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zagadnienia spoteczno-gospodarcze

The article looks at the impact of demographic changes (low fertility rate, population ageing, emigration)
on the pension system in Poland. The author presents key figures on demographic processes and provides
a brief description of key features of the Polish pension system. In conclusion, policy responses to manage

demographic changes are discussed.

Piotr Russel

Demographic changes
and pension system in Poland

PRZEMIANY DEMOGRAFICZNE ISTOTNE

DLA SYSTEMU EMERYTALNEGO

WSPOLCZYNNIK DZIETNOSCI | PRZYROST

NATURALNY

Mimo ze w zadnym z krajéw cztonkow-
skich UE wspotczynnik dzietnosci (liczba
urodzonych dzieci przypadajacych na 1 kobiete w wieku rozrod-
czym, tj. 15-49 lat) nie zapewnia tzw. prostej zastepowalnosci
pokolen', to mozemy zaobserwowac wyrazne réznice pomiedzy
poszczegolnymi krajami. Wskaznik ten jest relatywnie wysoki
w takich krajach, jak Irlandia, Francja, Szwecja czy Wielka Brytania.

Polska nalezy do grupy krajow charakteryzujacych sie bardzo
niskim wskaznikiem dzietnosci, ktéry juz od ponad 20 lat nie za-
pewnia prostej zastepowalnosci pokolen. W latach 2003-2012
ksztattowat sie on na poziomie 1,22—-1,39 i byt znacznie nizszy od
Sredniej obliczonej dla 28 krajow cztonkowskich UE, ktéra wyno-
sitaod 1,47 do 1,61.

' Przyjmuje sie, ze prosta zastepowalno$¢ pokolert wystepuje wéw-
czas, gdy wspodtczynnik dzietnosci ksztattuje sie na poziomie ok. 2,1-2,15.

Problemy poruszone w niniejszym artykule
zostaty szerzej omowione w publikagji pt.
Przemiany demograficzne w Polsce

i ich spoteczno-ekonomiczne konsekwencje
pod redakgja B. Ktos i P. Russela.

WZROST PRZECIETNEJ DEUGOSCI ZVCIA

Wydtuzanie sie przecietnego okresu
Zycia jest procesem jak najbardziej poza-
danym, swiadczacym o dokonujacym sie
postepie cywilizacyjnym. Jednakze w pota-
czeniuz niskim wspotczynnikiem dzietnosci
powoduje ono zmiany w strukturze wiekowej ludnosci, a w konse-
kwendji pogarsza relacje liczby oséb aktywnych zawodowo w sto-
sunku do tych, ktére zakonczyty swojg aktywnos¢ zawodowa.

W Polsce przecietne trwanie zycia w latach 1950-2013 zwiek-
szyto sie u mezczyzn z 56,1 do 73,1 lat, za$ u kobiet — z 61,7 do
81,1 lat?. W latach 2014-2050 GUS prognozuje w Polsce dalszy
wzrost przecietnego dalszego trwania zycia. W przypadku mez-
czyzn przewidywana dtugosc zycia ma ulec zwiekszeniu o 9 lat,
za$ w odniesieniu do kobiet o 6,4. Jednocze$nie przewiduje sie
dos¢ gwattowne przyspieszenie procesu starzenia sie spofe-
czenstwa polskiego. Swiadczy o tym np. mediana wieku, ktéra

2 Trwanie zycia w 2014 r,, http://stat.gov.pl/obszary-tematyczne/lud-
nosc/trwanie-zycia/trwanie-zycia-w-2014-r-,2,9.html.



w 2013 r. dla Polski ogdtem wynosita 39,1 lat (37,4 dla mezczyzn
oraz 40,9 dla kobiet). W perspektywie roku 2050 prognozuje
sie zwiekszanie wartosci tego miernika do poziomu 52,5 lat, co
0znacza, ze ponad potowa Polakéw bedzie w wieku 50+.

Na tle pozostatych cztonkéw UE udziat osob starszych, tj.
w wieku 65 lat i wiecej, w Polsce wynoszacy w 2014 1. 14,7%
pozwala zaliczy¢ nasz kraj do jeszcze relatywnie mtodych spo-
teczenstw. Warto jednak zwrdci¢ uwage, ze w ciggu ostatnich 25
lat udziat ten zwiekszyt sie o 4,7 pkt proc, co w liczbach bez-
wzglednych oznacza wzrost o 1,9 mln oséb. W kolejnych latach
prognozowany jest istotny wzrost odsetka oséb w wieku powy-
7ej 65 lat — juz w perspektywie roku 2030 udziat ten prognozuje
sie na poziomie 22,6%, za$ w 2050 r. ma wynies¢ 29,7%. Oznacza
to, ze spoteczenstwo polskie bedzie jednym z najszybciej starze-
jacych sie spoteczenstw w UE.

W wyniku postepujacego procesu starzenia sie spoteczeristwa
polskiego prognozowany jest zaréwno spadek liczby ludnosci Polski,
jak réwniez zmiany udziatu poszczegdlnych grup ekonomicznych.

WSPOLCZYNNIK OBCIAZENIA DEMOGRAFICZNEGO

Do oceny zaawansowania procesu starzenia sie spoteczen-
stwa wykorzystywany jest m.in. wspodtczynnik obcigzenia demo-
graficznego, pokazujacy relacje oséb w wieku poprodukcyjnym
do populacji oséb w wieku produkcyjnym. Wartos¢ tego wskaz-
nika dla Polski na poziomie 20,9 w roku 2014 oznacza, ze na 1000
0s6b w wieku 15-64 lata przypadato 209 w wieku 65+. W 2014 r.
nizszym wspoétczynnikiem obcigzenia demograficznego charak-
teryzowaly sie tylko cztery kraje UE — Stowacja ze wskaznikiem
na poziomie 19,0, Irlandia 19,2, Cypr 19,5 oraz Luksemburg 20,4.
Jednakze w perspektywie roku 2050 prognozowany dla Polski
wskaznik wzrosnie blisko dwuipotkrotnie i przekroczy srednig dla
28 krajow cztonkowskich UE. Prognozowany dla Polski wspot-
czynnik na poziomie 51,9 oznacza, ze na 1000 oséb w wieku
15-64 lata bedzie przypadac az 519 w wieku 65 lat i wiecej. Prze-
miany te bez watpienia beda stanowity wyzwanie, zwtaszcza dla
przysztych, mniej licznych pokolen.

POWSZECHNY SYSTEM EMERYTALNY W POLSCE

REFORMA EMERYTALNA Z 1999 R. - GLOWNE ZALOZENIA

W 1999 r. wprowadzono w Polsce reforme ubezpieczen spo-
tecznych. Jednym z gtéwnych jej celdw byto niedopuszczenie do
zapasci w finansach publicznych, albowiem dziatajacy wowczas
system repartycyjny byt narazony zaréwno na niekorzystne tren-
dy demograficzne, jak rowniez byt silnie uzalezniony od sytuacji
na rynku pracy®. Nowy system emerytalny zostat oparty na zasa-
dzie zdefiniowanej sktadki, zgodnie z ktérg obowigzuje catkowita
ekwiwalentnos¢ sktadek i $wiadczen. W systemie tym wysokos¢
przysztej emerytury uzalezniona jest od wysokosci wnoszonych
sktadek oraz poziomu ich waloryzacji (filar repartycyjny — ZUS)
i stopy zwrotu z zainwestowanych sktadek (filar kapitatowy — ot-
warte fundusze emerytalne, OFE)*. System ten zostat zaprojekto-
wany tak, aby zachecac¢ obywateli do jak najdtuzszej aktywnosci
zawodowej, poniewaz wysokos¢ przysztego $wiadczenia zalezy
od wysokosci kapitatu zgromadzonego na indywidualnym kon-
cie ubezpieczonego oraz przecietnego dalszego trwania zycia.
Oprocz dwoch obowigzkowych filardw, wprowadzono rowniez
trzeci filar, dobrowolny, ktérego celem jest podniesienie wysoko-
éci przysztych $wiadczert emerytalnych (pracownicze programy

> P Russel, Zmiany w systemie zabezpieczenia emerytalnego a deficyt

idtug publiczny w Polsce,,Studia i Prace Kolegium Zarzadzania i Finanséw”

2012, nr 114,s.110.
4 B.Ktos, Europejskie systemy emerytalne — stan i perspektywy, seria,Ana-
lizy BAS"nr 5 (49), 2011, http://www.bas.sejm.gov.pl/analizy.php.

emerytalne, PPE; indywidualne konta emerytalne, IKE; oraz indy-
widualne konta zabezpieczenia emerytalnego, IKZE).

Od 1 stycznia 1999 r. sktadka na ubezpieczenie emerytalne
w systemie powszechnym wynosi 19,52% podstawy jej wy-
miaru, przy czym twércy reformy emerytalnej zatozyli, ze 37,4%
sktadki bedzie trafia¢ do wybranego przez ubezpieczonego OFFE,
zas 62,6% sktadki do Funduszu Ubezpieczer Spotecznych (FUS)
Z przeznaczeniem na biezacg wypfate Swiadczert emerytalnych.
Zaktadano, ze znaczny ubytek srodkéw w FUS przeznaczanych
na biezace wypfaty bedzie rekompensowany racjonalizacja wy-
datkéw na swiadczenia emerytalno-rentowe, a takze wptywami
z prywatyzacji majatku panstwowego. Racjonalizacja wydatkdw
na swiadczenia emerytalno-rentowe okazata sie znacznie trud-
niejsza niz planowano. Ustawe likwidujacg wczesniejsze eme-
rytury z FUS dla niektérych grup zawodowych przyjeto dopiero
19 grudnia 2008 ., a reforme w zakresie emerytur stuzb munduro-
wych wprowadzono w 2012 r.i objefa ona tylko osoby rozpoczy-
najace stuzbe od 1 stycznia 2013 r. Ponadto, w 2005 r. pod wply-
wem naciskdw ze strony protestujacych gornikow wytaczono
ich z powszechnego zreformowanego systemu emerytalnego.
Przychody z prywatyzacji nie okazaty sie na tyle duze, aby pokryc
ubytek srodkéw w FUS spowodowany przekazywaniem sktadek
do OFE — tylko w dwdch pierwszych latach po wprowadzeniu
reformy wptywy z tytutu prywatyzacji majatku mogty w catosci
pokry¢ ubytek srodkow w FUS z tytutu przekazania czesci sktadki
emerytalnej do OFE. Ogdtem wszystkie wptywy z prywatyzacji
za lata 1999-2010 wystarczytyby na pokrycie nieco ponad 63%
kwot przekazanych do OFE. Nalezy jednak pamietac, ze przycho-
dy z prywatyzacji nie byly przeznaczane wyltacznie na potrzeby
zwigzane z systemem zabezpieczenia emerytalnego.

ZMIANY W POWSZECHNYM SYSTEMIE EMERYTALNYM

W LATACH 2011-2013 A STABILNOSC SYSTEMU EMERYTALNEGO

Po ponad dekadzie funkcjonowania nowego systemu emery-
talnego w 2011 r. dokonano jego pierwszej zasadniczej korekty.
Gtowna przyczyng zmian w systemie emerytalnym, ktére weszty
w zycie od 1 maja 2011 r. byta — podobnie jak w 1998 r. — trudna
sytuacja w finansach publicznych. Od momentu wprowadze-
nia reformy emerytalnej w Polsce przez ponad 12 lat wysoko$c
sktadki przekazywanej do wybranego OFE wynosita 7,3% pod-
stawy jej wymiaru. Zgodnie z ustawg z 25 marca 2011 r. o zmia-
nie niektorych ustaw zwiazanych z funkcjonowaniem systemu
ubezpieczen spotecznych ZUS miat odprowadza¢ do wybrane-
go przez ubezpieczonego OFE czes¢ skiadki na ubezpieczenie
emerytalne wynoszaca od 2,3% podstawy wymiaru sktadki na
ubezpieczenie emerytalne w 2012 r.do 3,5% w 2017 r.i kolejnych
latach. Jednoczesnie na mocy tej ustawy ZUS zostat zobligowany
do rejestrowania kwot, o jakie zmniejszyta sie sktadka dotychczas
kierowana do OFE, na specjalnie utworzonym subkoncie.

Nalezy wskaza¢, ze jednym z celdow reformy emerytalnej
z 1999 r. byto zdywersyfikowanie Zrédet, z ktérych wyptaca-
ne beda swiadczenia. Radykalne zmniejszenie skiadki z 7,3%
podstawy wymiaru do 2,3%, ktore nastapito w 2011 r, istotnie
zmniejszyto dywersyfikacje i spowodowato, ze zasadnicza cze$¢
Swiadczenia bedzie wypfacana w przysztosci z FUS (Srodki
zgromadzone w | filarze oraz na specjalnym subkoncie w ZUS).
Zmiana ta byta niekorzystna z punktu widzenia bezpieczeristwa
finansowego przysztych emerytéw, co najmniej z dwdch powo-
dow®: 1) funkcjonowanie dwaoch filarow systemu emerytalnego

> G. Gotebiowski, P. Russel, Zmiany w systemie emerytalnym a bezpie-
czeristwo finansowe Polakdéw [w:] Rozwdj nauki o finansach. Stan obecny
i pozqdane kierunki jej ewoludji, red. J. Ostaszewski, E. Kosycarz, Warszawa
2014, 5.200-201.



w sposob istotny dywersyfikuje ryzyko, bowiem jak pokazujg ba-

dania, zmiennos¢ tacznej stopy zwrotu z obu filardw (mierzona

odchyleniem standardowym) jest znacznie nizsza niz kazdego

z nich z osobna; 2) w dtugim horyzoncie czasowym stopy zwro-

tu osiggane przez OFE mogga by¢ wyzsze niz indeksacja sktadek

w ZUS; nawet mimo wysokich prowizji pobieranych, zwtaszcza

w pierwszych latach funkcjonowania OFE. Powyzsza konstatacja

wynika réwniez z faktu, ze w dtuzszej perspektywie budzet pani-

stwa nie udzwignie wysokiej waloryzacji srodkéw zapisywanych

na indywidualnych kontach/subkontach ubezpieczonych.
Istotng zmiane w powszechnym systemie emerytalnym przy-

niosta ustawa z 11 maja 2012 r. 0 zmianie ustawy o emeryturach

i rentach z Funduszu Ubezpieczen Spotecznych (Dz.U. poz. 637),

na mocy ktorej od 1 stycznia 2013 r. rozpoczat sie w Polsce pro-

ces stopniowego podnoszenia wieku emerytalnego kobiet i mez-
czyzn docelowo do 67 lat. Podwyzszenie wieku emerytalnego,
bedace wynikiem przedstawionych wczesniej zmian demograficz-
nych (w szczegdlnosci wzrostu wspdtczynnika obcigzenia demo-
graficznego), przyczynia sie do zmniejszenia deficytowosci FUS.
Kolejne radykalne zmiany w systemie emerytalnym zostaty
uchwalone pod koniec roku 2013¢. Zgodnie z nowymi przepisa-

mi w dniu 3 lutego 2014 r. nastapit transfer do ZUS ponad poto-

wy srodkéw (51,5%), ktére OFE zainwestowaty gtownie w obliga-

cje skarbowe. Tym samym z konta kazdego przysztego emeryta

w OFE znikneto ponad 50% zgromadzonych srodkow, ktére zo-

staty dopisane do subkonta prowadzonego przez ZUS. W port-

felach OFE pozostaty wiec gtéwnie akcje (wprowadzono zakaz
inwestowania w skarbowe papiery wartosciowe). OFE staty sie de
facto agresywnymi funduszami akcyjnymi, co znacznie zwiekszy-
fo wahania poziomu jednostek rozrachunkowych. Jednocze$nie
jednorazowe umorzenie obligacji bedacych w posiadaniu OFE
spowodowato obnizenie rejestrowanego dtugu publicznego

o ok. 8,5% PKB. Ponadto w zmodyfikowanym systemie emerytal-

nym wprowadzono jeszcze kilka bardzo istotnych zmian, wsréd

ktérych nalezy wskazac:

e obnizenie wysokosci sktadki kierowanej do OFE do poziomu
2,92% podstawy wymiary; jednocze$nie obnizono maksy-
malng prowizje, ktéra moga pobierac¢ fundusze, do poziomu
1,75% kwoty przekazywanej sktadki,

e wprowadzenie zasady dobrowolnosci uczestnictwa w OFE,
przy czym przyjeto regute opcji domyslnej, zgodnie z ktéra
nieztozenie o$wiadczenia o checi przekazywania czesci sktadki
emerytalnej do OFE przez dotychczasowych uczestnikéw filaru
kapitatowego skutkuje automatycznym kierowaniem catosci
sktadki w wysokosci 19,52% podstawy wymiaru do FUS; wpro-
wadzenie tej zasady, potaczone z zakazem reklamy ze strony
OFE, spowodowato, ze w okreslonym w ustawie czasie, tj. od
1 kwietnia do 31 lipca 2014 r. o$wiadczenie woli o checi dalsze-
go uczestnictwa w kapitatowym filarze ubezpieczen spotecz-
nych ztozyto ok. 2,57 mln oséb, tj. 15,4% ogdtu uprawnionych,

e wprowadzenie minimalnego poziomu inwestycji OFE w akcje;
bedzie on wynosit 75% do korica 2014, 55% do korica 2015,
35% do konca 2016 1.1 15% do korica 2017,

e zniesienie gwarancji osiggania jakiejkolwiek minimalnej stopy
zwrotu z inwestycji; zamiast tego kazdy z funduszy powinien
w statucie okresli¢ cel inwestycyjny i wskazniki, z ktérymi po-
rownywane beda jego stopy zwrotu,

e wprowadzenie tzw. suwaka bezpieczenstwa — na 10 lat przed
osiagnieciem przez ubezpieczonego wieku emerytalnego, co
miesigc na subkonto w ZUS bedzie przekazywana cze$¢ srod-

© Ustawa z 6 grudnia 2013 r. o0 zmianie niektorych ustaw w zwigzku
z okresleniem zasad wyptaty emerytur ze srodkéw zgromadzonych w ot-
wartych funduszach emerytalnych, Dz.U. poz. 1717.

koéw zgromadzonych na rachunku w otwartym funduszu eme-
rytalnym — tak aby w momencie przejscia na emeryture cato$c
srodkéw zgromadzonych w OFE zostata zapisana na subkoncie
w ZUS; jednoczesnie na 10 lat przed osiggnieciem wieku eme-
rytalnego ZUS zaprzestanie przekazywania sktadek do OFE’.

Ponadto wprowadzono opodatkowanie wypfat z IKZE oraz
wyptat na rzecz oséb uprawnionych zryczattowanym podatkiem
dochodowym o stawce réwniej 10%. Dodatkowo dla wszystkich
oszczedzajacych wprowadzono taki sam limit kwotowy rocz-
nych wpfat na IKZE w wysokosci odpowiadajacej 1,2-krotnosci
przecietnego prognozowanego wynagrodzenia miesiecznego
w gospodarce narodowej na dany rok.

WNIOSKI | ZALECENIA

Biorgc pod uwage cele oraz zrédta finansowania ubezpieczen
spotecznych na zdolnos¢ zapewnienia przez nie bezpieczenstwa
obywateli nalezy spojrze¢ z dwdéch perspektyw?: z perspektywy
indywidualnej oraz z perspektywy makroekonomicznej.

Z perspektywy indywidualnej nalezy zwrdci¢ uwage na
kilka kwestii.

o Zaprojektowany pod koniec lat 90. XX wieku system emerytal-
ny w Polsce zostat oparty na zasadzie zdefiniowanej sktadki oraz
przyjetym zatozeniu, ze skfadka emerytalna bedzie dzielona
w odpowiedniej proporcji pomiedzy dwa obowigzkowe filary
(FUS i OFE), co oznaczato, ze w powszechnym systemie wyso-
kos¢ przysztego $wiadczenia zostata uzalezniona od wysokosci
srodkéw zaewidencjonowanych i odpowiednio zwaloryzowa-
nych na indywidualnym koncie ubezpieczonego (od 2011 r.
rowniez na subkoncie) w ZUS, jak rowniez od stopy zwrotu
osiggnietej w kapitatowym filarze (OFE); drugim parametrem,
wpltywajacym bezposrednio na wysokos¢ swiadczen w nowym
systemie emerytalnym, jest przecietne dalsze trwanie zycia (im
dtuzsze, tym nizsze bedzie wyptacane swiadczenie).

e Wprowadzono mozliwos¢ dobrowolnego oszczedzania na
emeryture — najpierw w formie PPE, péZniej rowniez w formie
IKE, a nastepnie takze w postaci IKZE; niestety dobrowolnos¢
wptat w pofaczeniu ze zbyt stabymi zachetami podatkowymi
oraz niska $wiadomoscia finansowga polskiego spoteczenstwa
spowodowaty, ze nadal u zdecydowanej wiekszosci ubezpie-
czonych wysokos¢ ich przysztych emerytur zalezec¢ bedzie wy-
facznie od wysokosci srodkow zgromadzonych w ZUS i OFE.

e \Wzrost przecietnej dtugosci zycia, bedacy pozytywnym efek-
tem rozwoju cywilizacyjnego, bez proporcjonalnego zwiek-
szenia gromadzonego kapitatu emerytalnego, w nowym
systemie emerytalnym bedzie skutkowat zmniejszaniem wyso-
kosci $wiadczenia emerytalnego; tak wiec w nowym systemie
zabezpieczenia emerytalnego wraz ze wzrostem dtugosci zy-
Cia powinno nastepowac wydtuzanie aktywnosci zawodowe).

e Nowy system emerytalny jest zdecydowanie mniej hojny
w poréwnaniu ze starym systemem?. Tylko w niewielkim stop-
niu sytuacje przysztych emerytéw poprawi reforma zakfada-
jaca wydtuzenie wieku emerytalnego docelowo do 67 roku
zycia. Dla przyktadu badanie przeprowadzone w 2012 r. na

7 J. Rutecka, System emerytalny po zmianach od 2014 r.,,Ubezpieczenia
Spoteczne. Teoria i Praktyka” 2014, nr 1(118).

& A. Chton-Dominczak, Ubezpieczenia spoteczne jako podstawowy in-
strument bezpieczeristwa socjalnego obywateli [w:] Bezpieczeristwo ekono-
miczne. Wyzwania dla zarzqdzania paristwem, K. Raczkowski (red.), War-
szawa 2012, s.402.

° B. Ktos, Emerytury z Funduszu Ubezpieczeri Spotecznych przyznane
w latach 2009-2013, seria ,Analizy BAS" nr 3 (123), 2015, http://www.bas.
sejm.gov.pl/analizy.php.



podstawie dtugookresowej (do 2060 r.) projekcji pokazuje, ze
23-letnia osoba, zarabiajgca przecietne wynagrodzenie, nawet
jesli bedzie pracowata do 67 roku zycia (i nie bedzie miata zad-
nych przerw w zatrudnieniu) bedzie mogta liczy¢ na emerytu-
re w wysokosci zaledwie 36,8% jej ostatniego wynagrodzenia,
a na blisko 46% stope zastgpienia, przedtuzajac aktywnos¢
zawodowg do 71 roku zycia'®. W tym kontekscie warto row-
niez zwréci¢ uwage na szeroki zakres wykorzystywania w Pol-
sce tzw. pozapracowniczych form zatrudnienia i ich wptywu
na mozliwosci wypracowania np. minimalnego swiadczenia
emerytalnego.

Z perspektywy makroekonomicznej wazne sa kwestie

wymienione ponizej.

e Permanentne niezbilansowanie wydatkow FUS $rodkami uzy-
skiwanymi w formie skfadek; o ile jeszcze w 1999 r. wskaZnik
pokrycia wydatkéw FUS dochodami ze sktadek wynosit po-
wyzej 80%, o tyle w 2010 r. spadt do bardzo niskiego pozio-
mu nieco ponad 55%; dokonane w latach 2011-2013 zmia-
ny w przepisach prawa (w szczegdlnosci podniesienie wieku
emerytalnego) w pewnym stopniu poprawity te relacje, nadal
jednak w 2013 r. wskaZnik ten wynosit ponizej 70%.

e W celu terminowego zapewnienia wypfacanych $wiadczen
FUS musi by¢ stale zasilany innymi, pozasktadkowymi $rodka-
mi, pochodzacymi gtéwnie z budzetu panstwa; od 1999 . ZUS
zostat zasilony srodkami budzetowymi w kwocie blisko 500
mld zt (co stanowi ponad potowe oficjalnego zadtuzenia Pol-
ski), projekcje ZUS dotyczace wydolnosci FUS w perspektywie
roku 2060 rowniez wskazuja na trwatos¢ deficytu i koniecz-
nos¢ statego zasilania FUS z budzetu paristwa'’, niemniej skala
deficytu w relacji do PKB powinna stopniowo sie zmniejszac.

e Przeniesienie w 2014 r. ponad potowy $rodkéw z OFE do ZUS
zmniejszyto oficjalny, rejestrowany dtug publiczny Polski oraz
zmniejszyto biezace potrzeby pozyczkowe panstwa; wzrdst
natomiast dtug ukryty w postaci zapisow na indywidualnych
subkontach prowadzonych przez ZUS; dodatkowo $rodki te sg
dos¢ hojnie waloryzowane wedtug wskaznika odpowiadajg-
cego $redniorocznej dynamice wartosci PKB w cenach bieza-
cych za ostatnich 5 lat poprzedzajacych termin waloryzacji'
W dtuzszej perspektywie otwarte pozostaje pytanie, czy przy-
szte, zdecydowanie mniej liczne pokolenia Polakéw udZzwigng

19 P Zuk, Stopa zwrotu, dywersyfikacja ryzyka i wysokos¢ emerytury w sy-
stemie emerytalnym w Polsce, Warszawa 2012, s. 34.

" Szacuje sie, ze deficyt FUS bedzie ksztattowat sie na poziomie ok.
30-35% wyplacanych $wiadczen, zob. Zyjemy na kredyt, rozmowa z Z. Der-
dziukiem, ,Rzeczpospolita”z 24 lipca 2014 .

12 Dla przyktadu ogtoszony w maju 2014 r. wskaznik rocznej waloryza-
ji wyniost 105,19%, Komunikat Prezesa Gtéwnego Urzedu Statystycznego
z 14 maja 2014 r, M.P. poz. 355.

ciezar zobowigzarni emerytalnych, czy tez bedg nadal licznie
emigrowac za granice, o jeszcze pogtebi problemy wynikajace
z obecnie zacigganych zobowiaza? Warto pamietac, ze syste-
my emerytalne, oparte na umowie miedzypokoleniowej, po-
winny zapewnic sprawiedliwe rozfozenie ciezarow zwiazanych
ze sfinansowaniem wyptat $wiadczen, tak aby zadne pokolenie
nie byto nadmiernie obcigzone podatkami i innymi daninami
o charakterze quasi-podatkowym w stosunku do $wiadczen,
na jakie moga liczy¢ po zakoriczeniu okresu aktywnosci zawo-
dowej. Czes¢ ekspertdw zwraca uwage na ten problem, ktéry
w przysztosci moze doprowadzi¢ do konfliktu pokoleri™.

e Wprowadzenie w 2014 r. zasady dobrowolnosci przynalezno-
$ci do OFE z zastosowaniem tzw. opcji domysinej, w potgcze-
niu z wprowadzeniem omawianego wczesniej mechanizmu
suwaka, spowodowato poprawe sytuacji finansowej FUS —
w wariancie posrednim ZUS oszacowat wydolnos¢ catego
systemu ubezpieczen spotecznych w latach 2016-2020 na
poziomie ok. 74-75%, za$ samego systemu emerytalnego na
poziomie ok. 70%'%; tak wiec w dalszym ciggu Zrédtem finan-
sowania ok. 30% $wiadczen pozostanie budzet panstwa.

e Dokonane w latach 2011-2013 zmarginalizowanie znaczenia
filaru kapitalowego oznacza zwiekszenie ryzyka przez oparcie
systemu emerytalnego na repartycyjnym pierwszym filarze sy-
stemu emerytalnego (ZUS); system ten jest bardziej narazony
na ryzyko demograficzne. Zmiany demograficzne nie beda cat-
kowicie neutralne dla stép wzrostu realizowanych na rynkach
kapitatowych, niemniej dzieki mozliwosci dywersyfikacji port-
fela inwestycyjnego fundusze emerytalne wydaja sie bardziej
odporne na ryzyko demograficzne niz filar repartycyjny. Ponad-
to funkcjonowanie filaru kapitatowego systemu emerytalnego
wptywato stabilizujgco zaréwno na rynek kapitatowy, jak i rynek
dtugu (mniejsze uzaleznienie od kapitatu spekulacyjnego).

e W nowym systemie emerytalnym istnieje powazne ryzyko,
Ze znaczna cze$¢ ubezpieczonych — mimo legitymowania sie
wymaganym okresem ubezpieczeniowym — nie zgromadzi
wystarczajacych srodkow, ktore pozwolityby wyptaci¢ im mi-
nimalng emeryture; wedtug szacunkoéw, o ile w 2010 r. takie
osoby stanowity zaledwie ok. 1% ogdtu populacji, ktérej przy-
znano $wiadczenie emerytalne, o tyle w 2060 r. udziat tej grupy
ulegnie najprawdopodobniej gwattownemu zwiekszeniu na-
wet do 25-50%". W tej sytuacji konieczne beda doptaty z bud-
zetu panstwa do ustalonej wysokosci emerytury minimalnej.

3 Na problem ten zwraca uwage np. R. Antczak, P. Dobrowolski, Jak
zapobiec konfliktowi pokoleri w Polsce, Gdarisk 2007.

' Prognoza wptywdw i wydatkéw Funduszu Ubezpieczeri Spotecznych
nalata 2016-2020, ZUS, Warszawa 2014.

> S, Kawalec, K. Btazuk, M. Kurek, Jak mobilizowac dodatkowe oszczed-
nosciemerytalne?, Warszawa 2014, s. 10.
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