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Obnizka wieku emerytalnego to krok w ztym kierunku

Rzad popart prezydencki projekt obnizenia wieku emerytalnego do 60 lat dla kobiet i 65 lat dla mezczyzn. Naszym zdaniem trudno
znalez¢ jakiekolwiek argumenty merytoryczne za poparciem decyzji o obnizeniu wieku emerytalnego w Polsce, szczegélnie w
wersji, w ktorej jego efekty nie sg ztagodzone zadnymi dodatkowymi kryteriami (jak np. minimalny wymagany staz pracy). Takie
rozwigzanie bedzie mialo negatywne skutki dla gospodarki na wielu réznych ptaszczyznach, wsrod ktérych trzy najwazniejsze to:
(1) znaczne koszty fiskalne, (2) obnizenie liczby aktywnych zawodowo (co przybliza moment, kiedy brak dostepnej sity roboczej
moze sta¢ si¢ waskim gardiem dla wzrostu gospodarczego w Polsce), (3) obnizenie wysokosci przysztych swiadczen
emerytalnych (poprzez jednoczesne skrocenie okresu aktywnosci zawodowej Polakow i wydiuzenie okresu wyptaty swiadczen).
wzrostu gospodarczego, co z kolei moze negatywnie wptynaé na rating polskiego diugu. Finalny ksztalt regulacji moze jeszcze
ulec zmianom w toku prac w parlamencie, ktére — wg planéw rzadu — maja sie zakonczy¢ jeszcze w tym roku.

Wiek emerytalny w Polsce

Rzad popart prezydencki projekt obnizenia wieku emerytalnego do 60 lat dla kobiet i 65 lat

68 - dla mezczyzn. Rada Ministrw ma tez zarekomendowaé Sejmowi rozwazenie
66 _/\/ wprowadzenia ograniczen w fgczeniu dalszej aktywnosci zarobkowej z pobieraniem
@ TTTTT =TT emerytury. Zdaniem przedstawicieli rzgdu, najwczesniejsza data obowigzywania nizszego

wieku emerytalnego to 1 pazdziernika 2017 r., a odpowiednia ustawa powinna zostaé
przyjeta przez parlament do konca tego roku. Warto podkresli¢, ze nad ustawg pracowac
60 -| bedzie jeszcze parlament i nie mozna wykluczy¢, ze wprowadzone zostang do niej
dodatkowe warunki, np. dotyczagce minimalnego stazu pracy.
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Kobiety - obecne zasady Polska bedzie w kolejnych latach jednym z najszybciej starzejgcych sie krajow w Unii
= MezczyZni - obecne zasady Europejskiej. Wedtug prognoz Eurostatu, do 2060 r. udziat oséb w wieku powyzej 70 lat w
Kobiety - powrét do 601 populacji wzro$nie w naszym kraju o ponad 16 punktéw procentowych (do 26,4%) i bedzie
=== Mezczyzni - powrdt do 65| to drugi najwyzszy wzrost w UE (po Stowacji). W odpowiedzi na zmiany demograficzne,
Zrdio: 2Us, BZ WBK poprzedni rzgd wprowadzit regulacje, zgodnie z ktérymi od 2013 r. wiek emerytalny ro$nie
Zmiana udziatu oséb w wieku 70+ w stopniowo o 1 miesigc co 4 miesigce (W sumie o 3 miesigce kazdego roku). Wedtug
populacji w latach 2015-2060 (pp) obecnych przepiséw, docelowo wiek emerytalny ma osiagnaé 67 lat dla mezczyzn (w 2020
stweelgz ] r.) i tyle samo dla kobiet (w 2040 r.). Na poczatku 2016 r. wiek_emerytalny wynosi’f 66 lat dla

Luksegsun;g ] mezczyzn i 61 lat dla kobiet. Planowane przez obecny rzad zmiany w systemie emerytalnym

Litwa | oznaczaja, ze wiek emerytalny dla kobiet bedzie w Polsce najnizszy w catej Unii
Fianda | Europejskiej.

W‘k'BMn/:E%Zi Naszym zdaniem trudno znalez¢ jakiekolwiek argumenty merytoryczne za poparciem
Austria | decyzji o obnizeniu wieku emerytalnego w Polsce, szczegdlnie w wersji, w ktorej jego efekty
Niemucij nie sg ztagodzone zadnymi dodatkowymi kryteriami (jak np. minimalny wymagany staz
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Cypr | obnizenie wysokosci przyszlych swiadczen emerytalnych (poprzez jednoczesne skrocenie

g | okresu aktywnosci zawodowej Polakéw i wydiuzenie okresu wyptaty $wiadczen). Warto
“isgﬁ:g}: 1 pamietac, ze wczesniejsza decyzja o podwyzszeniu wieku szkolnego z 6 do 7 lat dodatkowo
Porugata | skraca okres aktywnosci ekonomicznej Polakéw.
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Znaczace koszty dla budzetu i wptyw na rynek pracy

Przy zatozeniu, ze wiek emerytalny zostatby obnizony do 60/65 lat od 1 stycznia 2018 r.
(przyjmujemy takg date dla uproszczenia obliczen) i zostataby — wbrew sugestii rzadu —
utrzymana obecna mozliwo$é tgczenia pracy zarobkowej z pobieraniem $wiadczen
emerytalnych, liczba emerytéw w 2018 r. wzrostaby wg naszych szacunkéw dodatkowo o
ok. 480 tys. osob' w poréwnaniu ze scenariuszem utrzymania obecnych przepiséw bez
zmian. Dla budzetu oznaczatoby to wzrost wydatkéw na emerytury o ok. 9,5 mid zt. W 2025
r. liczba emerytow bytaby juz o ok. 680 tys. wyzsza niz w wariancie stopniowego
podnoszenia wieku emerytalnego, a koszt emerytur dla budzetu wzréstby o ok. 17 mid zk.
Dodatkowym kosztem dla budzetu bytaby utrata wptywow z tytutu podatkéw dochodowych i
skladek na ubezpieczenie spoteczne od oséb, ktdére zdecydowatyby sie catkowicie
zdezaktywizowa¢ zawodowo po osiggnieciu wieku emerytalnego — szacujemy, ze w 2018 r.
w tym wariancie mogtoby ich by¢ ok. 150 tys., a koszt dla budzetu to ok. 2 mid zt.

Powyzsze szacunki przeprowadziliSmy przy zatozeniu, ze emeryci moga dalej pracowac bez
utraty Swiadczen emerytalnych. Jesli jednak parlament ograniczy mozliwo$¢ tgczenia
dalszej pracy zawodowej i pobierania emerytur, to mozna sie spodziewac, ze niektére osoby
zdecydujg sie przejs¢ na emeryture pozniej. Z drugiej strony, z pracy mogg wowczas
rezygnowac osoby starsze, ktére juz pobierajg emeryture i jednoczesnie pracujg (a nie jest
to tak mata grupa, np. pracujgcych w wieku 70+ jest w Polsce ok. 80 tys.). Doktadny efekt
netto w takim wariancie jest dos¢ trudny do oszacowania. Negatywne skutki dla budzetu i
gospodarki mogg w tym wariancie by¢ mniejsze, ale nie muszg — w zaleznosci od tego jak
nowe regulacje wplyng na zachowania Polakéw. Przyktadowo, w dos¢ skrajnym
scenariuszu, zaktadajgcym, ze pod wplywem ograniczen w tgczeniu emerytury i pracy
wszyscy nowo uprawnieni, ktorzy majg zatrudnienie, zdecydujg sie¢ opdzni¢ moment
przejscia na emeryture co najmniej o rok, natomiast wszyscy juz ,dorabiajgcy” emeryci
zrezygnujg z dalszej pracy aby nie utraci¢ prawa do juz nabytych swiadczen, szacujemy, ze
liczba emerytdow wzrostaby w 2018 r. o 270 tys. 0s6b? w poréwnaniu do scenariusza
bazowego (koszt dla budzetu 5,5 mid zt), a liczba os6b aktywnych zawodowo zmniejszytaby
sie 0 410 tys. os6b (koszt 7,5 mid zl). Laczne skutki finansowe dla budzetu w 2018 r. bylyby
wiec zblizone do szacowanych wczesniej, ale negatywny wptyw na rynek pracy nawet
dwukrotnie wiekszy. Jesli przyjmiemy jeszcze bardziej ekstremalny scenariusz, w ktérym
wszystkie osoby w wieku emerytalnym wybierajg emeryture zamiast pracy, liczba emerytéw
rosnie o0 480 tys. (koszt 9,5 mld zt), a z rynku pracy odchodzi 640 tys. osob (koszt 12 mid zt).
Szacunki mozliwych efektéw dodatkowo komplikuje fakt, ze tego typu regulacje mogg
naszym zdaniem sktania¢ Polakéw do podejmowania aktywnosci zawodowej w szarej strefie
po przejsciu na emeryture.

Znaczgco nizsze swiadczenia

Z pewnoscig dla tych, ktérzy zdecydowaliby sie odejs¢ z rynku pracy od razu po osiggnieciu
wieku emerytalnego nowe rozwigzania bedg oznaczaly znaczgco nizsze $wiadczenia
emerytalne — krétszy bedzie ich okres sktadkowy, dtuzszy okres wyptacania swiadczenia, a co
wiecej prawdopodobnie nie bedg mogli swobodnie podjaé dodatkowej dziatalnosci zarobkowej
aby zasili¢ budzet domowy. Ten efekt bedzie najbardziej dotkliwy w przypadku kobiet. Wg
szacunkéw poprzedniego rzadu, w diugim okresie utrzymanie wieku emerytalnego 60/65
oznacza obnizenie $wiadczen dla kobiet 0 42% a dla mezczyzn 0 17%.

Nizszy potencjal rozwojowy polskiej gospodarki

Warto podkresli¢, Zze nie nalezy zaktadaé, Zze miejsca pracy opuszczone przez
odchodzacych na emeryture zostang fatwo zapetnione przez nowych pracownikéw — polska
gospodarka jest juz blisko stanu petnego zatrudnienia i pracodawcy napotykajg duze
problemy ze znalezieniem odpowiednich pracownikéw.

W dtugim okresie obnizka wieku emerytalnego zmniejszy potencjat rozwojowy polskiej
gospodarki. Wg naszych szacunkéw w 2050 r. populacja w wieku od 24 lat (moment
ukonczenia studiéw) do osiggniecia wieku emerytalnego (60/65) wyniesie ok. 14,8 min,
wobec ok. 17,2 min w wariancie podwyzszenia wieku emerytalnego do 67 lat zgodnie z
obecnymi przepisami. Z grubsza mozna przyja¢, ze zmniejszenie zasobow sity roboczej o
15% wiasnie o tyle zmniejszy polski PKB. W praktyce moze to by¢ wiecej, biorgc pod uwage
koniecznos¢ zwiekszenia klina podatkowego w celu sfinansowania rosngcego obcigzenia
emeryturami. Negatywne skutki wptywu demografii na polski rynek pracy odczujemy juz w
perspektywie kilku lat, poniewaz wg naszych szacunkéw liczba oséb aktywnych zawodowo
w Polsce bedzie sie w kolejnych latach kurczyta nawet bez obnizania wieku emerytalnego.

' Zaktadamy, ze w wariancie, w ktorym nie ma ograniczen w taczeniu emerytury z dalsza pracq niemal wszyscy decyduja sie przej$¢ na emeryture w zasadzie od razu po nabyciu odpowiednich uprawnien.
2 Zaktadamy, Ze na emeryture odesztyby tylko te osoby, ktore w momencie osiagniecia wieku emerytalnego nie miatyby zatrudnienia.



Stosunek liczby os6b w wieku
produkcyjnym do liczby oséb w
wieku emerytalnym
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W takiej sytuacji prosta symulacja wskazuje, ze gdyby zatrudnienie rokrocznie rosto o 1%
(czyli w tempie, ktdére umozliwi wzrost gospodarczy na poziomie 3-4%), to juz w 2020 r. w
Polsce bezrobocie spadioby do zera (pisali$my o tym w raporcie nt. perspektyw na 2016 r.).
Obnizenie wieku emerytalnego oznacza, ze stanie sie to rok lub dwa lata wcze$niej.
Oczywiscie catkowite wyeliminowanie bezrobocia nie jest mozliwe, a zatem takze mato
prawdopodobny wydaje si¢ kilkuletni nieprzerwany wzrost zatrudnienia w tempie 1%, i w
zwigzku z tym takze coraz mniej realne wydaje sie utrzymanie wzrostu gospodarczego na
poziomie 3-4% przez kolejne cztery lata (chociaz pewnym wentylem bezpieczenstwa dla
rynku pracy w krétkim terminie moze by¢ naptyw pracownikéw z Ukrainy).

500+ nie pomoze

Warto podkresli¢, ze program 500+, ktéry w ocenie rzgdu miat by¢ programem
wspierajgcym polska demografie, nie jest w stanie odwrdci¢ tendencji demograficznych w
Polsce, a jego wptyw — nawet zaktadajgc wersje najbardziej optymistyczng, oczekiwang
przez autorébw programu — nie jest w stanie skompensowac¢ negatywnego efektu
wynikajgcego z obnizenia wieku emerytalnego. Obok przedstawiamy wykres pokazujgcy
stosunek liczby oséb w wieku produkcyjnym do liczby oséb w wieku emerytalnym w dwoch
wariantach — przy naszych zatozeniach prognostycznych co do liczby urodzen i po dodaniu
urodzen, ktére wedilug zatozen rzgdu bedg skutkiem programu 500+ (290 tys. dzieci w
okresie 2016-2026). Wykres dobitnie pokazuje, ze w perspektywie do 2044 (kiedy dzieci
urodzone w 2026 r. osiggng wiek 18 lat) program ten ma niezauwazalny wptyw na polski
rynek pracy. A wéwczas na jedng osobe w wieku emerytalnym przypada¢ bedzie juz tylko
1,5 osoby w wieku produkcyjnym (wobec stosunku ok. jeden do trzech obecnie). Wiecej na
ten temat napisat Marcin Luzinski w artykule w Gazecie Gietdy i Inwestoréw Parkiet.

Decyzja negatywna dla ratingu Polski

Obnizka wieku emerytalnego oznacza podwyzszenie dtugookresowej sciezki diugu i deficytu
publicznego, a obnizenie Sciezki wzrostu gospodarczego. Naszym zdaniem bedzie to
jednym z czynnikbw majacych negatywne przetozenie na rating polskiego dtugu. Finalny
ksztatt regulacji moze jeszcze ulec zmianom w toku prac w parlamencie, ktére — wg planéw
rzadu — majg sie zakonczy¢ jeszcze w tym roku.

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wylgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu
finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikaciji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnos$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszace si¢ do przesziosci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki
zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogg by¢ zainteresowani ktérakolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spotki
zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérgkolwiek spétkg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni
kontaktowa¢ sie¢ z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba Ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej
publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informaciji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac¢ sie z: Bank Zachodni WBK S.A., Obszar Skarbu, Departament Analiz Ekonomicznych,

al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1888, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl
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