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Rzad trzeci rok z rzedu wypfaci czes¢ srodkéw zgromadzonych w Funduszu Rezerwy Demograficznej (FRD).
W tym roku zmniejszy to srodki FRD o 2,89 mld zt. W poprzednich latach byto to 7,5 mld zt (2010 r.) i 4 mid zt
(2011 r.).

e Opis przypadku

Fundusz od samego poczatku funkcjonowat w nieprawidtowy sposéb. Pierwsze srodki wptynety do kasy Funduszu
dopiero w 2002 r., podczas gdy pierwotne plany zakfadaty, ze przekazywanie srodkéw rozpocznie sie w 1999 r.,
czyli réwnolegle z rozpoczeciem funkcjonowania nowego systemu emerytalnego. Poza tym, juz na poczatku
dziatalnosci Funduszu obnizono przekazywang do niego sktadke z 1 proc. do 0,1 proc. podstawy wymiaru sktadki
na ubezpieczenie emerytalne (Chtor 1999).

Fundusz Rezerwy Demograficznej funkcjonujgcy w Polsce jest funduszem buforowym (PPRF)™. Istniejgce
w réznych krajach PPRF majg na celu zgromadzenie srodkéw finansowych, ktére bedg w przysztosci jednym ze
zrodet finansowania wyptaty S$wiadczen z tej czesci systemu emerytalnego, ktéry dziata w oparciu
o formute PAYG (tzw. | filar)>. Dodatkowe $rodki na wyptaty emerytur potrzebne sg m.in. z powodu zjawiska
starzenia sie ludnosci (wzrostu udziatu ludzi 65+ w populacji), a doktadniej - dezaktywizacji na rynku pracy

pokolenia , baby boomers”*.

Sytuacja demograficzna przyczyni sie do zwiekszenia deficytu w pierwszym filarze. Prognozowane saldo funduszu
emerytalnego ma wynies¢ -46 mld zt w 2012 r., natomiast w latach 2020 i 2025 ma by¢ to odpowiednio -70 i -83
mld zt* (ZUS 2010).

e Ocena eksperta FOR

Fundusz zostat powotany wtasnie do pokrycia czesci tego deficytu, jednak dokonywane z niego przedwczesne
wyptaty mogg uniemozliwi¢ mu spetnienie jego podstawowego zadania. Obecnie dokonywane wyptaty mozliwe sg z
powodu niejasno sformutowanych zapiséw ustawowych. Po pierwsze, musi zostaé¢ spetnione kryterium czasu,
zgodnie z ktérym dekumulacja srodkéw FRD nie moze nastgpi¢ do 2009 r. Rok pézniej rzad niezwtocznie zaczat
wyptacaé srodki z FRD. Po drugie, wyptata srodkéw moze mie¢ miejsce tylko w przypadku, gdy niedobdr w funduszu
emerytalnym wystepuje z przyczyn demograficznych. Tak szerokie sformutowanie w praktyce pozwala na swobodne
postugiwanie sie sSrodkami Funduszu przez rzad, co ma miejsce od 2010 r.

Fundusz jest finansowany gtownie z dwéch zrédet: czesci sktadki emerytalnej (obecnie 0,35 proc. podstawy sktadki)
oraz czesci dochoddw z prywatyzacji majatku Skarbu Panstwa (obecnie ok. 40 proc.).

! Inna nazwa to fundusz rezerwowy publicznego systemu emerytalnego (ang. Public Pension Reserve Fund).

’PAYG (ang. pay-as-you-go) - system, w ktérym swiadczenia wyptacane s3 ze srodkéw gromadzonych od obecnych ubezpieczonych
(niepobierajgcych jeszcze swiadczen).

3 S to osoby urodzone podczas wyzu demograficznego po Il Wojnie Swiatowej (w latach 1946 - 1964).

4 Kwoty zdyskontowane inflacjg z 2009 r. Sa to wartosci w wariancie 1. (umiarkowanym), wariant 3. (pesymistyczny) zaktada jeszcze wiekszy




Przedwczesne wyptaty z funduszu znaczgco obnizajg wartos¢ jego przysztych aktywow. Pomijajac hipotetyczny zwrot
inwestycji z wyptaconych dotychczas przez rzad s$rodkéw (14,5 mid z4)°, réznica miedzy rzeczywistymi
a potencjalnymi zasobami® rezerwy bedzie wynosi¢ ok. 32 proc. Oznacza to, ze w przysztosci FRD odcigzy Fundusz
Ubezpieczen Spotecznych (czyli de facto budzet paristwa) w znacznie mniejszym stopniu niz pierwotnie zaktadano.
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie [zus 20121

W celu ograniczenia skali wyptat z FRD nalezy zmieni¢ zasady wyptaty tych srodkéw. Trzeba przesung¢ mozliwosé
rozpoczecia pobierania srodkéw z 2009 na 2020 r.”, co uniemozliwi temu i kolejnym rzadom przedwczesne
wyczerpanie zasobow. Pozadane jest réwniez doprecyzowanie pojecia , przyczyny demograficzne”. Mozna przy tym
zastosowac jeden lub kilka wskaznikéw demograficznych i ustalié¢ ich wartos¢ graniczna.

Dotychczasowy ubytek srodkéw mozna zniwelowadé (przynajmniej czesciowo) na kilka sposobdéw:
e przywracajgc pierwotny poziom przypisu sktadki odprowadzanej z ZUS do FRD (1 proc.), co mogtoby
zwiekszy¢ jego aktywa o ok. 2,5 mld zt rocznie;
e uwzgledniajgc w budzecie panstwa wydatek w postaci wptaty na FRD;
e przekazujac do FRD nadwyzki, ktére powinny powstaé ze wzgledu na starzenie sie ludnosci (np. edukacja)’
lub zysk Narodowego Banku Polskiegolo.
Z drugiej strony prawdopodobne jest zwiekszenie efektywnosci inwestycji i zarzadzania srodkami FRD. Polska jest
jednym z nielicznych krajéw, gdzie istnieje odgdrnie wyznaczony limit inwestycji zagranicznych (i wynosi 0 proc.)
(ISSA 2007). Fundusz nie ma mozliwosci dywersyfikacji swojego portfela poprzez inwestycje w zagraniczne papiery
wartosciowe. Warte rozwazenia jest réwniez odpolitycznienie FRD poprzez wprowadzenie niezaleznego ciata
nadzorujgcego, sktadajgcego sie z ekspertow (jak np. w Danii, Finlandii, Kanadzie). Po pierwsze, zmniejszy to
dostepnosé srodkéw rezerwy dla rzadu. Po drugie, zminimalizuje wptywy polityczne na polityke inwestycyjng
funduszu, co dalej powinno sie przetozyé na lepsze wyniki inwestycyjne. Wreszcie, FRD mégtby w wiekszym stopniu
zaangazowac sie w inwestowanie w akcje spotek gietdowych (obecnie 13 proc. (ZUS 2012)). Kraje z wysokim
udziatem (okoto 50%) akcji** na ogét osiagaty lepsze wyniki niz Polska (ISSA 2007).
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* Uwzgledniono réwniez planowana wyptate w 2012 r.

® Przy braku wyptat czesci srodkéw przez rzad i nie uwzgledniajac odsetek od nich.

’P0 2020 r. prognozowane jest znaczne zwiekszenie deficytu publicznego systemu emerytalnego (ZUS 2010).

8 Jak np. Finlandia, Portugalia, Szwecja, Irlandia i Hiszpania.

? Starzenie sie ludnosci jest m.in. powodowane przez spadek dzietnosci, co dalej przektada sie w przypadku Polski na bezwzgledny spadek populacji w wieku
szkolnym. Powinno to sie przetozy¢ na spadek wydatkéw na edukacje (mniej placowek, kadry).

107ysk NBP jest obecnie (w czesci) przekazywany do budzetu panstwa.

"Irlandia, Norwegia, Francja, Szwecja; kraje te mogly inwestowac réwniez w papiery wartosciowe zagranica (OECD 2011).
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