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Streszczenie

Celem artykutu jest proba oceny wptywu starzenia si¢ populacji na polskie obroty ka-
pitatowe z zagranica w najblizszym pigeédziesigcioleciu. Dla realizacji celu przeprowadzono
badania literaturowe, analiz¢ porownawcza miernikow starosci oraz logiczne wnioskowa-
nie. Wyniki badan wskazujg, ze prognozowany wysoki poziom zaawansowania procesu
starzenia w okresie 2020—-2065 implikuje wzrost zapotrzebowania na zagraniczny kapitat
i pogorszenie/ujemne saldo obrotow biezacych. Naptyw zagranicznego kapitatu, induko-
wany starzeniem si¢ populacji, moze jednak nie przelozy¢ si¢ na oczekiwane utrzymanie/
zwigkszenie tempa wzrostu gospodarczego, a przeciwnie — sta¢ si¢ przyczyna trudnosci
rozwojowych w kolejnych okresach.

Stowa kluczowe: starzenie si¢ populacji, migdzynarodowe przeptywy kapitatu, bilans obro-
tow biezacych, migdzynarodowa pozycja inwestycyjna, wzrost gospodarczy, Polska
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Wprowadzenie

Starzenie si¢ ludnosci zaliczane jest do najpowazniejszych wyzwan rozwoju
spoteczno-gospodarczego $wiata w najblizszych dekadach. Proces ten ma charakter
globalny, dotyczy wszystkich krajow i regiondéw, ale poziom zaawansowania oraz
tempo starzenia si¢ populacji r6znig si¢ w poszczeg6lnych krajach i regionach $wia-
ta. Zrdéznicowanie to uznaje si¢ w literaturze przedmiotu za wazny czynnik deter-
minujacy skale i kierunki migdzynarodowego przeptywu kapitatu, a tym samym
— zewngtrzng réwnowage makroekonomiczng poszczegdlnych krajow.

Ze wszystkich dostgpnych prognoz zmian demograficznych w Polsce wyni-
ka, ze w nadchodzacym pigédziesigcioleciu tempo starzenia si¢ polskiej ludnosci
ulegnie bardzo znacznemu przyspieszeniu. Ekonomiczne skutki przewidywanego
wysokiego poziomu zaawansowania tego procesu w nadchodzacych dekadach sa
przedmiotem wielu analiz i dyskusji prezentowanych w polskiej literaturze przed-
miotu. Badacze koncentruja si¢ jednak na uwarunkowaniach wewnetrznych, czgsto
w oderwaniu od migdzynarodowych aspektow skutkéw zmian demograficznych,
wynikajacych z otwartosci polskiej gospodarki i proceséw globalizacji.

Celem artykutu jest proba oceny wplywu starzenia si¢ populacji na polskie
obroty kapitatowe z zagranica w najblizszym pigc¢dziesiecioleciu.

1. Materialy i metody

Dla realizacji celu przeprowadzono badania literaturowe, ktore postuzyty do
identyfikacji wptywu starzenia si¢ populacji na miedzynarodowe przeptywy ka-
pitatu (MPK) w ujeciu teoretycznym i wykazanego w badaniach empirycznych.
Do okreslenia poziomu zaawansowania i tempa starzenia si¢ populacji Polski w re-
lacji do innych krajow $wiata wykorzystano analize porownawcza danych wtor-
nych, takich jak wskaznik dzietno$ci, oczekiwana dtugo$¢ zycia, wskaznik przyro-
stu naturalnego, wskaznik staroéci, mediana wieku, struktura wiekowa populaciji,
wskazniki obcigzenia demograficznego. Uzyskane wyniki analizy tendencji demo-
graficznych w Polsce w relacji do zmian demograficznych w innych krajach postu-
zyty do okreslenia, metoda logicznego wnioskowania, kierunkéw oddziatywania
starzenia si¢ populacji na obroty kapitatowe Polski z zagranica.
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Materiat statystyczny pobrano z baz danych ONZ, NBP i Banku Swiatowego.
Badania dotycza okresu 1950-2065, obejmuja wiec analize rzeczywistego ksztat-
towania si¢ badanego zjawiska w latach 1950-2015 oraz prognoze jego rozwoju do
2065 roku.

2. Przeglad literatury

Powszechnie akceptowang, teoretyczng podstawa prezentowanych w literatu-
rze badan oddziatywania starzenia si¢ spoteczenstw na MPK jest hipoteza cyklu
zycia F. Modiglianiego, R. Brumberga i A.K. Ando (Barany, Coeurdacier, Guibaud,
2016; Gudmundsson, Zoega, 2013; Bryant, 2006; Borsch-Supan, 2004; Higgins,
1998). Zgodnie z tg hipoteza, jednostki daza do utrzymania poziomu konsumpcji
na wzglednie statym poziomie podczas catego zycia. Poniewaz poziom dochodow
zmienia si¢ w cyklu zycia (ro$nie w catym okresie aktywno$ci zawodowej az do
momentu przejscia na emeryturg), konsumenci wykorzystuja mechanizm pozycza-
nia i1 oszczedzania dla wyrdéwnania poziomu konsumpcji. Mlodzi ludzie uzyskuja
zazwyczaj nizsze dochody niz pozadany poziom konsumpcji, nie oszczgdzajg wigc,
a zaciagaja pozyczki. Ludzie w §rednim wieku otrzymuja wyzsze dochody, spta-
caja pozyczki i gromadzg oszczednosci w celu utrzymania osiggnigtego poziomu
konsumpcji w okresie emerytalnym, charakteryzujacym si¢ spadkiem dochoddow.
Ludzie starsi, w wieku poprodukcyjnym, finansuja konsumpcj¢ ze zgromadzo-
nych w trakcie zycia oszczedno$ci. Hipoteza cyklu zycia zaktada wigc ujemne (lub
bardzo mate) oszczednosci w mlodosci, dodatnie oszczgdnosci w Srednim wieku
oraz ujemne oszczednosci w okresie starosci (Ando, Modigliani,1963; Modigliani,
Brumberg, 1954).

Hipoteza cyklu zycia jest tez przyjmowana w objasnianiu wptywu starzenia
si¢ ludnosci na potrzeby inwestycyjne (Lane, Feretti, 2001). Zgodnie z tym podej-
$ciem, najwigksze zapotrzebowanie na inwestycje charakteryzuje mtodsze popula-
cje (np. tworzenie miejsc pracy, zaspokajanie potrzeb edukacyjnych, mieszkanio-
wych). W starszych populacjach, o duzym udziale osé6b w wieku poprodukcyjnym,
popyt na kapital inwestycyjny zmniejsza si¢ (m.in. spadek podazy zasobow pracy,
przesunig¢cia w strukturze popytu z dobr bardziej kapitalochtonnych na mniej kapi-
talochtonne).
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Zmiany struktury wiekowej spoteczenstwa determinujg zatem wielkos¢ za-
gregowanych oszczedno$ci i inwestycji w gospodarce!. W zaleznosci od poziomu
zaawansowania procesu starzenia, kraj wykazuje niedobor lub nadmiar oszczed-
nosci w relacji do biezacych potrzeb inwestycyjnych. W krajach we wczesnej fazie
zmian demograficznych, charakteryzujgcych si¢ relatywnie duzym udzialem ludzi
mtodych, wystepuje niedobor oszczednosci krajowych i sa one zazwyczaj impor-
terami netto kapitatu ze starszych krajow (odnotowuja pogorszenie/ujemne saldo
bilansu obrotow biezacych). Kraje bardziej zaawansowane w procesie starzenia sie,
w ktorych zwieksza si¢ udziat ludzi w sile wieku (prime savers), wykazujg wzrost
oszczednosci w relacji do potrzeb inwestycyjnych i eksportuja kapitat do mtodszych
gospodarek (notujg poprawe/dodatnie saldo bilansu obrotow biezacych). W krajach
starych demograficznie, o relatywnie duzym odsetku ludnosci w wieku poproduk-
cyjnym, skala spadku poziomu oszczgdnosci jest zazwyczaj wigksza niz popytu
inwestycyjnego i ro$nie zapotrzebowanie na kapital zagraniczny (wystepuje pogor-
szenie/ujemny bilans obrotow biezacych) (World Bank, 2016).

W literaturze prezentowany jest takze poglad, Ze na biezace przeplywy kapita-
tu wptywa nie tylko aktualny stan réznic w poziomie zaawansowania starzenia si¢
miedzy krajami, ale takze przewidywania odno$nie do ich ksztattowania si¢ w przy-
sztosci (Lithrmann, 2003; Higgins, 1998). Inwestorzy zainteresowani osigganiem
wysokich dochodow z kapitatu w dtuzszym okresie, uwzgledniaja bowiem przy po-
dejmowaniu biezacych decyzji o lokalizacji inwestycji nie tylko aktualne determi-
nanty ich dochodowos$ci w poszczegolnych krajach, ale takze ksztattowanie si¢ tych
uwarunkowan w przysztosci. Prognozy ksztattowania si¢ struktury demograficznej
stuzg dlatego nie tylko do przewidywania kierunkéw MPK w przysztosci, ale sa tez
zaliczane do determinant biezagcych MPK.

Przedstawione teoretyczne interpretacje wptywu procesu starzenia si¢ popu-
lacji na MPK zostaty potwierdzone w licznych badaniach empirycznych (Barany,
Coeurdacier, Guibaud, 2016; Gudmundsson, Zoega, 2013; Bryant, 2006; Domeij,
Floden, 2006; Chinn, Prasad, 2003; Lithrmann, 2003; Borsch-Supan, Ludwig, Win-
ter, 2001; Attanasio, Violante, 2000; Higgins, 1998).

Rozwoj badan empirycznych pozwolit takze na identyfikacj¢ czynnikow, kto-
re mogg modyfikowa¢ wptyw demografii na MPK. Do takich czynnikow zalicza si¢

! Z badan wynika, ze prawidlowo$¢ ta dotyczy nie tylko oszczednosci gospodarstw domo-
wych, ale takze korporacyjnych i publicznych (Chawla, 2007).
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stopien otwartosci (liberalizacji) rynkow kapitatowych oraz réznice poziomu roz-
woju i bezpieczenstwa rynkow finansowych wystepujace miedzy krajami (Mérette,
Georges, 2009; Brooks, 2003).

Wyniki prowadzonych badan wykazaly ponadto, ze wzorce oszczedzania
W rzeczywisto$ci moga rozni¢ si¢ w poszczegodlnych krajach i odbiega¢ od teore-
tycznych zatozen hipotezy cyklu zycia. Na gruncie modeli cyklu zycia® (jako pod-
stawy teoretycznej wplywu starzenia si¢ na MPK), rozbiezno$ci te objasnia si¢ spe-
cyficznymi uwarunkowaniami wystepujacymi w poszczeg6lnych krajach, takimi
jak poziom bezpieczenstwa socjalnego (w szczegolnosci systemu zabezpieczenia
emerytalnego), uwarunkowania kulturowe czy poziom zamoznosci (Graff, Tang,
Zhang, 2012; Dekle, 2004; Borsch-Supan, 1992).

3. Rezultaty

W Polsce przejscie od ,,rozrzutnego” do ,,0szczednego” modelu reprodukc;ji’
przejawialo si¢ w latach 1950-2015, tak jak w skali globalnej, spadkiem wskazni-
ka dzietnosci, wzrostem oczekiwanej dtugosci zycia oraz obnizkg stopy przyrostu
naturalnego. Prognozy dla Polski na kolejne potwiecze wskazujg na zahamowanie
spadkowej tendencji dzietnosci, dalszy wzrost oczekiwanej dtugosci zycia i po-
stepujacy spadek stopy przyrostu naturalnego, ktora wykazywac bedzie wartosci
ujemne (rys. 1).

Spadek przyrostu naturalnego i wzrost dtugosci zycia skutkowaty starzeniem
si¢ ludnosci Polski. Warto$¢ wskaznika starosci demograficznej, czyli udziat oséb
w wieku 65 lat i wiecej (65+) w ludnosci ogdtem, wzrosta az 3-krotnie — z 5,2%
w 1950 roku do 15,6% w 2015 roku (tab. 1). Zgodnie z klasyfikacja ONZ*, populacja
Polski zmienita si¢ z populacji dojrzatej (w ktorej odsetek osob 65+ nie przekracza
7%) w populacje stara (w ktorej udzial osob 65+ jest wyzszy niz 7%).

2 Rozbieznosci te staly sie podstawa rozwoju alternatywnej do hipotezy cyklu zycia, behawio-
ralnej hipotezy cyklu zycia. Szerzej na ten temat zob. (Banbuta, 2006).

3 Na temat zmian modelu reprodukcji w teorii przej$cia demograficznego zob. (Okolski, Fihel,
2012).

4 Zgodnie z klasyfikacja ONZ: populacja mtoda — udziat 0sob 65+ jest nizszy niz 4%, popula-
cja dojrzata — odsetek 0sob 65+ wynosi od 4% do 7%, populacja stara — udziat osob 65+ jest wyzszy
niz 7%, populacja bardzo stara — udziat 0sob 65+ jest wyzszy niz 20% (United Nations, 2005).
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Rysunek 1. Wskazniki dzietno$ci (dzieci/kobiety), oczekiwana dtugosé zycia (lata),
wskazniki przyrostu naturalnego (%o) w Polsce na tle Sredniej Swiatowej
w latach 1950-2015 i prognoza 2020-2065
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Zrédto: opracowanie whasne na podstawie United Nations (2018).

Postepujace starzenie si¢ populacji Polski obrazujg takze zmiany mediany wie-
ku ludnosci, ktéra wzrosta z 25,8 lat w 1950 roku do 39,7 lat w 2015 roku (tab. 1). Juz
w latach 80. XX wieku jej wartos¢ przekroczyta granicg 30 lat, od ktorej uznaje si¢
populacje za starg demograficznie.

Tabela 1. Warto$¢ miernikow starzenia si¢ populacji Polski w okresie 1950-2015
oraz prognoza 2030-2065

Mediana Wskaznik Wsp(').iczynnik obciqiegia demograficznegf)
Lata wieku starodci starszymi miodymi catkowity
(65+/20—64) (0-19/20-64) (0-19 i 65+/20—64)
1950 25,8 52 9,4 70,2 79,6
1960 26,5 5,7 10,5 74,1 84,7
1970 28,1 8,2 15,2 69,9 85,1
1980 29,5 10,2 17,6 54,9 72,5
1990 32,2 10,0 17,3 56,8 74,1
2000 35,0 12,0 20,1 47,3 67,5
2015 39,7 15,6 24,3 31,4 55,7
2030 46,3 232 39,3 30,4 69,7
2050 52,2 31,6 60,8 31,4 92,2
2060 52,8 35,6 74,3 34,5 108,8
2065 53,3 35,8 74,9 34,4 109,2

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie (United Nations 2018).
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O starzeniu si¢ ludnos$ci Polski §wiadcza tez dobitnie zmiany wspotczynnikoéw
obcigzenia demograficznego, obliczanych jako relacje migedzy liczbg os6b w gru-
pach wiekowych wyszczegolnionych wedtug kryteriow ekonomicznych (w pracy
przyjeto, ze wiek do 19 lat jest wiekiem przedprodukcyjnym, wiek od 20 do 64 lat
za produkcyjny, a wiek 65 lat i wigcej jako poprodukcyjny). W okresie 1950-2015
wskaznik relacji liczby o0sob starszych, w wieku poprodukcyjnym (65+) do liczby
0sOb w grupie produkcyjnej (20—64 lata) wzrést w Polsce z 9,4% do 24,3%.

W kolejnym piecdziesigcioleciu przewidywane jest znaczne pogtebienie proce-
su starzenia si¢ populacji Polski. Wedtug prognoz demograficznych ONZ, w 2065
roku wskaznik staro$ci wzrosnie do 35,8%, mediana wieku ludnos$ci zwigkszy sig¢
do 53,3 lat, wskaznik obcigzenia osobami starszymi wyniesie az 74,9, a obcigzenia
ogotem — az ponad 109% (tab. 1).

Z poréwnania miernikoéw starosci polskiej populacji ze $rednig dla Swiata i re-
gioné6w ekonomicznych wynika, ze w latach 1950-2015 Polska miata wzglednie
mtoda populacje — wartos¢ miernikoéw ksztattowata sic w tym okresie ponizej $red-
niej dla grupy panstw rozwinigtych. Zgodnie z teorig przejscia demograficznego,
poziom zaawansowania starzenia w Polsce byt jednak wyzszy niz §rednia dla kra-
jOW 0 nizszym poziomie rozwoju, ktore ze wzgledu na dominujacy udziat w popu-
lacji $wiata determinowaty $rednie §wiatowe warto$ci wskaznikdéw starzenia (por.
rys. 2).

Wedtug prognoz ONZ, w pi¢édziesiecioleciu 2015-2065 relatywna pozycja de-
mograficzna Polski ulegnie radykalnej zmianie. Przewiduje si¢, ze od okoto 2020
proces starzenia si¢ ludno$ci Polski mocno przyspieszy, co spowoduje, ze populacja
Polski bedzie wykazywata znacznie wyzsze warto$ci miernikow starzenia nie tylko
w stosunku do grupy krajow o nizszym poziomie rozwoju i sredniej §wiatowej, ale
takze w relacji do $redniej dla krajow wysoko rozwinigtych. Wskaznik obcigzenia
osobami mtodymi ulegnie natomiast dalszemu spadkowi i do konca prognozowane-
go okresu bedzie nizszy niz srednia dla krajow rozwinigtych (por. rys. 2).

Zgodnie z prognoza, w 2065 roku Polska znajdzie si¢ w czotowce najstarszych
krajow $wiata. Ze wzgledu na mediang wieku i wskaznik obcigzenia starszymi
uplasuje sie na piatej pozycji w rankingu najstarszych populacji, a wskaznik starosci
bedzie szostym najwyzszym na §wiecie (rys. 3).
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Rysunek 2. Wybrane mierniki starzenia si¢ populacji w Polsce na tle $wiata
i regionéw ekonomicznych w latach 1950-2015 oraz prognoza 2020-2065
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Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie United Nations (2018).

Rysunek 3. Pozycja Polski w rankingach najstarszych krajow §wiata
w latach 1950, 2015 1 2065
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Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie United Nations (2018).
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W 2025 roku populacja Polski zmieni si¢ ze starej w bardzo starg (wskaznik
staro$ci powyzej 20%). W 2065 roku w rankingach najstarszych krajow §wiata Pol-
ska wyprzedzi wickszo$¢ krajow wysoko rozwinigtych gospodarczo, w tym czton-
kow UE, z wyjatkiem jedynie Grecji i Portugalii. Polska begdzie najstarszym krajem
w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej i najstarszym sposrod nowych krajow
cztonkowskich UE (tab. 2).

Tabela 2. Kraje o najwyzszych miernikach starosci w 2065 roku (prognoza)

Mediana wieku Wskaznik starosci Wskaznik obcigzenia starszymi
1. Singapur 54,7 1. Korea Pid. 37,7 Korea Pid. 82,9
2. Portugalia 54,2 2. Tajwan 37,6 Tajwan 82,8
3. Grecja 53,1 3. Singapur 36,8 Japonia 78,0
4. Korea Pid. 53,5 4. Japonia 36,2 Singapur 76,0
5. Polska 53,3 5. Portugalia 35,9 Polska 74,9
6. Tajwan 53,3 6. Polska 35,8 Portugalia 74,4
7. Portoryko 53,1 7. Grecja 35,3 Hongkong 73,5
8. Japonia 52,8 8. Albania 34,5 Grecja 72,9
9. Hiszpania 52,3 9. Portoryko 344 Albania 72,5
10. Saint Lucia 52,1 10. Hongkong 34,3 Portoryko 70,4

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie United Nations (2018).

Z punktu widzenia oddzialywania na obroty kapitalowe z zagranica, przebieg
procesu starzenia si¢ Polski w latach 19502065 mozna umownie podzieli¢ na trzy
okresy. Pierwszy to lata 1950-2000, w ktérych Polska byta mtodym krajem, z du-
zym udziatem (ponad 30%) ludzi mtodych w wieku przedprodukcyjnym, niskim
odsetkiem ludnos$ci w wieku poprodukecyjnym (ponizej 15%) oraz rosngca liczbg
ludnosci (rys. 4).

Drugi okres obejmuje lata 2000-2020, w ktorych odsetek osob w wieku przed-
produkcyjnym spadl ponizej 30% i wykazywat nadal silna tendencj¢ znizkowa,
udziat os6b w wieku 65+ ksztaltowatl si¢ na wzglednie umiarkowanym poziomie
(12—18%), a liczba ludnos$ci ustabilizowala si¢ na poziomie okoto 38 mln (rys. 4).
Ponadto, znaczaco wzrdst odsetek pracujacych w wieku 45—64 lata, czyli ,,pierw-
szorzednych oszczedzajacych” (prime savers). W latach 2000-2015 udzial prime
savers w Polsce po raz pierwszy w okresie powojennym ksztattowat si¢ na wyz-
szym poziomie niz $rednia dla krajow rozwinigtych (rys. 5). Mozna wigc stwierdzic,
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Rysunek 4. Zmiany udzialu 0s6b w wieku 0—19 lat i 65+ (%, lewa skala)
i liczby ludnosci (mln, prawa skala) w Polsce w latach 1950-2065
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie United Nations (2018).

Rysunek 5. Udzial prime savers w populacji Polski, regioné6w ekonomicznych
i $wiata ogotem w latach 1950-2065 (%)
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Zrodto: opracowane whasne na podstawie (United Nations 2018).
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ze w omawianym okresie, w szczegolnosci w latach 2000-2015, w Polsce wystg-
powato okno demograficzne?®, czyli korzystne warunki demograficzne, ktore stwa-
rzaja szans¢ na osiggniecie korzysci ekonomicznych (dywidendy demograficznej)
(rys. 4).

Trzeci okres obejmuje prognoz¢ zmian demograficznych na lata 2020-2065,
w ktorych przewidywane tempo wzrostu udziatu ludzi starszych (65+) bedzie
znacznie wyzsze niz dynamika spadku mlodych (0-19 lat). W 2020 roku udziat
grupy w wieku poprodukcyjnym zréwna si¢ z odsetkiem grupy w wieku przed-
produkcyjnym i bedzie w szybkim tempie wzrastal, podczas gdy odsetek miodych
ustali si¢ na poziomie nieco ponad 16%. W efekcie, to starzenie si¢ populacji zde-
terminuje wzrost wskaznika obcigzenia osobami w wieku nieprodukcyjnym z 61,4
w 2020 roku do az 109,2 w 2065 roku (rys. 6). Szybkiemu starzeniu si¢ populacji,
skutkujacemu rosnagcym obcigzeniem demograficznym ogdlem, towarzyszyé be-
dzie znaczny spadek liczby ludnosci Polski — z 37,9 mln w 2020 do 28,7 mln w 2065
roku (rys. 4). Dodatkowym, niekorzystnym zjawiskiem bedzie, przewidywane od
2040 roku, gwaltowne obnizenie si¢ udziatu prime savers (rys. 5).

Porownanie ksztaltowania si¢ wskaznika obcigzenia ogdtem (jako synte-
tycznego miernika ekonomicznych skutkéw zmian struktury wiekowej populacji)
w Polsce ze $rednig dla regionéw ekonomicznych i $§wiata wskazuje, ze pozycje
demograficzng Polski w relacji do innych krajow, w szczegdlnosci rozwinigtych,
mozna uzna¢ za najkorzystniejsza w latach 2000-2020 (drugi okres). Wskaznik ob-
cigzenia osobami w wieku nieprodukcyjnym byl bowiem nizszy niz $rednia $wia-
towa, Srednia krajow rozwijajacych si¢ i — po raz pierwszy w okresie powojennym
—utrzymywat si¢ na nizszym poziomie niz §rednia dla krajow rozwinigtych (rys. 6).
0d 2020 roku, wskutek przyspieszenia procesu starzenia, wskaznik obcigzenia 0go-
lem w Polsce bedzie jednak wykazywat stata tendencje rosnaca. Okoto 2045 roku
przewidywane jest znaczne pogorszenie pozycji demograficznej Polski — wskaznik
obcigzenia ogdétem w Polsce przewyzszy $rednie warto$ci tego miernika dla Swiata
ogblem, regiondw rozwijajacych sie¢ i krajow rozwinietych (rys. 6).

5 Zgodnie ze wskazaniami ONZ, zjawisko okna demograficznego zachodzi, gdy udziat ludno-
$ci ponizej 15 roku zycia wynosi mniej niz 30% i rownoczes$nie udzial ludnosci 65+ — ponizej 15%
(United Nations, 2004).
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Rysunek 6. Wskaznik obcigzenia demograficznego ogoétem (0-19 1 65+/20—64) w Polsce
na tle $redniej Swiatowej 1 regionow ekonomicznych w latach 1950-2065
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Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie United Nations (2018).
4. Dyskusja

Zgodnie z teorig, w pierwszym z wyrdznionych okresow, w latach 1950-2000,
wykazany w analizie relatywnie niski poziom zaawansowania starzenia si¢ polskie-
go spoteczenstwa byl czynnikiem tworzacym niedobdr oszczednosci w stosunku do
potrzeb inwestycyjnych, zwigkszone zapotrzebowanie na finansowanie zewngtrz-
ne i deficyt bilansu obrotow biezacych. Specyficzne uwarunkowania systemu go-
spodarczego w pierwszych czterech dekadach tego okresu, w tym brak otwarto$ci
finansowej, modyfikowaty odzialywanie demografii i ograniczaty naptyw zagra-
nicznego kapitatu.

W okresie 20002020, w wyniku postgpujacego procesu starzenia, populacja
zmienita si¢ z mtodej w dojrzala (relatywnie niski wskaznik obcigzenia demogra-
ficznego i relatywnie wysoki udziat prime savers). Poziom zaawansowania i tempo
starzenia si¢ populacji powinny wigc sprzyja¢ wzrostowi oszczednosci krajowych,
zmniejszeniu importu i zwigkszeniu eksportu kapitalu oraz poprawie salda bilansu
obrotéw biezacych. Transformacja ustrojowa, zapdznienie rozwojowe i proces doga-
niania krajow UE-15 oraz globalny kryzys ekonomiczno-finansowy kompensowaty
jednak pozytywne efekty zmian demograficznych w pierwszej dekadzie omawiane-
go okresu. Zmiany te mogty jednak przyczyni¢ si¢ do notowanej w drugiej polowie
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tego okresu poprawy salda bilansu obrotow biezgcych i migdzynarodowej pozycji
inwestycyjnej netto Polski (rys. 7).

Rysunek 7. Saldo bilansu obrotow biezacych i miedzynarodowa pozycja inwestycyjna netto
Polski w latach 2000-2017 (w relacji do PKB, %)
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Zrédto: opracowanie whasne na podstawie NBP (2018); World Bank (2018).

W ostatnim wyrdéznionym okresie, obejmujacym prognoze na lata 2020-2065,
przewidywany wysoki poziom zaawansowania procesu starzenia bedzie czyn-
nikiem spadku oszczedno$ci ponizej potrzeb inwestycyjnych i zwigkszonego za-
potrzebowania/naptywu zagranicznego kapitatu. Import nadwyzek oszczgdnosci
z dojrzatych gospodarek begdzie warunkowal mozliwosci wzrostu i rozwoju, pogar-
szajac jednak saldo bilansu obrotow biezacych i miedzynarodowa pozycje inwesty-
cyjna netto Polski.

Prawdopodobna kumulacja negatywnych efektow zmian struktury demogra-
ficznej, potegowana spadkiem liczby ludnosci wystapi po 2040 roku. Do najwaz-
niejszych z nich zalicza si¢: zmniejszenie si¢ zasobow pracy, spadek efektywnosci,
kurczenie si¢ rynku zbytu, wysokie obcigzenie finansow publicznych (m.in. wypta-
tami emerytur, wydatkami na ochrone zdrowia, opieke dlugoterminows), wzrost
podatkéw (jako skutek zmniejszajacej si¢ bazy podatkowej) oraz rosnacg nierow-
nowage zewnetrzng. Realizacja tych zagrozen wywota dodatkowo niekorzystne
zmiany w strukturze zagranicznych zobowigzan Polski. Spowoduje bowiem spadek
atrakcyjnosci inwestycyjnej Polski, w szczegdlnosci dla kapitatu dtugoterminowe-
go, w tym zagranicznych inwestycji bezposrednich, o ktdére Polska bedzie konkuro-
wac z mlodszymi gospodarkami zaréwno wiekszosci panstw rozwinietych, jak i dy-
namicznie rosngcych mtodych rynkow krajow rozwijajacych sie. Wzroénie ponadto
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ryzyko nieproduktywnego wykorzystania zagranicznego kapitalu (nie na inwesty-
cje i rozwoj, a na finansowanie deficytu finanséw publicznych generowanego przez
rosngce obcigzenie wyptatami emerytur).

W tych warunkach zwigkszony naptyw zagranicznego kapitalu moze unie-
mozliwi¢ utrzymanie/zwigkszenie tempa wzrostu i rozwoju, a spowodowac jedynie
wzrost zagranicznego zadluzenia, obciazenia gospodarki dlugiem i zaleznosci go-
spodarki od zagranicznych zrodet finansowania. Zwigksza to ryzyko wystapienia
w Polsce po 2020 roku stagnacji gospodarczej i ,,pulapki sredniego dochodu” oraz
obawy o mozliwos$¢ dalszego doganiania gospodarek UE (Kalisz, Chrapek, 2016;
World Bank, 2014).

Na zakonczenie dyskusji dotyczacej implikacji starzenia si¢ populacji dla Pol-
ski nalezy podkresli¢, ze jest to zjawisko obiektywne i nieodwracalne, ale jego ne-
gatywne skutki moze tagodzi¢ odpowiednia polityka panstwa (World Bank, 2014;
Chawla, 2007; Komisja Europejska, 2006). Na oszczedno$ci i inwestycje, a tym
samym bilans przeptywow kapitatowych 1 wzrost gospodarczy kraju oddziatu-
je, oprocz starzenia si¢ populacji, rowniez wiele innych czynnikow, zaréwno we-
wngtrznych, jak i zewnegtrznych. Czynniki te modyfikuja wplyw starzenia si¢ po-
pulacji, przy czym niektore z nich mogg ostabia¢/kompensowac jego skutki, a inne
— wzmacniac®.

Podsumowanie

Po okresie mtodosci w latach 1950-2000 i fazie dojrzalosci w okresie 2015—
2020, w nadchodzacym pigédziesigcioleciu polskie spoteczenstwo znajdzie si¢
w czotowce najstarszych populacji $wiata. Prognozowany wysoki poziom zaawan-
sowania procesu starzenia si¢ ludnosci bedzie czynnikiem wzrostu zapotrzebowa-
nia na kapitat zagraniczny, pogorszenia bilansu obrotéw biezacych oraz mi¢dzyna-
rodowej pozycji inwestycyjnej Polski. Zwiekszony naptyw zagranicznego kapitatu
do ,,starej” gospodarki moze jednak nie przetozy¢ si¢ na oczekiwane utrzymanie/
zwigkszenie tempa wzrostu gospodarczego, a przeciwnie — staé si¢ przyczyng trud-
nosci rozwojowych w kolejnych okresach.

¢ Ze wzgledu na obszernos$¢ tego zagadnienia i ograniczenia dotyczace objetosci artykutu,
analiza tej problematyki wymaga odrebnego opracowania.
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W lagodzeniu negatywnego oddziatywania starzenia si¢ ludnosci na mozli-
wosci rozwojowe Polski w nadchodzacych dekadach kluczows role odgrywa odpo-
wiednia polityka panstwa. Priorytetami tej polityki powinny by¢ dziatania ukierun-
kowane na zwigkszenie dzietnosci, wydtuzenie wieku emerytalnego, zwickszenie
aktywnos$ci zawodowej emerytow i kobiet, zwigkszenie naptywu imigrantow, ogra-
niczanie deficytu budzetowego 1 bilansu obrotow biezacych. Z porownania wskaza-
nych kierunkéw dziatan z aktualng polityka rzadu wynika, ze w wielu wymienio-
nych obszarach zaktada ona przeciwne cele, nie tylko wiec nie tagodzi, ale moze
przyczynia¢ si¢ do zwigkszenia ryzyka, ze Polska szybciej si¢ zestarzeje niz wzbo-
gaci.
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POPULATION AGING AND INTERNATIONAL CAPITAL FLOWS.
IMPLICATIONS FOR POLAND

Abstract

The aim of this paper is an attempt to assess the impact of aging population on Polish
capital turnover with foreign countries over the next fifty years. Literature analysis, com-
parative analysis of old-age measures and logical inference were carried out for the purpose.
The research results show that the forecasted high level of advancement of the aging process
in the period 2020-2065 implies an increase in the demand for foreign capital and a deterio-
ration/negative current account balance. The inflow of foreign capital, induced by the aging
of the population, may not, however, translate into the expected maintenance/increase in the
pace of economic growth, and on the contrary - it may become the cause of developmental
difficulties in the subsequent periods.

Keywords: population aging, international capital flows, current account balance, interna-
tional investment position, economic growth, Poland
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