Stanistaw Gomulka

Reforma OFE: gra podatnika z emerytem i rzadzacych teraz z rzadzacymi w przyszlosci

Dyskusja publiczna , w tym takze w Sejmie, dotyczgca zmniejszenia roli OFE
1 reformy filau I koncentrowata si¢ wokot kilku pytan, na ktdre nie zawsze
dawano najlepsze odpowiedzi. Dwa pytania o centralnym znaczeniu zwrocity
mojg uwage. Jedno dotyczy interpretacji propozycji rzadowej: kto zyskuje a
kto traci?

Dla ekonomisty odpowiedz na to pytanie jest stosunkowo prosta. Zauwazmy, ze
wymuszone ustawg przesuniecie czesci sktadki z OFE do ZUS mozna , a nawet
trzeba, interpretowac jako swego rodzaju pozyczke sktadkowiczéow ZUS-owi
, czyli panstwu, na wyplacanie biezacych emerytor i rent . Ta pozyczka jest
odnotowana na koncie kazdego sktadkowicza czyli przysztego emeryta w ZUS i
ma by¢ oprocentowana. Kosztami tej pozyczki obcigzony bedzie przyszty
podatnik. . Zatem gra o zysKki i straty toczy si¢ miedzy przysztym emerytem a
przysztym podatnikiem. Jesli pozyczka bedzie na pewno zwrdcona i
oprocentowanie bgdzie wysokie, to zyska przyszly emeryt a traci przyszty
podatnik . Wedtug propozycji rzagdu oprocentowanie ma by¢ dos¢ wysokie,
raczej wyzsze niz oprocentowanie skarbowych papieréw warto§ciowych, by¢ moze
wyzsze nawet niz stopa zwrotu uzyskiwana przez OFE. W takiej sytuacji
przyszli emeryci stracg tylko jesli panstwo , pod presja ktopotéw

finansowych 1 w obronie przysztych podatnikow ,zmniejszy oprocentowanie w
przysztosci lub oglosi czgsciowa niewyptacalnos$¢. Taka mozliwosc¢ jest w tej
koncepcji rzadowej ryzykiem dla obecnych sktadkowiczow czyli
pozyczkodawcdw, zarazem przysztych emerytéw. Taka mozliwo$¢ jest zarazem
nadziejg dla przysztych podatnikow.

Zapowiadana poczatko reforma funkcjonowania OFE miata polegac tylko na
zmniejszeniu kosztéw dziatalnosci tej instytucji i na zwigkszeniu

elastycznosci w prowadzeniu dziatalnosci inwetycyjnej. Jedno i drugie bylo w
interesie przysztych emerytéw, bez obcigzania przysztych podatnikéw. W tym
sensie bylo w interesie wszystkich. Ale oprocz podatnikow 1 emerytow mamy
jeszcze trzeciego aktora na scenie: ludzi tworzacych rzad , sprawujacych

wladze. Rzadzacy teraz czesto nie majg nic przeciwko obcigzaniu kosztami
swego rzadzenia tych ktérzy beda rzadzi¢ w przysztosci. Duzy deficyt

budzetowy pomaga rzadzacym teraz , dopoki mozna go jakos finansowac. Jednym
ze sposobdw jest wlasnie pozyczka od sktadkowiczéw.Taka wewnetrzna pozyczka
jest bezpieczniejsza dla gospodarki 1 wiarygodnos$ci panstwa niz pozyczanie

na $wiatowym rynku finansowym, chociaz moze by¢ catkiem kosztowna dla
przysztych emerytow lub podatnikdw, w rezultacie takze kosztowna

politycznie dla przysztych rzadzacych.

Drugie pytanie ktore zwrdcilo moja uwage sformutowata parlamenatrna

opozycja: dlaczego Rzad nie proponuje sktadkowiczom swobodngo wyboru migdzy
ZUS-em a OFE? Takie pytanie moze zadawac tylko opozycja. Natomiat rzgd musi
wzig¢ pod uwage mozliwos¢, ze w warunkach swobodnego wyboru zmniejszy si¢
drastycznie doptyw sktadki do ZUS-u. W rezultacie nastgpitby duzy wzrost



deficytu budzetowego i zamiast duzego gwattowny przyrost otwartego dlugu
publicznego. Wtedy ryzyko przekroczenia progéw 55% PKB czy nawt 60% by
znacznie wzrosto, ze wszystkimi tego negatywnymi konsekwencjami.



