerujace o OFE zostaly od 31 lipca 2014 roku zakazane. Za nieprzestrzeganie za-
kazu grozi sankcja finansowa w wysokosci 3 000 000 zt.

Nalezy doda¢, ze omawiana ustawa budzi spore kontrowersje i1 zostata skierowana przez
Prezydenta RP do Trybunatu Konstytucyjnego.

3. OFE jako zrédlo dlugu publicznego

Pierwsze zmiany w ustawodawstwie zmierzajace do ograniczenie tempa przyrostu panstwo-
wego dlugu publicznego poprzez zmniejszenie kosztow wprowadzenia filara kapitalowego
wprowadzono w 2011 roku, przy jednoczesnym zachowaniu neutralnosci tego rozwigzania
dla wysokos$ci emerytur. Istotne jest to, ze mimo znaczacego wysitku konsolidacyjnego
w latach 2011-2012, realny PKB zwigkszyt si¢ w tym okresie o ok. 6,5%. Utrzymaniu wy-
sokiego tempa wzrostu gospodarczego w warunkach silnej konsolidacji sprzyjata odpo-
wiednia jej struktura. Dzigki redukcji sktadki do OFE, mozliwe byto ograniczenie dziatan
konsolidacyjnych po stronie podatkowej i w zakresie wydatkéw prorozwojowych.
Wszystkie argumenty mogace §wiadczy¢ o pozytywnym wplywie OFE na wzrost gos-
podarczy, zwigzane sg z aktywnoscig OFE na gieldzie. Jednak wigkszo$¢ sktadki OFE
wykorzystywana jest do zakupu obligacji, tworzac ,,jatowy” z punktu widzenia proceséw
gospodarczych obieg pienigdza: sektor publiczny zacigga dtug, by przekaza¢ OFE $rodki,
za ktore OFE kupuje ten zaciagniety dtug. Jedyny efekt tego obiegu to statystycznie wyzszy
poziom deficytu budzetowego (takze z powodu ptacenia odsetek od obligacji posiadanych
przez OFE) 1 wyzszy dtug publiczny, co zmniejsza wiarygodnos¢ Polski w oczach agencji
ratingowych i inwestorow. W efekcie ta cz¢$§¢ dtugu ma wylacznie negatywny wpltyw na
wzrost gospodarczy, gdyz zwicksza premi¢ za ryzyko, zawarta w oprocentowaniu dtugu
publicznego i kredytow bankowych dla przedsigbiorstw i gospodarstw domowych.
Zgodnie z europejskimi zasadami statystycznymi sktadki przekazywane do OFE
zwigkszaja deficyt i dlug sektora finanséw publicznych. Bez konieczno$ci finansowania
dodatkowych potrzeb pozyczkowych z tytutu OFE, relacja dtugu do PKB bylaby znaczaco
nizsza i nawet w kryzysowych latach 2009-2012 utrzymywataby si¢ ponizej 40% warto$ci
PKB (Przeglgd... 2013: 18). Oczywiscie nie tylko koszt OFE powoduje wzrost dtugu pu-
blicznego, a faktyczny jego wzrost mogltby by¢ inny niz wzrost relatywny z tytutu istnienia
OFE. W szczeg6lnos$ci mdglby by¢ wolniejszy, jesli rownolegle podjete zostatyby dziatania
oszczednosciowe w innych dziedzinach. To sklania zwolennikéw udziatu OFE w systemie
do twierdzenia, ze wprowadzenie OFE nie musiato prowadzi¢ do wzrostu dtugu publiczne-
go i dlatego nie nalezy traktowa¢ wptywu OFE na dtug publiczny jako okolicznosci istotnej
przy ocenie roli OFE w systemie emerytalnym. Takie rozumowanie prowadzi jednak do
absurdalnego wniosku, ze zaden wydatek sektora finanséw publicznych nie zwigksza dtugu
publicznego, bo podejmujac go, mozna by jednoczesnie dokonaé cig¢ innych wydatkow.
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Jesli chodzi o dtugoterminowe skutki istnienia OFE, to z obliczen przedstawionych
w 2010 roku w Ministerstwie Finansow, z uwzglednieniem obowigzujacych wowczas prze-
piséw, w tym sktadki przekazywanej do filara kapitalowego na poziomie 7,3% wynika,
ze skumulowany koszt utworzenia OFE moglby osiagna¢ w 2060 roku co najmniej 93,8%
PKB, w tym 34% PKB jako skumulowany bezposredni koszt OFE (tab. 1) wynikajacy
z transferow ZUS do OFE, a 59% PKB to koszt finansowania (Oreziak 2013: 257). Przyj-
mujac scenariusz bardzo negatywny, dtug publiczny zwiazany z OFE zblizy si¢ w 2060
roku do poziomu 114% PKB.

Tabela 1

Dhug publiczny i koszty jego obstugi wynikajace z finansowania
dodatkowych potrzeb pozyczkowych zwigzanych z OFE (% PKB")

Rok Wariant I bazowy Wariant II (wzrost wynagrodzen + 1 pp.)
2015 23,7 24,0

2025 42,7 45,2

2035 61,6 68,2

2045 76,8 88,5

2050 82,9 97,3

2055 88,4 105,7

2060 93,8 114,2

" na podstawie przepiséw obowiazujacych od 1999.

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie Oreziak (2014): 257.

Jak wynika z danych zawartych w tabeli 1, funkcjonowanie filara kapitatlowego powo-
duje narastanie dtugu publicznego. Obcigzenie finanséw publicznych dodatkowym diugiem
na poziomie 94—-114% PKB pokazuje, jak ogromny koszt generuje filar kapitatowy ubezpie-
czen spotecznych. Wprowadzone w 2013 roku zmiany w funkcjonowaniu filara kapitatowe-
go ubezpieczen spotecznych spowodowaty poprawe sytuacji finanséw publicznych. Deficyt
budzetu panstwa za 2014 roku byl nizszy o ponad 17 mld zt od zaktadanego w ustawie
budzetowej na rok 2014 i wyniost ponizej 30 mld zt. Dochody budzetu byly wyzsze o ponad
5 mld zt, a wydatki nizsze o ok. 12 mld zt. Szacuje sie, ze juz w zesztym roku deficyt sektora
finansow publicznych spadt do 3% PKB.

Zgodnie z zapisami ustawy budzetowej na rok 2015 z dnia 15 stycznia 2015 r. (Dz.U.
z 2015 1., poz. 153), deficyt nie powinien przekroczy¢ 46 mld 80 mln zt. Dochody zaplano-
wano na 297 mld 252 mln 925 tys. zt (wobec 277 mld 782,2 mln zt zaplanowanych na rok
2014), a wydatki na 343 mld 332 mln 925 tys. zt (wobec 325 mld 287,4 mln zt przewidzia-
nych na rok ubiegty). Zalozono, ze PKB wzros$nie o 3,4%, inflacja wyniesie 1,2%, a deficyt
sektora finansow publicznych spadnie ponizej 2,8% PKB.

Jak wida¢ z wyzej przytoczonych danych, przewiduje si¢ dalsze obnizenie jawnego dtu-
gu publicznego i kosztéw jego obshugi, nalezy jednak podkresli¢, ze weszliSmy w okres
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intensywnego cyklu wyborczego, a to z pewnosciag wzmoze presj¢ polityczng i spoleczng
na wzrost wydatkow.

Uwagi koncowe

Obowiazkowy filar kapitatowy zostat wprowadzony w niewielu krajach. Jak pokazuje em-
piria, model ten we wszystkich krajach powodowat narastanie dtugu publicznego (np. Chile,
Boliwia, Argentyna). Podstawowym celem przeprowadzonej w Polsce w 1999 roku refor-
my emerytalnej byto zapewnienie wyptat emerytur w sytuacji przewidywanych nieko-
rzystnych zmian demograficznych, powodujacych problemy z finansowaniem §wiadczen
w przysztosci. Z tego wzgledu zdecydowano si¢ zmieni¢ sposob naliczania $wiadczen na
taki, w ktorym wysoko$¢ emerytury zalezy od wptaconego kapitatu sktadkowego w czasie
aktywnos$ci zawodowej ubezpieczonych. Ponadto postanowiono wprowadzi¢ system indy-
widualnych kont niezbgdny do rejestracji optacanych sktadek i wyliczania w przysztosci
$wiadczenia. Jednym z elementow reformy byto przekazanie zarzadzania cze¢$cia sktadki
na ubezpieczenie emerytalne prywatnym podmiotom. Spowodowato to natychmiastowy
wzrost kosztéw dzialania systemu emerytalnego. Ubytek sktadki w FUS jest bowiem fi-
nansowany przez budzet panstwa.

Zmiany dotyczace zasad funkcjonowania filara kapitatowego ubezpieczen spotecznych
wprowadzane w 2011 i 2013 roku zgodnie z zatozeniami legislatoréw powinny w najbliz-
szych latach wplynac na poprawe finanséow publicznych. Czy te nadzieje si¢ ziszcza, czas
pokaze. Na makroekonomiczne konsekwencje wprowadzenia zasadniczych zmian w funk-
cjonowaniu otwartych funduszy emerytalnych trzeba bedzie jeszcze poczekaé. Podsumo-
wujac, bilans wprowadzonych zmian jest trudny do jednoznacznej oceny. Bo cho¢ znikaja
pewne korzys$ci dla wzrostu, to znika tez cz¢$¢ kosztow dla budzetu.
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THE INFLUENCE OF CHANGES IN THE FULLY-FUNDED PILLAR
OF SOCIAL INSURANCES IN POLAND ON PUBLIC FINANCES

Abstract: Objective — Open pension funds’ market is a comparatively new financial institution. The first
applications of general pension societies — together with applications for giving authorization to establish
open pension funds — were filed to competent authorities on 3rd August 1998. The condition of open pension
funds is of great social, political and economic importance which is difficult to overemphasize. It determines
future pensioners’ standard of living. The Act of 6th December 2013 on changes of several acts in relation
to determining the rules of pension payment from the funds collected in open pension funds (Dz.U. 2013,
item 1717) made modifications in the performance of open pension funds. These modifications helped reduce
the level of declared public debt and reduce its service charges with respect to appearance of extra funds in
Social Insurance Fund.

Result— Due to its specific nature, open pension funds are of enormous economical importance. Their effects
include sector of public finances and economy. The implemented changes are supposed to mitigate negative
short and intermediate effects of reform of 1999.

Authenticity/value — The issue of influence of open pension funds on public finances has not been explicitly
evaluated by scientists and practitioners, in the literature there have been extreme evaluations of the subject.
In case of our whole economy open pension funds have a positive effect on private sector and a negative one
on public sector. The balance is difficult to assess clearly. Although some of the benefits for the increase have
been disappearing, so has a part of expenses for the budget.

Keywords: social insurance, public finances, open pension funds’ market, capital market, public debt
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