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1. Wstep

System emerytalny w kazdym kraju jest waznym elementem infrastruktury spo-
fecznej, jego czes¢ kapitalowa zas — réwnie waznym sktadnikiem systemu kapitato-
wego. Reforma systemu emerytalnego trwa od roku 1999. Nie jest wszakze jeszcze
zakonczona, pojawiaj si¢ bowiem pomysty nowych uzupelnien i modyfikacji, np. w
kwestii tzw. emerytur pomostowych [Wiktorow 2005, s. 15]. Produktem systemu sg
$wiadczenia emerytalne, stad duze zainteresowanie spoleczne jego zalozeniami i
funkcjonowaniem. Obowiazujaca dotad repartycyjna zasada solidarnosci pokolenio-
wej oznacza, ze biezace swiadczenia emerytalne s3 wyplacane z biezacych skladek
na ubezpieczenia spoleczne. W nowym systemie charakter repartycyjny dotyczy¢
bedzie wylacznie filara I. Wiaczenie do systemu ubezpieczen spotecznych instytucji
kapitalowych, jakimi sg fundusze emerytalne, spowodowalo powstanie partnerstwa
publiczno-prywatnego, ktérego zadaniem jest skuteczniejsze i bardziej efektywne
zapewnienie zabezpieczania finansowego dla os6b w podesztym wieku. Trafiajaca
do funduszy emerytalnych cz¢s¢ skladki ubezpieczonego jest bowiem inwestowana
w rézne instrumenty finansowe w celu pomnozenia srodkéw kapitalowych zgroma-
dzonych na koncie ubezpieczonego. Ten mieszany system z zalozenia ma minimali-
zowac ryzyko utraty (badz uszczuplenia) zgromadzonych na okres emerytalny srod-
kéw finansowych. Komercjalizacja czgsci systemu emerytalnego uzaleznia jednak
wysokos$¢ przysztego $wiadczenia nie tylko od wysokosci skladki, ale réwniez od
ryzyk wystepujacych na rynkach finansowych.

Przyszla stopa zastapienia (stosunek emerytury do ostatniego wynagrodzenia z
pracy) jest uzalezniona od wielu zmiennych makro- i mikroekonomicznych. Jedna
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z nich jest dlugos¢ czasu oszcz¢dzania na cele emerytalne i dlugos¢ pobierania
$wiadczenia. Wydluzanie si¢ przecig¢tnego trwania zycia moze skutkowaé dhuz-
szym okresem pracy zawodowej, oszczedzania i inwestowania odprowadzonych
skladek, co w efekcie powinno sprzyja¢ wyzszym $wiadczeniom emerytalnym.
Jesli jednak takie wydhuzenie aktywnosci zawodowej nie nastapi, to dluzsze trwa-
nie zycia bedzie wpltywaé na obnizanie si¢ wysokosci miesi¢gcznego swiadczenia,
poniewaz zgromadzony kapitat b¢dzie rozkltadat si¢ na wigksza liczbe lat w wieku
poprodukcyjnym.

Celem niniejszego artykulu jest analiza systemu repartycyjnego i kapitalowego
ubezpieczen emerytalnych w swietle uwarunkowan demograficznych.

2. Ryzyko staros$ci w systemie repartycyjnym

Dozycie wieku poprodukcyjnego rodzi ryzyko socjalne, ktérego istota jest utra-
ta dochodéw lub ich zmniejszenie po zaprzestaniu pracy. Z ekonomicznego punktu
widzenia jest to zatem zdarzenie powodujace strat¢ w zasobach finansowych go-
spodarstwa domowego. Tzw. ryzyko starosci moze wystgpowaé¢ w dwéch posta-
ciach, mianowicie jako:

— ryzyko dozycia wieku emerytalnego,

— ryzyko wydluzenia okresu starosci ponad przeci¢tne trwanie zycia (ryzyko

dhugowiecznosci ,,zbyt dlugiego™ Zycia na emeryturze).

Pierwszy rodzaj ryzyka niesie ze soba zagrozenia strat w zasobach finansowych
gospodarstwa domowego, zwiazanych ze zmniejszeniem si¢ uzyskiwanego docho-
du w momencie przej$cia na emeryture. Drugi rodzaj ryzyka dotyczy sytuacji, gdy
zbyt mate oszczg¢dnosci zgromadzone w ciagu aktywnego zycia zawodowego moga
nie wystarcza¢ na zabezpieczenie finansowe wydluzonego okresu emerytalnego
[Kubiak 2004, s. 350].

Zachodzace wspolczesnie procesy demograficzne sprawiaja, ze dozycie okresu
starosci jest powszechne. Swiadomos¢ tego wiaze si¢ z dylematem, ile i jak oszcze-
dzaé, aby zabezpieczyé finansowo te¢ wydluzajaca sie faze zycia. Ryzyko starosci
mozna rozpatrywa¢ na poziomie makroekonomicznym (pafstwa, instytucji ubez-
pieczen) lub na poziomie mikroekonomicznym (jednostki, gospodarstwa domowe-
go). W obszarze makro s3 to prawne regulacje pafnstwa, obligujace obywateli do
oplacania sktadek na obowiazkowe ubezpieczenia spoleczne. Na poziomie mikro,
czyli jednostki i gospodarstw domowych, oznacza to w praktyce dobrowolne
oszczg¢dzanie na staro$é. Z punktu widzenia ubezpieczonego istot¢ zmian wprowa-
dzonych w wyniku reformy w polskim systemie emerytalnym wyznaczaja nastgpu-
jace gtéwne elementy:

— ograniczenie asekuracyjnej roli panstwa,

— réznorodnosé zrédet finansowania swiadczen emerytalnych,

— wazrost roli indywidualnej przezornosci i wlasnych inicjatyw oszczgdnosciowych.
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W $wietle prognoz przyszie swiadczenia emerytalne nowego systemu z dwéch
podstawowych filaréw (I i II) zapewnia stop¢ zastapienia nie wyzsza niz 40-50%.
[Bezpieczenstwo... 2001, s. 181]. Dobrowolne indywidualne inicjatywy oszczedno-
Sciowe gospodarstw domowych moga przybieraé¢ form¢ ubezpieczeniowa (np. ubez-
pieczenia na zycie, z funduszem kapitalowym) lub pozaubezpieczeniowg (np. lokata
w banku, zakup akcji, obligacji, lokata w nieruchomosci). Wiele wskazuje na to, iz
tylko potaczenie srodkéw z tych trzech zrédet, okreslanych jako ,.filary”, moze za-
pewnié godziwe warunki egzystencji po zakonczeniu aktywnosci zawodowe;j.

Wysokos$¢ emerytury wyplacanej w nowym systemie emerytalnym bedzie wy-
nikiem podzielenia zgromadzonego kapitalu przez liczbe¢ lat oczekiwanego prze-
cietnego dalszego trwania zycia. W przypadku kobiet w wieku 60 lat dalsze prze-
cietne trwanie zycia wynosi 22,2 roku, dla m¢zczyzn — za$ 17,1 roku [Worach-
-Kardas 2004, s. 15] Kobieta ma zatem szans¢ korzysta¢ ze $wiadczen emerytal-
nych o pig¢ lat dluzej niz m¢zczyzna, co oznacza, ze zgromadzone na koncie eme-
rytalnym $rodki b¢da dzielone przez wigksza liczb¢ miesigcznych $wiadczen eme-
rytalnych. Z powyzszych wzgledéw, a takze w zwiazku z wczesniejszym o pieé lat
wiekiem emerytalnym, przyszie §wiadczenia kobiet beda znacznie nizsze niz
$wiadczenia m¢zczyzn. Zréwnanie wieku emerytalnego obu plci mogloby wplynac
na korzystniejszy wymiar emerytur kobiet, jednak na takie rozwiazanie nie ma jak
dotad przyzwolenia spolecznego.

Wysokos¢é przyszlego swiadczenia begdzie dodatnio skorelowana z okresem
sktadkowym, czyli z dltugoscia okresu oszczedzania na ubezpieczenie spoleczne.
Obecnie istnieje wszakze tendencja do skracania tego okresu zaréwno na poczatku,
jak i na koncu drogi zawodowej. Wiaze si¢ to z pzniejszym wchodzeniem na ry-
nek pracy (w zwigzku z wydluzaniem si¢ lat ksztalcenia) oraz ze stosunkowo
wczesnym konczeniem aktywnosci zawodowej. Pojawila si¢ niemata liczba swiad-
czeniobiorcéw z systemu ubezpieczen spolecznych pobierajacych wczesniejsze
$wiadczenia emerytalne zar6wno z wiasnej woli, jak i wbrew swej woli (np. pra-
cownicy zwalniani z pracy z przyczyn koniunkturalnych). Swiadczenia przedeme-
rytalne przyznawane przed osiagni¢ciem ustawowego wieku stanowia dodatkowe
obciazenie finansowe dla instytucji ubezpieczen spolecznych, poniewaz oznaczaja
konieczno$§¢ wyplaty wczesniejszych $wiadczen, a zarazem utrat¢ wplywow ze
sktadek za ten okres [Balcerowicz-Szkutnik 2004, s. 24].

3. Proces starzenia si¢ ludnosci — jego implikacje dla systemu
emerytalnego

Widoczny jest wzrost liczby swiadczeniobiorcéw przy stosunkowo malejacej
grupie os6b pracujacych i ubezpieczonych, tworzacych produkt krajowy brutto. Jak
trafnie zauwazyt M. Kabaj, ,,maleje liczba ludzi tworzacych PKB, a wzrasta liczba
ludzi korzystajacych z wytworzonego produktu” [Eksperci Banku... 1997, s. 31].
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Zmieniajace si¢ proporcje migdzy pracujacymi a niepracujacymi stanowa odbicie
szerszego procesu demograficznego okreslanego mianem starzenia si¢ ludnosci.
Proces ten polega na systematycznym wzroscie liczby i odsetka oséb w starszym
wieku wsréd ogdétu ludnosci. Ilustruje to tab. 1, w ktérej przedstawiono prognozg co
do zmian liczby ludnosci wedtug ekonomicznych grup wieku w latach 2005-2030.

W okresie objetym prognoza liczba ludnosci w wieku przedprodukcyjnym ule-
gnie obnizeniu o 2,5 min. Liczba ludnosci w wieku produkcyjnym, tj. w wieku
aktywnosci zawodowej, zmniejszy si¢ o blisko 4 min. Jedyna grupg, ktdrej liczeb-
nos$¢ wzrosnie o 3,7 mlin, jest populacja oséb w wieku poprodukcyjnym. W konse-
kwencji bedzie wzrastaé¢ ekonomiczne obciazenie ludnosci w wieku produkcyjnym
osobami z grupy wieku nieprodukcyjnego, wsrdd ktérych wigkszos¢ stanowic beda
osoby w wieku emerytalnym. Wystarczy wskazac, iZ w roku 2005 na 100 oséb w
wieku produkcyjnym przypada 56 oséb w wieku nieprodukcyjnym, w roku 2030
za$ takich osdb bedzie 72.

Tabela 1. Przewidywana liczba ludnosci Polski wedtug ekonomicznych grup wieku w latach 2005-
-2030 (w min)

Wiek Laa
2005 2010 2015 2020 2025 2030
| Ogétem 38,1 37,9 37,6 37,2 36,6 35,7
przedprodukcyjny 7,8 6.8 6,3 6,1 5,8 5,3
produkcyjny 244 24,6 23,9 22,6 21,6 20,8
poprodukcyijny 5,9 6,4 15 8,5 9,3 9,6
Osoby w wieku nieprodukcyjnym na
100 os6b w wieku produkcyjnym 36 4 58 65 70 ”

Zré6dto: Rocznik Statystyczny RP 2004, GUS, Warszawa 2004, s. 210.

Proces starzenia si¢ populacji ma zasadnicze znaczenie dla wyplacalnosci sys-
temu emerytalnego opartego na zasadzie repartycji. W systemie repartycyjnym
wysokos¢ §wiadczen jest bowiem zalezna od $§rodkéw wypracowanych przez poko-
lenie os6b w wieku produkcyjnym. Zasada solidaryzmu pokoleniowego, na ktérym
opiera si¢ ten system, zakltada relatywnie dlugi (co najmniej do osiagnigcia usta-
wowego wieku emerytalnego) okres pracy zawodowej oraz wzgledna stala réwno-
wage liczby pracujacych i emerytéw. Taka sytuacja miata miejsce w Polsce az do
lat dziewigcdziesiatych, kiedy to odnotowano wyrazny spadek liczby pracujacych
przy jednoczesnym wzroscie liczby $wiadczeniobiorcéw. Zmiana struktury demo-
graficznej, proces starzenia si¢ populacji takze begda w przyszlosci wywiera¢ istot-
ny wplyw na funkcjonowanie systemu emerytalnego, szczegdlnie za$ jego czg¢sci
repartycyjnej. Trudnosci systemu repartycyjnego sa spowodowane giéwnie naste-
pujacymi czynnikami:

— systematycznym spadkiem liczby os6b placacych skladki w stosunku do

liczby $wiadczeniobiorcéw,

— utrzymujacym si¢ na relatywnie wysokim poziomie bezrobociem,
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— ucieczka znacznej liczby pracujacych w ,,szara stref¢”, tym samym uwolnie-

niem si¢ od obowiazku placenia skiadek,

— zwigkszeniem si¢ liczby uprawnionych do pobierania wczesniejszej emery-

tury lub renty.

Powyzsze zjawiska powoduja koniecznos¢ wysokiego obciazenia ptac skiadka
na ubezpieczenia spofeczne, a zwlaszcza emerytalne. Réwnoczesnie polityka pan-
stwa analizowana w przekroju generacyjnym wykazuje pewne preferencje dla po-
kolenia starszego. W latach 1990-1995 wydatki na renty i emerytury wykazywaty
tendencj¢ dominujacg i rosnacg, przy malejacym relatywnie poziomie srodkéw na
$wiadczenia spoteczne dla pokolenia mlodszego, dzieci, mlodziezy i miodych ro-
dzin. W latach dziewigcédziesiatych wydatki na emerytury i renty osiagngly 15%
PKB, co stanowilto jeden z najwyzszych udziatéw w swiecie [Golinowska 1997,
s. 121-150]. Warto dodac, ze udziat rent i emerytur wsréd pieni¢znych Swiadczen z
ubezpieczenia spotecznego pochtaniat 80% wydatkéw systemu. Inne §wiadczenia o
wzrastajacym udziale to zasitki dla bezrobotnych oraz zasitki z pomocy spoteczne;j.
Pozostale swiadczenia zas cechowala tendencja spadkowa. Reforma ubezpieczen
spolecznych stanowila swoista odpowiedZ na wyzwania stojace przed dotychcza-
SOWYm systemem repartycyjnym.

4. Otwarte fundusze emerytalne jako system kapitalowy

W nowym systemie trafiajaca do drugiego filaru cz¢$é skladki emerytalnej jest
inwestowana w celu pomnozenia srodkéw — zaréwno bowiem drugi, jak i trzeci
filar s finansowane kapitalowo. Mozna zatozy¢, ze zmiany w systemie emerytal-
nym be¢da wymusza¢ zmiang zachowan ekonomicznych gospodarstw domowych
zmierzajace do dodatkowego samozabezpieczania si¢ na okres starosci.

Otwarte fundusze emerytalne (OFE) stanowia cz¢$¢ obowigzkowego bazowego
systemu emerytalnego, a ich celem jest pomnazanie czg¢sci skladki emerytalnej na
rynkach finansowych. W Polsce dziata obecnie 16 otwartych funduszy emerytal-
nych, a zgromadzone przez nie aktywa osiagnely w roku 2003 wartos¢ 44,8 mid zt
[Polska... 2004, s. 56]. Na koniec 2003 r. odnotowano 15 miln rachunkéw czlon-
kéw OFE. W roku 2009 rozpoczna si¢ ,,wykupy” pierwszych swiadczen z nowego
systemu emerytalnego, wiek emerytalny osiagnie bowiem pierwszy rocznik kobiet
objetych reforma (w roku tym osiagng one wiek 60 lat). W przypadku mezczyzn
pierwsze $wiadczenia zostana wyplacone w roku 2014, tj. po osiagnig¢ciu przez
nich ustawowego wieku emerytalnego (65 lat). Zwigkszone ,,wykupy” $wiadczen
nastapia dopiero po 15-20 latach od wprowadzenia reformy, gdy kolejne roczniki
os6b osiagajacych wiek emerytalny beda si¢ zglasza¢ po swoje $wiadczenia. W
okresie przechodzenia od starego do nowego systemu emerytalnego obciazenie
budzetu panstwa w skali rocznej bgdzie relatywnie duze, co ilustruje tab. 2.
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Tabela 2. Obciazenie budzetu panistwa sktadkami na rzecz OFE

Lata [Skladki + zadhuzenie razem (min z1)]% deficytu budzetu panstwa]% dochodéw budzetu pafistwa
1999 2285 183 1,7
2000 7603 494 50
2001 8706 26,9 50
2002 9654 242 52
2003 10854 275 5,5
20047 15082 34,5 7.3
20052 15864 349 69
20062 16723 373 73
20077 14404 32,0 6,0
20089 15310 348 6.2
20097 16244 36,0 6.2

3} Szacunek.

Zr6dto: [Monkiewicz 2004, s. 18].

W okresie 1999-2003, czyli w pierwszych czterech latach reformowania syste-
mu emerytalnego, do funduszy emerytalnych przekazano tacznie w formie skladek
ok. 39 mid zt. Wielko$¢ srodkéw przekazywanych do OFE jest réwnoznaczna ze
skala dotacji z budzetu panstwa na biezace §wiadczenia wyplacane z ZUS.

W Polsce fundusze emerytalne w swej roli instytucji finansowych nie sa tozsa-
me ze swoimi odpowiednikami wystgpujacymi w innych krajach. Na $wiecie fun-
dusze emerytalne sa powolywane do pomnazania skladek emerytalnych, lecz z
reguly obstuguja dobrowolna cze¢$é systeméw emerytalnych (np. systemy zakla-
dowe). W Polsce fundusze emerytalne obejmuja cz¢s¢ obligatoryjna, bazowa sys-
temu, z tego powodu sa bardziej stabilne i przewidywalne. OFE stanowia specy-
ficzny segment polskiego rynku finansowego, poniewaz tworza one strumien
oszczgdnosci w spos6b autonomiczny. Rodzi to obawe powstania oszczednosci,
ktére moze by¢ trudno zagospodarowa¢ na rynku krajowym, zwlaszcza w warun-
kach silnych ograniczen prawnych swobody dzialalnosci inwestycyjnej. To moze
prowadzi¢ do inwestowania ich w sposéb nieefektywny.

Istnieje duzy popyt OFE na instrumenty dluzne, w tym zwtaszcza na skarbowe
papiery wartosciowe; portfele OFE w ok. 2/3 skladaja si¢ ze skarbowych papieréw
dhuznych.

Skladki na rzecz OFE (lacznie z zadhizeniem) w roku 2005 wyniosg blisko
16 mld zt i w zblizonej wielkosci bgda si¢ utrzymywac w skali rocznej do roku 2009.

Obciazenie budzetu panstwa skladkami na rzecz OFE stanowilo w roku 2003
okoto 28% deficytu budzetowego, w roku 2009 zas stanowi¢ bedzie, wedle sza-
cunkéw, trzecig cz¢s$¢ deficytu budzetowego. Sporzadzona przez KNUIFE projek-
cja wartosci aktywéw OFE na okres 2004-2009 wskazuje, iz w nadchodzacych
latach aktywa te beda nadal szybko roslty i osiagna w roku 2010 wartos¢ prawie
170 mid zt. Swiadczy to zaréwno o sile, jak i znaczeniu otwartych funduszy eme-
rytalnych na polskim rynku finansowym.
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S. Podsumowanie

Dla systeméw emerytalnych wyzwaniem jest rosnaca stopa obciazenia docho-
déw pracujacych utrzymaniem oséb pobierajacych swiadczenia emerytalne [Wo-
rach-Kardas 2004, s. 13].

Utrzymanie ptynnosci publicznych systeméw emerytalnych w krajach rozwinie-
tych bedzie wymagac¢ zwigkszenia wydatkéw na ten cel w nadchodzacych latach.

W dokumentach Unii Europejskiej zwraca si¢ uwagg na koniecznos$¢ reformo-
wania systeméw emerytalnych w sposéb uwzgledniajacy uwarunkowania demo-
graficzne i realia ekonomiczne poszczegélnych krajéw. Panstwa UE realizujg przy-
jeta w 2001 r. przez Radg¢ Europejska strategie, ktéra zaklada nast¢pujace cele.

— zapewnienie $wiadczen emerytalnych na odpowiednim poziomie (adekwat-

no$¢ §wiadczen w stosunku do wczesniejszych dochodéw z pracy),

— utrzymanie stabilnosci finansowej systemu,

— modernizacj¢ systemu.

Nalezy dodaé, iz nacisk jest ktadziony nie tyle na finansowanie repartycyijne, ile
na zakladowe i indywidualne finansowanie kapitalowe, rozumiane jako forma in-
dywidualnej przezornosci materialne;j.

Reforma ubezpieczen spolecznych, zapoczatkowana w Polsce w styczniu 1999 .,
zakladala, iz nowy system emerytalny b¢dzie minimalizowal negatywne wplywy
zmian sytuacji demograficznej, przez co uzyska wigksza stabilno$¢ finansowa,

Starzenie si¢ ludnosci, niekorzystne zmiany w strukturze demograficznej spote-
czenstwa be¢da mialy okreslony wplyw takze na funkcjonowanie rynku otwartych
funduszy emerytalnych. Oddzialywanie to bedzie jednak wyraznie stabsze niz w
przypadku pozostawienia wylacznie repartycyjnego systemu emerytalnego.
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REPARTITION AND CAPITAL PENSION SYSTEM
IN THE LIGHT OF DEMOGRAPHIC CONDITIONS

Summary

Retirement pay and pensions, most frequently, understood as an element of the social policy in
many cases means a considerable burden on the public finances.

The article deals with the recent reconstruction as regards old-age security system in Poland. The
most important premises for the reform introduced in 1999 were financial problems of the old-age
pensions system (aging population, transformation of the economy high unemployment rate, and the
like). A starting point for the considerations is identification of the basic condition of the recent state
of the reform.

The article deals with the process and costs of modifying the still existing repartition system into
the three pillars system. The assumption was also made that the base old-age pension in the future
will have to be supplemented with voluntary savings by the households.
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