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Streszczenie: W artykule przedstawiono i poréwnano Fundusz Rezerwy De-
mograficznej oraz Norweski Fundusz Emerytalny, a takze opisano, jak bedzie
ksztattowa¢ sie ich przysztos$¢. Praca zawiera ocene dotychczasowej dziatal-
nosci funduszy. Wnioski zostaty opracowane na podstawie informacji dotyczg-
cych struktury demograficznej spoteczenistwa, prowadzonej polityki inwesty-
cyjnej, wysoko$ci zgromadzonych srodkéw oraz stopy zwrotu z inwestycji.

Summary: The article presents and compares the Demographic Reserve
Fund and the Government Pension Fund of Norway, and also describes how
they will shape in the future. The paper provides an assessment of current
activities of funds. Conclusions are based on information about the demo-



graphic structure of society, investment policy, the amount of collected re-
sources and the rate of return on investment.
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1. Wprowadzenie

Planowanie gospodarki finansowej jest kluczowym elementem
funkcjonowania panstw na catym $§wiecie. Wazne jest jednak koncen-
trowanie sie nie tylko na objetych w budzecie projektach krétkoter-
minowych, ale takze na projektach dtugoterminowych, stad tez
w wielu krajach stworzone zostaly specjalne fundusze, na ktérych
gromadzone s3 $rodki finansowe na przyszio$¢. Maja one stanowic
zabezpieczenie finansowe dla starzejacego sie spoteczenstwa. Taki
rodzaj oszczedzania zastosowaty Polska oraz Norwegia.

Celem artykutu jest przedstawienie i poréwnanie dwoch funduszy:
Funduszu Rezerwy Demograficznej oraz Norweskiego Funduszu Eme-
rytalnego. W pracy w szczegdlnosci zwrdcono uwage na problemy,
przed ktérymi staneli zarzadzajacy zgromadzonymi srodkami. Realiza-
cje tego tematu umozliwita analiza literatury, sprawozdan Zaktadu
Ubezpieczenn Spotecznych oraz ogoélnodostepnych danych statystycz-
nych opublikowanych przez Gtéwny Urzad Statystyczny i norweskie
Ministerstwo Finansow.

2. Charakterystyka funduszy

Niekorzystne prognozy demograficzne w drugiej potowie XX.
w Polsce przyczynily sie do wprowadzenia reformy emerytalnej
w 1999 r. W wyniku wyzu demograficznego, ktéry miat miejsce po II
wojnie $wiatowej, a takze spadajacego wskaznika urodzen w latach



90., postanowiono zabezpieczy¢ przyszto$¢ pokolenia urodzonego
w latach 50., tworzac tzw. Fundusz Rezerwy Demograficznej (FRD)!.
Gtownym celem utworzenia tej instytucji byto zwiekszenie bezpie-
czefstwa wyplaty $wiadczen z ubezpieczenia emerytalnego. Srodki
pochodzace z Funduszu majg ztagodzi¢ skutki przewidywanego
spadku liczby oséb w wieku produkcyjnym w stosunku do liczby
0s0b, pobierajgcych $wiadczenie emerytalne?. Zasady funkcjonowa-
nia i zarzadzania $rodkami Funduszu uregulowano w ustawie z dnia
13 pazdziernika 1998 r. o systemie ubezpieczen spotecznych. Sam
Fundusz powstal jednak dopiero w 2002 r. administrowany jest
przez Zaktad Ubezpieczen Spotecznych (ZUS).

Z kolei Norwegia jest panstwem opierajgcym swojg gospodar-
ke w duzej mierze na przemysle. W zwigzku z tym, iz wpltywy ze
sprzedazy ropy naftowej stanowig od lat wiekszo$¢ dochodéw budze-
towych tego kraju, rzad w oczekiwaniu na ewentualne spadki pro-
dukcji tego surowca utworzyt specjalny fundusz majatkowy, nazywa-
ny funduszem naftowym lub emerytalnym. Powstat on w 1990 r. jako
Rzadowy Fundusz Naftowy, zas§ w 2006 r. zmieniono jego nazwe na
Globalny Rzagdowy Fundusz Emerytalny. W ten sposéb zaznaczono,
iz gromadzone oszczedno$ci majg za zadanie ochrone przysztosci
obywateli. Pienigdze z funduszu majg by¢ finansowym zabezpiecze-
niem dla starzejacego sie spoteczenstwa i zapewni¢ wyptaty emery-
tur, gdy norweskie ztoza ropy sie wyczerpia3. Fundusz zarzadzany
jest przez Norweski Bank Inwestycyjny, cho¢ formalnie jego wta$ci-
cielem jest Ministerstwo Finansow, ktére w porozumieniu z bankiem
zajmuje sie okre$laniem strategii inwestycyjnej funduszu. Obecnie

! J. Adamska-Mieruszewska, Funkcjonowanie Funduszu Rezerwy Demograficznej
w Polsce na tle rozwigzan swiatowych, , Zeszyty naukowe Uniwersytetu
Szczecinskiego. Finanse. Rynki finansowe. Ubezpieczenia” 2015, nr 74, t. 2, s. 428.

2]. Ostaszewski, Finanse, Wyd. Difin, Warszawa 2013, s. 279.

3 Norweski Bank Inwestycyjny, https://www.nbim.no/no/fondet/om-oljefondet/
[dostep: 22-01-2017].



warto$¢ ulokowanych $rodkéw wynosi 826 mld USD, dzieki czemu
jest on uznawany za najwiekszy tego typu fundusz na Swiecie.

3. Sytuacja demograficzna w Polsce i Norwegii

Sytuacje demograficzng w Polsce dobrze opisuje piramida
struktury wieku i pici (wykres 1).

Wykres 1. Piramida wieku i ptci ludno$ci w Polsce w 2015 r.

s
%

Zrédto: Piramidy populacji $wiata, www.populationpyramid.net/pl/polska/2015/
[dostep: 22-01-2017].

Piramida wedtug wieku i ptci ludnosci w Polsce coraz mniej
przypomina piramide, a coraz bardziej upodabnia sie do ksztattu
wrzeciona. Jest to bardzo niepokojace zjawisko w kontekscie przy-



sztych wyptat emerytur, poniewaz jak wida¢ na wykresie 1, podstawa
piramidy, a wiec osoby w wieku 0-4 lata jest bardzo waska - stano-
wiac 5,2% populacji. Najwiekszy odsetek ludno$ci w catej strukturze
przypada na osoby w wieku 30-34 lata - 8,6%. Oznacza to, Ze z roku
na rok wydtuza¢ bedzie sie kolejka oséb oczekujacych na wyptate
emerytur, natomiast kolejka oséb ptacaca sktadki emerytalne bedzie
sie sukcesywnie zmniejszaé. Jak wynika z wyliczenn Gtdwnego Urzedu
Statystycznego, w 2015 r. w wieku produkcyjnym byto 62,4% ludno-
Sci (w 2010 r. 64,4%), przedprodukcyjnym 18,0% (w 2010 r. 18,8%),
za$ w wieku poprodukcyjnym 19,6% (w 2010 r. 16,8%)*.

Z kolei piramida Norwegii (wykres 2) obrazuje bardziej wy-
réwnang strukture ptci i wieku, co jest korzystne z punktu widzenia
przysztosci spoteczenistwa. Ludnos$¢ w wieku do 14 lat stanowi 18,0%
spoteczenstwa, natomiast osoby w przedziale wieku 15-24 lata -
12,8%. Najliczniejsza grupe tworzg Norwegowie w wieku 25-54 lata.
Stanowia oni prawie 41,0% ogdtu ludnosci. Z kolei osoby powyzej 55.
roku zycia stanowia 28,2% spoteczenstwa, w tym 16,5% to emeryci.
Mediana wieku mieszkanca Norwegii wynosi 38,4 lat5, dla poréwna-
nia w Polsce wynosi ona 39,8 late.

4Rynek Seniora, http://www.rynekseniora.pl/polityka senioralna/104/
gus_rosnie_liczba_osob_w_wieku_poprodukcyjnym,5650.html [dostep: 29-06-2017].

5 Portal Norwegial.pl, http://norwegial.pl/ludnosc-norwegii.html [dostep: 28-06-
2017].

6 Gtowny Urzad Statystyczny, Rocznik Demograficzny, Warszawa 2016, s. 160,
https://danepubliczne.gov.pl/dataset/cc5eelc0-c65f-4b14-bf08-
12c58864c¢77d/resource/237205d0-52af-41f9-9dc5-
6a7e604601bc/download/rocznikdemograficzny2016.pdf [dostep: 28-06-2017].
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Wykres 2. Piramida ptci i wieku ludno$ci w Norwegii w 2015 .
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Zrédto: Piramidy populacji $wiata, https://populationpyramid.net/pl/norwegia/
2015/ [dostep: 22-01-2017].

Przedstawione dane ukazujg, iz Norwegie zamieszkuje nie-
liczne, ale mtode spoteczenstwo, co ma szczegdlny wptyw na stabil-
nos$¢ spoteczna i polityczna, a takze na rozwdj gospodarczy tego kraju.

4. Polityka inwestycyjna funduszy

Podstawa prognozy, na ktdrej opiera sie gospodarka finanso-
wa Funduszu Rezerwy Demograficznej, sa przede wszystkim zatoze-
nia dotyczace ptodno$ci, umieralnosci, wzrostu gospodarczego, mi-
gracji, stopy bezrobocia czy wskazniki waloryzacji sktadek i swiad-


https://populationpyramid.net/pl/norwegia/

czen wyptacanych z ubezpieczen spotecznych?. Glownym celem loka-

cji Srodkéw FRD jest maksymalizacja zysku w celu osiggniecia bezpie-

czenstwa wyptaty $wiadczen po 2020 r. Srodki zgromadzone w Fun-
duszu muszga by¢ lokowane wedtug Scisle okreslonych regut. Ustawa
ogranicza zarzadzajacych srodkami do lokowania funduszy wytacznie

w kraju oraz tylko w takie produkty finansowe jak:

— bony, obligacje skarbowe i inne papiery warto$ciowe Skarbu Pan-
stwa;

— papiery warto$ciowe emitowane przez gminy, zwigzki gmin i mia-
sto stoteczne Warszawa;

— dtuzne papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa;
— akcje i obligacje zdematerializowane zgodnie z przepisami ustawy
z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi;

— obligacje emitowane przez spétki publiczne w rozumieniu ustawy
z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowa-
dzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spoétkach publicznychs.

7 Art. 60 ustawy z dnia 13 pazdziernika 1998 r. o ubezpieczeniach spotecznych, Dz. U.
1998 nr 137 poz. 887.

8 Art. 65 ustawy z dnia 13 pazdziernika 1998 r. o ubezpieczeniach spotecznych, op.
cit.



Wykres 3. Struktura ulokowanych $rodkéw Funduszu Rezerwy De-
mograficznej w 2015 r.
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Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie: Zaktad Ubezpieczeri Spotecznych, Spra-
wozdanie z dziatalnosci Zaktadu Ubezpieczeni Spotecznych za 2015 rok, Warszawa
2016;
http://www.zus.pl/bip/pliki/Sprawozdanie%20z%?20dzia%C5%82alno%C5%9Bci
%20ZUS%20za%202015%20r._BIP.pdf [dostep: 22-01-2017].

Struktura ulokowanych $rodkéw w 2015 r. potwierdza zato-
Zenia zawarte w ustawie. Zarzadzajacy w celu zagwarantowania bez-
pieczenstwa wyptaty swiadczen, lokujg aktywa tylko w najbezpiecz-
niejsze instrumenty, do ktoérych nalezg bony i obligacje skarbowe
(wykres 3). Akcje, a wiec instrument bardziej rentowny, lecz mniej
bezpieczny, stanowi zaledwie 1,0% $rodkéw FRD.

Aby oméwi¢ polityke inwestycyjng Funduszu Norweskiego,
nalezy zaznaczy¢, ze w jego ramach mozna wyro6znic¢ fundusz emery-
talny i fundusz globalny. Oba fundusze sg w petni zintegrowane z bu-
dzetem panstwa i zarzadzane zgodnie z zasadami ustalonymi przez
norweskie Ministerstwo Finanséw. Pierwszy z nich - fundusz emery-



talny - to fundusz inwestujacy $rodki na rynkach lokalnych:
w Norwegii, Szwecji, Danii i Finlandii. Jest on zarzadzany przez Naro-
dowy Fundusz Ubezpieczen Spotecznych. Zgromadzone w nim $rodki
sg ponad dwudziestokrotnie nizsze niz aktywa funduszu globalnego®.
Natomiast fundusz globalny to najwiekszy inwestor miedzynarodo-
wy. Obecnie inwestuje on w 9050 spdtek w 78 krajach10. Najwieksza
role w jego portfelu inwestycyjnym odgrywaja akcje. Fundusz posiada
udziaty w takich globalnych firmach jak: Nestle, Shell, Novartis i Ap-
ple. Ok. 36,0% S$rodkéw inwestowane jest w obligacje, a zaledwie
3,0% w nieruchomosci - przede wszystkim w lokale w Niemczech,
Francji oraz Wielkiej Brytanii i Stanach Zjednoczonych!!. Szczegotowe
dane przedstawiono na wykresie 4.

Obserwator Finansowy, https://www.obserwatorfinansowy.pl/forma/rotator/
majatek-z-paliw-trzeba-zainwestowac-nie-wydac/ [dostep: 23-01-2017].
10 Norweski Bank Inwestycyjny, https://www.nbim.no/no/fondet/ [dostep: 23-01-
2017].
11 Obserwator Finansowy, https://www.obserwatorfinansowy.pl/tematyka
makroekonomia/norweski-panstwowy-fundusz-inwestycyjny-rozwaza-zmiane-
strategii/ [dostep: 23-01-2017].
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Wykres 4. Struktura portfela inwestycyjnego funduszu globalnego w
2015r.
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Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie: Norweski Bank Inwestycyjny,
https://www.nbim.no/fondet/markedsverdi/ [dostep: 23-01-2017].

Fundusz inwestuje gtdwnie w rynki rozwiniete - 45,0% inwe-
stycji przypada na rynek europejski, a 35,0% inwestycji realizowa-
nych jest w Ameryce Pétnocnej. W Azji i Australii inwestowanych jest
16,5% s$rodkow, natomiast 3,5% trafia na pozostate kontynenty!2.
Perspektywa lokowania pieniedzy jest dtugoterminowa. Fundusz nie
podejmuje wysoce ryzykownych inwestycji, jednak nie oznacza to, ze
wyniki finansowe sg niezadowalajace. Wrecz przeciwnie. Wielko$¢
jego portfela z roku na rok jest coraz wieksza. Obecnie wynosi ona
7,426 bln koron norweskich. Jej niewielki spadek 0 9,0% odnotowano
w 2009 r. w zwiagzku z globalnym kryzysem finansowym oraz na po-
czatku 2016 r., co spowodowane byto spadkiem cen ropy naftowej i
gazu na $wiatowym rynku.

2 Ambasada Norwegii ~w  Warszawie,  http://www.amb-norwegia.pl/

news_and_events/komunikaty/Norweski-fundusz-naftowy-najwikszy-na-wiecie-
/#.WEPqSPnhDIW [dostep: 23-01-2017].



http://www.amb-norwegia.pl/

5. Struktura przychodéw funduszy i stopy zwrotu

Fundusz Rezerwy Demograficznej tworzony jest ze srodkow
pozostajacych w funduszu emerytalnym na koniec kazdego roku ka-
lendarzowego, pomniejszonych o kwote niezbedng do wyptaty
Swiadczen w pierwszym miesigcu kolejnego roku kalendarzowego!3.
Fundusz zasilany jest takze m.in. przez:

— czes¢ sktadki emerytalnej;

— $rodki z prywatyzacji mienia Skarbu Panstwa w wysokosci 40,0%
przychodéw z ogblnej kwoty brutto, pomniejszonej o kwoty obo-
wigzkowych odpiséw na Fundusz Reprywatyzacjil4;

— przychody od $rodkéw FRD15,

Strukture przychodéw z tytutu czesci sktadki emerytalnej i
prywatyzacji oraz wysokos$¢ wyptat z funduszu przedstawia wykres 5.

3 Art. 58 ustawy z dnia 13 pazdziernika 1998 r. o systemie ubezpieczen spotecznych,
op. cit.

14 Art. 56 ust. 1 pkt 1 ustawy z dnia 30 sierpnia 1996 r. o komercjalizacji i
prywatyzacji, Dz. U. 1996 nr 118 poz. 561.

15 Art. 58 ustawy z dnia 13 pazdziernika 1998 r. o systemie ubezpieczen spotecznych,
op. cit.



Wykres 5. Przychody FRD z tytulu odpisu ze sktadki emerytalnej i
sSrodkow przekazanych z prywatyzacji mienia Skarbu Panstwa oraz
wyptaty w latach 2002-2014 (w mln zi)
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie Bilansu FRD z lat 2002-2014, www.zus.pl

[dostep

:23-01-2017].

Mimo iz Fundusz powinien by¢ zasilany ze $srodkéw pozosta-
jacych na rachunku funduszu emerytalnego na koniec kazdego roku,

a takze z innych Zrddet, od poczatku istnienia FRD wptaty z powyz-
szych tytutéw nie miaty miejsca. Z wykresu 5 mozna wywnioskowac,
iz dopiero w 2010 r. Fundusz zostat zasilony $rodkami pochodzacymi
z prywatyzacji mienia Skarbu Panstwa. Nie wynika to z faktu, iz na

przestrzeni lat 2002-2009 nie miata miejsca prywatyzacja, tylko
z faktu iz Skarb Panstwa wykorzystywat te $rodki na inne cele, bo-



wiem w tym czasie sprywatyzowano ok. 600 spoétekl6s. Warto réwniez
zwroci¢ uwage na warto$¢ wyptacanych srodkéw od roku 2010. Bio-
rac pod uwage cel, na jaki zostat stworzony FRD, niepokojace jest to,
iz wyptaty srodkéw nastapity juz w roku 2010, aby pokry¢ deficyt
FUS. Pierwotnie FRD powinien zaspokoi¢ potrzeby emerytalne po
2020 r., tymczasem od momentu kiedy mozliwe jest udzielanie nie-
oprocentowanych pozyczek FUS, a wiec od 2009 r. pod uwage bierze
sie tylko biezace potrzeby?!7.

Pomimo do$¢ restrykcyjnych zasad dotyczacej lokowania
srodkdéw, mozna stwierdzi¢, iz zarzadzajacy Srodkami dobrze radza
sobie na rynku finansowym. To zjawisko najlepiej obrazuja stopy
zwrotu FRD. Od 2002 do 2011 r. stopa zwrotu z posiadanych akty-
wow wyniosta 95,5%!8. Pod koniec 2013 r. FRD zanotowat stope
zwrotu na poziomie 3,0%, chociaz Otwarte Fundusze Emerytalne
powiegkszyty Srodki o ponad 7,0%. Powodem tej réznicy jest rézna
struktura portfela inwestycyjnego. W zwigzku z tym, iz FRD ma na
celu bezpieczne zwiekszanie srodkéw w dtugim horyzoncie czaso-
wym, 85,0% wartos$ci portfela stanowity obligacje Skarbu Panstwate.

Z kolei do Funduszu Norweskiego zgodnie z reguta budzetowa
trafiajg ,pienigdze odprowadzane z tytutu podatkéw od wydobycia
weglowodoréw i od dochodéw sp6tki Statoil, w ktérej udziaty ma

16 Patrz szerzej: Raport GUS, Prywatyzacja przedsiebiorstw paristwowych w 2011 r.,
http://stat.gov.pl/obszary-tematyczne/podmioty-gospodarcze-wyniki-
finansowe/przedsiebiorstwa-niefinansowe/prywatyzacja-przedsiebiorstw-
panstwowych-w-2011-r-,18,9.html [dostep: 23-01-2017].

17 ]. Rutecka, Fundusz Rezerwy Demograficznej - analiza dziatalnosci oraz konsekwen-
cje przedterminowego wykorzystania aktywoéw, ,Kwartalnik Kolegium Ekonomiczno-
Spotecznego Studia i Prace” 2013, nr 3, s. 114.

18 Zaktad Ubezpieczen Spotecznych, http://www.zus.pl/default.asp?
p=1&id=1&idk=1893 [dostep: 23-01-2017].

19 Rzeczpospolita, http://www.rp.pl/artykul/1084770-Rezerwa-Demograficzna-
krojona- jak-drugi-filar.html#ap-3 (2). [dostep: 23-01-2017].
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Skarb Panstwa, oraz Srodki uzyskane w wyniku bezposredniego za-
angazowania Skarbu Panstwa w branze naftowa i gazowg”20. Cze$¢
tych pieniedzy wykorzystywana jest co roku na wydatki budzetowe
na podstawie zasady, ktéra stanowi, Ze rzad moze uzy¢ na finansowa-
nie programéw polityki redystrybucyjnej i utrzymanie wysokiej jako-
$ci ustug publicznych do 4,0% prognozowanej wartosci funduszu pod
koniec roku.

Stopy zwrotu z funduszu na przestrzeni lat jego funkcjonowa-
nia zmieniaty swoja wartosé¢, cho¢ jasno wskazuja, ze prowadzona
polityka inwestycyjna przynosi pozytywne rezultaty. Wyniki finan-
sowe Funduszu Norweskiego wynikaja gtdéwnie z inwestycji w akcje.
To wiasnie one szczegdlnie ksztattuja wskaznik zwrotu. Nalezy tutaj
wspomnied, Ze najnizsza jego wartos$¢ zanotowano w 2011 r. Wynika-
Yo to ze zmienno$ci na rynku akcji. Za zte wyniki odpowiedzialne byty
w duzej mierze inwestycje w towary gieldowe, gtéwnie za sprawg
spadkéw na gietdach europejskich, na ktorych fundusz ulokowat po-
towe swoich srodkéw. Ponadto na uwage zastuguje rok 2013., kiedy
to stopa zwrotu z funduszu wyniosta 16,0%. Zysk z akcji wyniost
wowczas 26,3%, a z obligacji 0,1%. Jego niska warto$¢ wynikata
z kryzysu wywotanego przez zadtuzenie publiczne panstw strefy eu-
ro. Ogdlnie rzecz biorac, wedtug szacunkdéw norweskiego Minister-
stwa Finans6w fundusz wypracowat $rednig w wysokosci 5,6%21.

20 Obserwator Finansowy, https://www.obserwatorfinansowy.pl/tematyka
makroekonomia/norweski-panstwowy-fundusz-inwestycyjny-rozwaza-zmiane-
strategii/ [dostep: 23-01-2017].

21 Norweskie Ministerstwo Finanséw, The Management of the Government Pension
Fund in 2015, S. 99, https://www.regjeringen.no/contentassets/
377869abd5374e33af6cdbb4eb85fab8/engb/pdfs/stm201520160023000engpdfs.p
df [dostep: 24-01-2017].



https://www.obserwatorfinansowy.pl/tematyka/
https://www.regjeringen.no/contentassets/

6. Przyszlosc¢ funduszy

Aby odpowiedzie¢ na pytanie, jak bedzie ksztattowac sie przy-
szto$¢ FRD, nalezy odpowiedzie¢ na pytanie, jak bedzie ksztattowac
sie struktura demograficzna ludnos$ci w Polsce w przysziosci. Wykres
6 przedstawia prognoze demograficzng w Polsce na 2025 rok.

Wykres 6. Prognozowana piramida wieku i ptci ludnosci w Polsce na
2025.

Zrédto: Piramidy populacji $wiata, www.populationpyramid.net/pl/Polska/2025/
[dostep: 24-01-2017].

Niekorzystne prognozy demograficzne wskazujg, iz Polska nie
bedzie dysponowac¢ wystarczajaca wielkoScig sity roboczej, ktéra od-
prowadzataby sktadki na ubezpieczenie emerytalne. Zwiekszy sie
natomiast liczba osdb, ktére to $wiadczenie powinny otrzymywac.
Mimo zachet ze strony rzadu, m. in. w postaci Programu Rodzina



500+, wspotczynnik dzietnosci wzrosnie tylko z poziomu 1,4 w 2015
r. do 1,6 w 2025 r. Wielu ekonomistéw uwaza, iz taki sposéb zarzg-
dzania Funduszem jak dotychczas doprowadzi do likwidacji FRD. Z
drugiej strony zapowiedzi obecnego ministra rozwoju i finanséow -
Mateusza Morawieckiego, moga napaja¢ optymizmem. W Programie
Budowy Kapitalu Ministerstwa Rozwoju zapowiedziano, iz 25,0%
aktywéw OFE (35 mld ptynnych aktywdéw innych niz polskie akcje)
zostanie przekazane w trybie ustawy do FRD w celu wzmocnienia
buforu finansowego systemu ubezpieczeniowego?2. Analizujgc jednak
dotychczasowa polityke wyptat srodkéw z FRD, mozna spodziewaé
sie iz przekazanie Srodkow nastapi tylko na chwile, po czym zostang
przetransferowane do FUS23. Najbardziej jednak niepokoi fakt, ze
$rodki obecnie zgromadzone w Funduszu, a wiec niecate 20 mld zt,
wystarcza na wyplate Swiadczen przez zaledwie 2 miesigce. Mozna
zatem przypuszczaé, iz Fundusz Rezerwy Demograficznej nie zreali-
zuje swojego podstawowego celu i nie zagwarantuje bezpieczenstwa
wyptaty srodkéw po 2020 r.

Sytuacja Funduszu Norweskiego ksztattuje sie inaczej. Pro-
gnozy demograficzne opiewajg optymizmem, bowiem w ciggu naj-
blizszych dziesieciu lat wspétczynnik dzietno$ci ma przyjmowac war-
tosci wyzsze od obecnych, co korzystnie wptynie na stabilno$¢ spo-
teczna. Norwegia bedzie jednak musiata zmierzy¢ sie z trwajacym
kryzysem naftowym. W zwigzku ze spadajacymi cenami ropy i gazu,
w styczniu 2016 r. rzad norweski po raz pierwszy w historii siegnat
po $rodki ulokowane w funduszu naftowym. 781 mln USD zostato
przeznaczone na wydatki socjalne. Uruchomienie tych pieniedzy byto
ruchem bezprecedensowym. Jak dotad zaden minister finanséw nie
zdecydowat sie siegna¢ do rezerw. W poréwnaniu ze zgromadzong na
funduszu kwota wydatki te wydaja sie by¢ niewielkie, wiec nie

%2 Patrz szerzej: Ministerstwo Rozwoju, Strategia Odpowiedzialnego Rozwoju -

Program budowy kapitatu.
23], Rutecka, op. cit,, s. 118.



uszczuplajg zanadto norweskich rezerw?t. Z drugiej jednak strony
gospodarka Norwegii musi upora¢ sie z innymi problemami. Skutki
krachu naftowego zaczyna odczuwac nie tylko branza wydobywcza, w
ktérej zatrudnionych jest okoto 250 tys. oséb, ale i dostawcy ustug i
sprzetu. Kryzys odczuwa takze sektor bankowy. Zwolnienia i ciecia w
branzy paliwowej, ktore dotknety takze krajowego Statoil, to réwniez
mniejszy przepltyw finansowy oraz spadek wysokosci aktywéw w
bankach. Wskaznik bezrobocia tego kraju wynosi obecnie 4,8%25. Co
prawda nadal nalezy do najnizszych w Europie, ale rosngca tendencja
niepokoi analitykéw. Zwtaszcza, ze to najwyzszy wskaznik dla tego
kraju od co najmniej 12 lat. Dodatkowo Norwegia musi zmierzy¢ sie z
rosnacy liczba migrantéw, ktéorym panstwo wyptaca specjalne $wiad-
czenia. W zwigzku z trudng sytuacja w kraju majg one ulec zmniejsze-
niu o ok. 20,0%?2¢.

Znacznym problemem Norwegdéw jest wyczerpywanie sie zt6z
surowcow. W 2015 r. koncerny wydobywcze z nowego odwiertu uzy-
skaty mniej niz 5 mln barytek ropy i gazu, czyli najmniej od 2006 r.
Srednia dla minionych 25 lat wynosi ok. 27 mln barytek rocznie?”.
Spadek wydobycia wynika w duzej mierze z wyczerpujacych sie z16z
surowcoOw w basenie Morza Péinocnego. Kurczgce sie zaso-
by sktaniaja najwieksze koncerny, czyli Statoil i Lundin Petroleum, do
poszukiwan ropy na nowych obszarach Arktyki graniczacych z wo-
dami nalezacymi do Rosji. Norweski rzad rozdaje wiec koncesje po-
szukiwawcze w rejonie Morza Barentsa. Eksperci szacujg, Zze w tym

24 Money, http://www.money.pl/gospodarka/wiadomosci/artykul/norwegia-

pierwszy-raz-w-historii-siega-do,161,0,2034337.html [dostep: 24-01-2017].

25 Trading Economics, http://www.tradingeconomics.com/norway/unemployment-
rate [dostep: 24-01-2017].

26 Bankier, http://www.bankier.pl/wiadomosc/Norwegia-siega-do-rezerw-z-ropy-
by-zmierzyc-sie-z-naplywem-migrantow-3432861.html [dostep: 24-01-2017].

27 Forsal, http://forsal.pl/artykuly/930959,tania-ropa-norwegia-ma-jeszcze-
wiekszy- problem-zloza-surowca-sie-wyczerpuja.html [dostep: 24-01-2017].



obszarze moze znajdowac sie potowa nieodkrytych zasobdéw ropy
i gazu Norwegii.

7. Podsumowanie

W Polsce jednym z bardziej znaczacych form zabezpieczenia
przyszto$ci mieszkancéw jest Fundusz Rezerwy Demograficzne;j. Jego
celem jest zagwarantowanie wyptaty emerytur po 2020 r., w zwigzku
Z pogarszajacymi sie prognozami dotyczacymi struktury demogra-
ficznej. Niestety coraz mniej gospodarstw domowych decyduje sie na
powiekszenie rodziny, co ma odzwierciedlenie w rosnacej liczbie
0s6b starszych w stosunku do sity roboczej. W odniesieniu do gwa-
rancji wyplaty emerytur nie jest to dobre zjawisko, bowiem maleje
odsetek sity roboczej, ktéra warunkuje wielko$¢ Srodkéw zgroma-
dzonych na wyptate Swiadczen (liczba oséb aktywnych zawodowo
w [ kwartale 2017 r. wynosita 17 207 tys., czyli byta mniejsza o 75 tys.
(0,4%) w stosunku do IV kwartatu 2016 r., mniejsza o 619 tys. od
[ kwartatu 2010 r. (3,6%) i mniejsza o 7 tys. od I kwartatu 1999 r. (pé6t
promila))?8. Obecny rzad zdecydowat sie zacheci¢ Polakéw do po-
wiekszania rodziny za pomoca Programu 500+. Jednak dotychczaso-
wa dziatalnos¢ FRD oraz prognozy dotyczace programu nie sg zbyt
optymistyczne, w zwigzku z tym gwarancje wyptaty emerytur powin-
no zabezpieczy¢ sie w inny sposéb.

Norwegia z kolei swo6j fundusz oparta na wptywach ze sprze-
dazy ropy naftowej. Cho¢ prognozy demograficzne opiewajg optymi-
zmem, kraj ten boryka sie z innymi problemami. Spadajace ceny i wy-
czerpujgce sie zloza ,czarnego zlota” pogarszaja jego sytuacje ekono-
miczna. Rzad norweski, mimo Ze od lat odktada oszczednosci na fun-
duszu naftowym, w 2016 r. zmuszony byt do skorzystania ze zgroma-
dzonych srodkow. Kryzys naftowy przyszedt wczes$niej niz sie spo-
dziewano i obecnie szacuje sie, Zze moze on potrwac kilka najblizszych

28 Rynek pracy, http://rynekpracy.org/x/934435. html [dostep: 29-06-2017].



lat. Prognozy Ministerstwa Finanséw wykazujg, ze jesli ceny ,czarne-

go ztota” utrzymajg sie na obecnym poziomie, Norwegia moze stracic¢

nawet dwie trzecie swojego majatku. Pytanie tylko, czy rzad norweski

zdecyduje sie siegna¢ dalej do rezerw czy moze zgodnie z przewidy-

waniami sytuacje kraju uratuja nowe odwierty wydobywcze na Mo-

rzu Barentsa.
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